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PROFIL DE L'ENTREPRISE

Groupe TVAinc. (« Groupe TVA» ou la « Société »fijiale de Québecor Médiainc. («QMI» ou «la
société mere »), est une entreprise de communicgtid ceuvre dans trois secteurs d'activités : lédiffusion et
production, les magazines et les services cinémgbgjues et audiovisuels. En télédiffusion et pobidn, la Société
est active en création, en production et en diffusi’émissions de divertissement, d’informationdéffaires
publiques, en distribution de produits audiovisugigde films et en production commerciale. Elleleite le plus
important réseau privée de télévision de languechime® en Amérique du Nord, en plus d’exploiter septices
spécialisés. Elle posséde également une partisipatinoritaire dans la chaine spécialisée Evagdams le secteur
magazines, Groupe TVA publie plus de 50 titresquieen fait le plus important éditeur de magazimesQuébec. Le
secteur des services cinématographiques et audidsisffre des services de location de studioséquipements
ainsi que des services de postproduction et deffisuels. Les actions classe B de la Sociétéissatites a la Bourse
de Toronto sous le symbole TVA.B.

Le présent rapport de gestion intermédiaire colegeprincipales activités du troisieme trimestré@@insi que les
plus importants changements effectués en regariexiercice financier précédent. Les états finarsieonsolidés
intermédiaires résumeés de la Société pour les ¢eside trois et neuf mois terminées les 30 septe0i#6 et 2015
ont été préparés conformément aux Normes intemaée d’information financiere (« IFRS ») dont, marticulier,
conformément a I'lAS 34nformation financiére intermédiaire

Tous les montants dans ce rapport de gestion sowmlokars canadiens. Le rapport de gestion deétaéd lu en
parallele avec les informations contenues dan<lats financiers consolidés et le rapport de gestionuel de
I'exercice financier terminé le 31 décembre 2016,ndéme qu’avec les états financiers consolidégnididiaires
résumeés au 30 septembre 2016.

SECTEURS D'ACTIVITES

Au début de I'exercice 2016, la direction a appdegé modifications a la structure de gestion dgolciété. Suite a ces
changements, certaines activités du secteur t&lédifi et production, anciennement exercées par AUees inc.
(maintenant Mels Doublage inc.), ont été transt@atesein de différentes entités de la SociétésiAies activités de
production commerciale sont demeurées au sein diewsetélédiffusion et production, les activité®dltion sur
mesure, de production commerciale imprimée et deices prémédia ont été intégrées aux activitéselteur
magazines alors que les activités de doublage mf@ittenant partie du secteur des services cinémzgioigjues et
audiovisuels. L'information financiére des périodesmparatives précédentes a été retraitée pourciemipte de cette
nouvelle présentation.

Les activités de la Société se composent dorénaessecteurs suivants :

. Le secteur télédiffusion et productioninclut les activités du Réseau TVA (y compris lale et les divisions
TVA Productions inc., TVA Nouvelles et TVA Interéyt des services spécialisés, la commercialisatien
produits numérigues associés aux différentes martglévisuelles, les activités de production conumaés
ainsi que les activités de distribution de prodaitdiovisuels de la division TVA Films.

. Le secteur magazines par l'entremise de ses filiales, notammertVA Publicationsinc. et
Les Publications Charron & Cie inc., comprend lesvdés d'édition de magazines de langues framcais
anglaise dans des domaines variés incluant les lartspectacle, la télévision, la mode, les spettda
décoration, la commercialisation de produits nuqué@s associés aux différentes marques liées auvazineg
ainsi que les activités d’édition sur mesure, depction commerciale imprimée et de services prémed

. Le secteur des services cinématographiques et audiguels par le biais des filiales
Mels Studios et Postproduction s.e.n.c. (« MEL®tMels Doublage inc., inclut les activités de smy de
location de studios et d’équipements, de doublatg que les services de postproduction et d'effetsels.



FAITS SAILLANTS DEPUIS LA FIN DU DEUXIEME TRIMESTRE 2016

. Le 24 octobre 2016, la Société a annoncé le lanceme nouveau site web TVA.CA et de l'application
mobile TVA, lesquels offrent aux téléspectateurawet internautes, en direct ou sur demande, ursageguit
et en haute définition a la programmation de TVA.dite et I'application offrent également un granwinbre
de fonctionnalités, parmi lesquelles le rattrapdge émissions des sept derniers jours, I'acces &a@enus
exclusifs et inédits, la poursuite de la lecturendécran a l'autre et la possibilité de recevos deggestions
personnalisées.

MESURES NON NORMALISEES EN VERTU DES IFRS

Pour évaluer son rendement financier, la Sociét&eaicertaines mesures qui ne sont pas calcuiéagconnues,
selon les IFRS. La méthode de calcul des mesurasdiéres hors IFRS de la Société peut différaretle utilisée par
d’autres entreprises et, par conséquent, les nefinencieres qu'elle présente dans ce rapporedgan peuvent ne
pas étre comparables & d’autres mesures ayanbdessemblables divulguées par d’autres entreprises.

Bénéfice ou perte d’exploitation ajusté(e) (« Réstaits d’exploitation ajustés »)

Dans son analyse des résultats d’exploitationptaése définit le bénéfice (la perte) d’exploitatiajusté(e) comme le
bénéfice net (la perte nette) avant I'amortisserdestimmobilisations et actifs incorporels, lesrgka financieres, les
frais de rationalisation des activités d’explotati dépréciation d'actifs et autres, les impotslsurénéfice et la part
(du bénéfice) de la perte dans les entreprisesigeso Le bénéfice (la perte) d’exploitation aj(estetel(le) que
défini(e) ci-dessus, n'est pas une mesure destaéswéfinie conformément aux IFRS. Ce n’est pas plos une
mesure destinée a remplacer d’autres outils d’@tialu du rendement financier ou I'état des fluxrdsorerie comme
indicateur de liquidité. Cette mesure ne devradt @ae considérée isolément ou comme substituaatmes mesures
de rendement calculées selon les IFRS. La direetida conseil d’administration de la Société st cette mesure
pour évaluer tant les résultats consolidés de t¥é8oque les résultats des secteurs d’activitéemgtont partie. Cette
mesure élimine le niveau substantiel de dépréciaial’amortissement des actifs corporels et imm@is et n’est pas
affectée par la structure du capital ou par lefvitgs d'investissement de la Société et de se@rdifits secteurs
d’activités. En outre, le bénéfice (la perte) dlexation ajusté(e) est utile, car il (elle) consti un élément important
des régimes de rémunération incitative annuelsadgokiété. Signalons que la définition du bénéfi la perte)
d’exploitation ajusté(e) adoptée par la Société gdtérer de celle d’autres entreprises.

Le tableau 1 présente la conciliation du bénéfiexploitation ajusté avec la perte nette attribeadlix actionnaires
divulguée aux états financiers consolidés résurada 8ociété.



Tableau 1

Conciliation du bénéfice d’exploitation ajusté présnté dans ce rapport avec la perte nette attribuabl aux
actionnaires divulguée aux états financiers consadks résumeés

(en milliers de dollars)

Trois mois terminés Neuf mois terminés
les 30 septembre les 30 septembre
2016 2015 2016 2015
Bénéfice d’exploitation ajusté :
Télédiffusion et production 11249 $ 19214 $ 4934 $ 11422 $
Magazines 5712 3823 11691 6 007
Services cinématographiques et audiovisuels 3732 7 827 6 792 13 115
20 693 30 864 23 417 30 544
Amortissement des immobilisations et
actifs incorporels 8 968 6871 26 322 20 758
Charges financiéres 738 1 009 2574 3814
Dépréciation d'une licence et de [I'écart
d’acquisition 40 100 60 107 40 100 60 107
Frais de rationalisation des activités d'explodati
dépréciation d’actifs et autres 617 168 1777 2879
Dépense (recouvrement) d’'impots 2821 (1 689) (1 404) (8 083)
Part (du bénéfice) de la perte dans les entreprises
associees (275) 449 (603) 4 559
Participation ne donnant pas le contréle 231 404 223 264
Perte nette attribuable aux actionnaires (32507)$ (36455) $ (45572) $ (53754) $

ANALYSE DES RESULTATS CONSOLIDES

Comparaison des troisiemes trimestres 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 131 592 008, en baisse de 6 931 000 $ (-5,0 %).

. Hausse de 4 074 000 $ (4,8 %) dans le secteuriffé¥dn et production (tableau 2) due essentiedirtna

'augmentation des revenus publicitaires de larahai TVA Sports » découlant de la présentationmiaghs

de la Coupe du monde de hockey 2016 ainsi qu'attentation des revenus de production commerciale du
Réseau TVA associée a un niveau d’'activités plagéélCette hausse a été compensée en partie paiste
des revenus publicitaires du Réseau TVA.

Baisse de 4 964 000 $ (-14,2 %) dans le secteuazimags (tableau 2), principalement attribuablelzaiase des
produits d’exploitation reliée a la cessation deldlication de certains titres au cours de I'ar2@E5 ainsi
gu'a la baisse de 11,5 % des revenus en kiosque 6,9 % des revenus publicitaires pour les magazin
comparables.

Baisse de 5567 000 $ (-25,8 %) dans le secteusel®tces cinématographiques et audiovisuels @altig,
due essentiellement a la baisse de 50,1 % desugwkEnlocation de studios et d’équipements, congeees
partie par la hausse de 77,1 % des revenus d'effatsls et de 28,0 % des revenus de postproduction



Tableau 2
Produits d’exploitation
(en milliers de dollars)

Trois mois terminés Neuf mois terminés
les 30 septembre les 30 septembre
2016 2015 2016 2015
Télédiffusion et production 88409 $ 84335 $ 299433 $ 298436 $
Magazines 30 025 34 989 86 709 81214
Services cinématographiques et audiovisuels 15969 21 536 44 131 51 640
Eléments intersectoriels (2 811) (2 337) (8 929) (6 829)

131592 $ 138523 $ 421344 $ 424461 $

Bénéfice d’exploitation ajustéde 20 693 000 $, soit un écart défavorable de 100D $ (-33,0 %).

. Ecart défavorable de 7 965000 $ dans le sectdédiffésion et production (tableau 3), principalethe
attribuable a la diminution du bénéfice d’explaiatajusté du Réseau TVA et de la chaine « TVA Spar

. Ecart favorable de 1 889 000 $ dans le secteur nivagm (tableau 3), principalement attribuable agnesgies
opérationnelles réalisées depuis lintégration desagazines acquis de Transcontinental inc.
(« Transcontinental ») le 12 avril 2015 (les « nz@gas acquis ») et aux autres initiatives de rédoate codts,
compensées en partie par la diminution des prodiiggploitation pour les magazines comparables tel
gu’expliqué ci-dessus.

. Ecart défavorable de 4 095 000 $ dans le secteselwices cinématographiques et audiovisuelsefals),
principalement attribuable a la diminution du béceéfd’exploitation ajusté généré par la locationstigdios et
d’équipements d0 a un volume d’activités signifieainent moins élevé, compensée en partie par
'augmentation des résultats d’exploitation ajustésr les activités d’'effets visuels.

Tableau 3
Bénéfice d’exploitation ajusté
(en milliers de dollars)

Trois mois terminés Neuf mois terminés
les 30 septembre les 30 septembre
2016 2015 2016 2015
Télédiffusion et production 11249 $ 19214 $ 4934 $ 11422 $
Magazines 5712 3823 11 691 6 007
Services cinématographiques et audiovisuels 3732 7 827 6 792 13 115

20693 $ 30864 $ 23417 $ 30544 $

Perte nette attribuable aux actionnairesde 32 507 000 $ (-0,75 $ par action de base e€)licomparativement a
une perte nette attribuable aux actionnaires d€536000 $ (-0,84 $ par action de base et diluéj [zoméme période
de 2015.

. Cet écart favorable de 3 948 000 $ (0,09 $ paoacie base et dilué) s’explique essentiellement par

o la différence entre la charge de dépréciation dlicence de 60 107 000 $ comptabilisée au cours
du troisieme trimestre 2015 et la charge de déatiéai de I'écart d’acquisition de 40 100 000 $
comptabilisée au cours du troisieme trimestre 2016;

o [I'écart favorable de 724 000 $ au niveau de laigpédtion dans les entreprises associées;
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partiellement compensés par :

0 labaisse de 10 171 000 $ du bénéfice d’exploitadjasté;

o [I'écart défavorable de 4 510 000 $ au niveau difense d'impéts;

0 I'écart déefavorable de 2 097 000 $ au niveau dkfzense d’amortissement.

. Le calcul du résultat par action a été fait sur umeyenne pondérée d’actions diluée en circulatien d
43 205 535 pour les trimestres terminés les 3Gsdpe 2016 et 2015.

Charge d’amortissement des immobilisations et acsfincorporelsde 8 968 000 $, soit une hausse de 2 097 000 $
principalement attribuable a la révision, au calugjuatriéme trimestre de 2015, de la durée dsatilbn de certaines
immobilisations acquises de MELS ainsi qu'aux itiesements effectués dans les installations etpéqments de
production en haute définition et dans les nouvdacaux adjacents au Centre Vidéotron pour lamstatie Québec

du Réseau TVA.

Charges financiéresde 738 000 $, soit une baisse de 271 000 $ reliéeipalement & un niveau d’endettement
moyen moins élevé ainsi qu'a des revenus dintéséts des crédits d'impbts a la production pour dasées
antérieures encaissés au cours du troisieme tren2G16.

Charge de dépréciation d’'une licence et de I'écant’acquisition de 40 100 000 $ pour la période de trois mois
terminée le 30 septembre 2016 contre une chargg@d®7 000 $ pour la période correspondante de,28fibun
écart favorable de 20 007 000 $.

La tendance continue a la baisse des produits ldigadon dans l'industrie des magazines, notamnhesitrevenus
publicitaires et les ventes en kiosque, a amelgd&@€té, au cours du troisieme trimestre 2016fectfer un test de
dépréciation sur 'unité génératrice de trésoré&i®)GT ») du secteur magazines. La Société a alomslu que la
valeur recouvrable, déterminée sur la base de leuval'utilité, de 'UGT magazines était inférieugesa valeur
comptable. Par conséquent, une charge de dépoéciil’écart d’acquisition de 40 100 000 $, sacglience fiscale,
a été comptabilisée. La Société a utilisé un tdaxtdalisation avant imp6ts de 15,6 % et un tauxdéeroissance
perpétuelle de 1,0 % pour déterminer la valeuruecble.

Au cours du troisieme trimestre 2015, les cond#tide marché dans le secteur de la télévisioncphétiement la
pression continue sur les revenus publicitaireaieat amené la Société a effectuer un test de détich sur 'lUGT
du secteur télédiffusion et production. La Socatait alors conclu que la valeur recouvrable, déitee sur la base
de la valeur d'utilité, de 'UGT télédiffusion etquuction était inférieure a sa valeur comptabbe. ddnséquent, une
charge de dépréciation de 60 107 000 $ avait émpwbilisée au niveau de la licence de télédiffusidont
30 054 000 $ sans incidence fiscale.

Frais de rationalisation des activités d’exploitatbn, dépréciation d’actifs et autresde 617 000 $ pour le
troisieme trimestre de 2016 comparativement a haege de 168 000 $ pour la période correspondan®®tb.

. Pour la période de trois mois terminée le 30 seipter®016, la Société a enregistré des frais denalisation
des activités d'exploitation de 517 000 $ suite '@bdlition de postes dont 341 000 $ dans le secteur
télédiffusion et production, 105 000 $ dans le egctmagazines et 71 000 $ dans le secteur dexe&®rvi
cinématographiques et audiovisuels. De plus, |#&&8@ comptabilisé une charge de dépréciation dutii
incorporel de 100 000 $ provenant du secteur magazi

. Pour la période de trois mois terminée le 30 septer®015, la Société avait enregistré des frais de
rationalisation des activités d’exploitation de &8 $ suite & I'abolition de postes dont 274 0Qfa$s le
secteur de la télédiffusion et production, 602 $@ans le secteur des magazines et 4 000 $ daestkur des
services cinématographiques et audiovisuels.

. Au cours du troisieme trimestre de 2015, la So@gtit également comptabilisé un gain de 680 00AGcHjant
des intéréts, a la suite du réglement d'un litigeeca Bell ExpressVu Limited Partnership ainsi qu’un
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renversement net d’honoraires professionnels d®082% relativement & l'acquisiton de MELS et a
I'acquisition des magazines de Transcontinental.

Dépense d'impbdtsde 2821000 $ (taux effectif de -9,5 %) au tror@érimestre 2016 comparativement a un
recouvrement d’'impdts de 1 689 000 $ (taux effetei®d,5 %) pour la méme période de 2015.

. La baisse du taux effectif par rapport au tauxuste de la Société de 26,9 % pour le troisiéineetstre
de 2016 s’explique essentiellement par la chargeé&peéciation non déductible comptabilisée au niveéa
I'écart d’acquisition.

. Au troisieme trimestre 2015, la baisse du tauxcéiffgpar rapport au taux statutaire de la Soci&é26,9 %
s’explique principalement par la portion non dédhletde la dépréciation comptabilisée au nivealadieence.

Part du bénéfice dans les entreprises associédis 275 000 $ au troisieme trimestre 20d@mparativement a une
perte de 449 000 $ pour le trimestre correspondar?015, soit un écart favorable de 724 000 $ trxpbque
essentiellement par de meilleurs résultats d'uné&sd détenue a 50 % par TVA Publications inc. gaxploitation

de certains magazines acquis ainsi que par la et la Société dans la perte nette de
Télévision ROC s.e.n.c. (« Télévision ROC », anoénent Société en nom collectif SUN News) compisdsl au
troisieme trimestre de 2015 et découlant de laatiess de I'exploitation, au premier trimestre 20t la chaine
spécialisée SUN News.

Participation ne donnant pas le contrélede 231 000 $ au troisiéme trimestre 2016 cont#e 00D $ au trimestre
correspondant de 2015.

. La participation ne donnant pas le controle représka quote-part de I'actionnaire minoritaire dénbénéfice
net d'une société détenue a 51 % par TVA Publioatioc. pour I'exploitation de certains magazinesus.

Comparaison des neuf premiers mois de 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 421 344 008, en baisse de 3117 000 $ (-0,7 %).

. Hausse de 997 000 $ (0,3 %) dans le secteur téisidif et production (tableau 2) due essentielléndela
hausse de 6,4 % des revenus d’abonnement des €lsgitalisées excluant « Argent » et a la haus&2%
des revenus provenant du Réseau TVA. Ces haussedéonompensées en grande partie par la baisse des
revenus publicitaires des chaines spécialiséesicyd@rement de « TVA Sports » et par la diminatides
revenus liée a la fermeture de la chaine « Argemt avril 2016.

. Hausse de 5495000 $ (6,8 %) dans le secteur imagagableau 2), principalement attribuable a paat
favorable qu'a eu I'acquisition des magazines den3continental le 12 avril 2015, compensé en pptiela
baisse des produits d’exploitation reliée a la agss de la publication de certains titres au codes
'année 2015 ainsi que par la baisse des revenblicipaires et des revenus en kiosque pour les riaga
comparables.

. Baisse de 7 509 000 $ (-14,5 %) dans le secteusei®dces cinématographiques et audiovisuels @ali?,
due essentiellement & la diminution des revenwssdida location de studios et d’équipements ain&ux
activités d’effets visuels compensée en partidgphausse des revenus de postproduction.

Bénéfice d’exploitation ajustéde 23 417 000 $, soit un écart défavorable de 00975.

. Ecart défavorable de 6488 000$ dans le sectdédiffésion et production (tableau 3), principalethe
attribuable a la diminution de 12,0 % du bénéfiexploitation ajusté du Réseau TVA et par 'augnagion de
la perte d’exploitation ajustée de « TVA Sportscompensées en partie par 'augmentation du bénéfice
d’exploitation ajusté des autres chaines spécedisé

. Ecart favorable de 5 684 000 $ dans le secteur nivagm (tableau 3), expliqué principalement partdgration
du bénéfice d’exploitation ajusté des magazinesliacgour une période compléte de neuf mois en 2016
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comparativement a cing mois et demi pour la péricaieespondante de 2015 ainsi que par la réalisat®
synergies et d’économies de co(ts opérationnetsipiportantes que la diminution des produits d'eitation
pour les magazines comparables.

. Ecart défavorable de 6 323 000 $ dans le sectsiselvices cinématographiques et audiovisuelsedals),
principalement attribuable a la diminution du bé&ed’exploitation ajusté généré par la locatiorstiedios et
d’équipements.

Perte nette attribuable aux actionnairesde 45572000 $ (-1,05$ par action de base e€)dihu cours des
neuf premiers mois de 2016, comparativement a uere pnette attribuable aux actionnaires de 53 T&4$0
(-1,44 $ par action de base et dilué) a la mémegede 2015.

. Cet écart favorable de 8 182 000 $ (0,39 $ paolacte base et dilué) s’explique essentiellement par

o la différence entre la charge de dépréciation dlicence de 60 107 000 $ comptabilisée au cours
du troisieme trimestre 2015 et la charge de déatiéai de I'écart d’acquisition de 40 100 000 $
comptabilisée au cours du troisieme trimestre 2016;

o [I'écart favorable de 5 162 000 $ au niveau de ttgipation dans les entreprises associées;
0 I'écart favorable de 1 240 000 $ au niveau desgesafinanciéeres;

partiellement compensés par :

0 la baisse de 7 127 000 $ au niveau du bénéficeldiation ajusté;

0 I'écart défavorable de 6 679 000 $ au niveau dauweement d'impots;

0 I'écart défavorable de 5 564 000 $ au niveau dkfzense d’amortissement.

. Le calcul du résultat par action a été fait sur umeyenne pondérée d’actions diluée en circulatien d
43 205 535 pour la période de neuf mois terminé80eeptembre 2016 et de 37 368 027 pour la période
correspondante de 2015. Cette augmentation deyanme pondérée d’'actions diluée en circulation diécde
I'émission de 19 434 629 actions classe B le 2G8845 dans le cadre de la cloture d’'une offre rdgsdde
souscription aux actionnaires existants.

Charge d’amortissement des immobilisations et acsfincorporelsde 26 322 000 $, soit une hausse de 5 564 000 $.
En plus des éléments mentionnés dans la comparde®roisiemes trimestres 2016 et 2015, la hasiss@lique
également par 'amortissement des actifs incorpatétoulant de I'acquisition des magazines de Taarimental.

Charges financiéres de 2574 000 $, soit une baisse de 1240 000 $ stpxplique principalement par la
comptabilisation, au cours du premier trimestre2045, d’une charge d'intéréts reliee a la facilig crédit de

100 000 000 $ consentie par QMI ainsi que par weani d’endettement moyen moins élevé pour la péribel

neuf mois terminée le 30 septembre 2016 par ragparpériode correspondante de 2015.

Charge de dépréciation d’'une licence et de I'écamt’acquisition de 40 100 000 $ pour la période de neuf mois
terminée le 30 septembre 2016 contre une chargé0dE)7 000 $ pour la période correspondante de 245
s’explique par les mémes éléments que ceux memdsodans la comparaison des troisiemes trimestis &®015.

Frais de rationalisation des activités d’exploitatbn, dépréciation d'actifs et autresde 1 777 000 $ pour les
neuf premiers mois de 2016 comparativement a uasgetde 2 879 000 $ pour la période corresponaEng®15.

. En plus des éléments mentionnés dans la comparde®nroisiémes trimestres de 2016 et 2015, laé8oci
avait, au cours du premier semestre de 2016, etir@gies frais de rationalisation des activitégml@tation de
890 000 $ suite a I'abolition de postes dont 404 ®@ans le secteur télédiffusion et productio 330 $ dans
le secteur magazines et 96 000 $ dans le secteweteices cinématographiques et audiovisuels (2008 $
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au cours du premier semestre 2015 dont 465 000$ ldssecteur télédiffusion et production, 1 280 $@lans
le secteur magazines et 335 000 $ dans le seasgedvices cinématographiques et audiovisuels).

. Au cours du premier semestre 2016, la Société agmitement comptabilisé des honoraires professisriee
72 000 $ relativement aux acquisitions de MELS et dnagazines de Transcontinental (des honoraires
professionnels et des codts d’intégration de 631A8u cours du premier semestre 2015) ainsi qpene de
198 000 $ relativement a I'ajustement final d’urentcepartie conditionnelle reliée a la vente detvidés
d’édition de livres acquises de Transcontinentadietultanément cédées a Groupe Sogides inc., wiét&o
sous contrdle commun.

Recouvrement d'impéts de 1404000$% (taux effectif de 3,0 %) pour lesufpeemiers mois de 2016,
comparativement & un recouvrement d’impots de 80088$ (taux effectif de 14,2 %) pour la méme peide 2015.

. Au cours des neuf premiers mois de 2016, la balasmux effectif par rapport au taux statutairdad&€ociété
de 26,9 % s’explique principalement par la chargadépréciation non déductible comptabilisée auanivie
I'écart d’acquisition.

. Au cours des neuf premiers mois de 2015, la baissaux effectif par rapport au taux statutairdad€ociété
de 26,9 % s’explique principalement par la portimm déductible de la dépréciation comptabiliséaiagiau de
la licence compensée en partie par la part de tééfodans les économies d'impdts découlant ddepde
Télévision ROC pour cette période.

Part du bénéfice dans les entreprises associéee 603 000$ au cours des neuf premiers mois dg 201
comparativement a une perte de 4 559 000 $ popetamde correspondante de 2015, soit un écart d@lerde
5162 000 $. L'écart favorable s’explique princgraknt par la part de la Société dans la perte d&/isidn ROC
pour les neuf premiers mois de 2015, qui inclug@hdemble des colts reliés a la cessation desitéstide la
chaine spécialisée SUN News ainsi que par de mesllerésultats d'une société détenue a 50 % par
TVA Publications inc. pour I'exploitation de cenrtaimagazines acquis.

Participation ne donnant pas le contrdlede 223 000 $ pour la période de neuf mois termie&® septembre 2016
contre 264 000 $ pour la période correspondant@Qdé, soit une légére baisse expliquée par la diton du
bénéfice net d'une société détenue a 51 % par TiAi¢ations inc. pour I'exploitation de certainsgaaines acquis.



ANALYSE PAR SECTEURS D’ACTIVITES
Télédiffusion et production

Comparaison des troisiemes trimestres 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 88 409 000 $, soit une augmentation de 4 074@a(B %), principalement attribuable a :

o l'augmentation des revenus publicitaires de la raai TVA Sports » principalement reliée a la
diffusion des matchs de la Coupe du monde de ho2B&§;

0 la hausse des revenus liés a la production comaterdie & un niveau d’'activités plus élevé;

o la hausse de 4,6 % des revenus d’abonnement mmseinble des chaines spécialisées excluant la
chaine « Argent » dont la diffusion a cessé enl dernier. La chaine « TVA Sports » s'accapare
plus de la moitié de cette croissance;

compensées en partie par :

o0 labaisse de 1,9 % des revenus publicitaires dedResVA.

Statistiques d’'écoute du marché francophone
Tableau 4

Statistiques d’écoute du marché francophone
(Parts de marché en %)

Troisiéme trimestre 2016 vs Troisieme trimestre 2

2016 2015 Ecart
Chaines généralistes francophones :
TVA 22,3 22,3 -
SRC 13,4 11,2 2,2
\Y 6,8 6,8 -
42,5 40,3 2,2
Chaines spécialisées et payantes francophones :
TVA 11,7 10,0 1,7
Bell Média 15,4 18,6 -3,2
Corus 8,9 8,9 -
SRC 4,5 4,8 -0,3
Autres 5,2 5,6 -0,4
45,7 47,9 -2,2
Total chaines anglophones et autres : 11,8 11,8 -
Groupe TVA 34,0 32,3 1,7

Source : Numeris, Québec francé juillet au 30 septembre 2016, I-d, 2h-2h, t2+.
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Pour la période du®ljuillet au 30 septembre 2016, les parts de madeh&roupe TVA ont augmenté de 1,7 part pour
s'établir a 34,0 parts.

Les parts de marché du Réseau TVA sont demeurgelestpar rapport a la méme période de 2015 etgeprent
22,3 parts malgré la diffusion ddeux Olympiques de Ridurant le mois d’aolt 2016. Le Réseau TVA a défus
3 des 5 émissions les plus regardées au Québent deraoisieme trimestre 2016, doi¢ Banquieret la nouvelle
fiction L’Echappée

Les parts de marché combinées des services spésiatle Groupe TVA ont été de 11,7 parts pour le
troisieme trimestre de 2016 comparativement a gt pour la méme période de 2015, soit une augti@m de

1,7 part. Cette hausse provient essentiellemet# deaine « TVA Sports » qui a connu une augmemtate 1,0 part
avec la diffusion des matchs de la Coupe du moerdwodkey 2016. Les chaines « LCN », « MOI&cie = &oopa »

ont connu des croissances de 0,3, 0,2 et 0,2gmpéctivement.

Charges d’exploitationde 77 160 000 $, soit une hausse de 12 039 008,%4).
. Cette hausse est expliquée principalement par :

o la hausse de 66,0 % des charges d’exploitatiom dbdine « TVA Sports » essentiellement reliée a
la diffusion des matchs de la Coupe du monde dkdyo2016;

o la hausse de 16,4 % des charges d’exploitation ése&u TVA principalement reliée au volume
d’'activités plus élevé au niveau de la productiommerciale ainsi gu'a des co(ts de contenu et de
programmation plus élevés;

compensées en partie par :

o0 la baisse combinée de 4,3 % des charges d'exjdmitales autres services spécialisés provenant
principalement de la fermeture de la chaine « Argesn avril dernier.

Bénéfice d’exploitation ajusté de 11 249 000 $, soit une variation défavorable 70865 000 $, expliquée
principalement par :

o0 la baisse de 50,6 % du bénéfice d’exploitation téjui Réseau TVA découlant d'un recul des
revenus publicitaires combiné a des codts de cargede programmation plus élevés;

o la baisse du bénéfice d’exploitation ajusté de ATBports », laquelle s’explique essentiellement
par la concentration au troisiéme trimestre de 20é$6 codts de production et de diffusion des
matchs de la Coupe du monde de hockey 2016.

Analyse de la relation codts/revenus Lescodts liés au personnel et aux achats de bierenatas pour 'ensemble
des activités du secteur télédiffusion et produnctiexprimés en pourcentage des revenus) ont augmeasant de
77,2 % pour le troisieme trimestre 2015 a 87,3 Ur @ méme période de 2016. Cette hausse proviantigalement
de 'augmentation des charges d’exploitation ptapdrtante que I'augmentation des revenus pour g2&€TVA et
« TVA Sports ».

Comparaison des neuf premiers mois de 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 299 433 000 $, soit une augmentation de 99BF0(B %), principalement attribuable a :

o laugmentation de 6,4 % des revenus d’abonnement fjensemble des chaines spécialisées
excluant la chaine « Argent » dont la diffusioness® en avril dernier. Les chaines « MOI&cie »,
« addikTV », « Casa », « Prise 2 » et « TVA Spsrtst connu des croissances de 14,0 %, 11,5 %,
9,9 %, 6,7 % et 6,2 % respectivement;
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o l'augmentation de 2,2 % des produits d’exploitatitnRéseau TVA provenant principalement d’'un
niveau d'activités plus élevé en production comnaéec et d’'une augmentation des revenus
provenant des droits de retransmission de signiaignés;

compensées en partie par :

o la baisse des revenus publicitaires des chainesiatipées, particulierement de la chaine
« TVA Sports », occasionnée majoritairement pandénce des Canadiens de Montréal des séries
éliminatoires de hockey de la Coupe Stanley.

Charges d’exploitationde 294 499 000 $, soit une augmentation de 7 48%@d2,6 %).

. Cette augmentation est expliquée principalement par

o la hausse de 4,7 % des charges d’exploitation cedRETVA découlant essentiellement du niveau
d’'activités plus élevé en production commerciale;

o la hausse des charges d’exploitation de la chaifgA«Sports » reliée a la production et a la
diffusion des matchs de la Coupe du monde de ha2B&§, compensée en partie par des
économies de production d’émissions en lien avaaseénce des Canadiens de Montréal des séries
éliminatoires de hockey de la Coupe Stanley;

compensées en partie par :

o la baisse des charges d’exploitation des chainésiaizsées autres que « TVA Sports », en
particulier de la chaine « Argent » dont la diftusia cessé en avril dernier.

Bénéfice d’exploitation ajusté de 4934 000 $, soit une variation défavorable @188 000 $, expliquée
principalement par :

o la hausse de 20,5 % de la perte d’exploitationtégude « TVA Sports », laquelle s’explique par les
éléments mentionnés précédemment;

o labaisse de 12,0 % du bénéfice d’exploitationtéjdsi Réseau TVA,;

compenseées en partie par :

o la hausse du bénéfice d’exploitation ajusté detelssspécialisées autres que « TVA Sports ».
Analyse de la relation codts/revenus Lescodts liés au personnel et aux achats de bierenatas pour 'ensemble

des activités du secteur télédiffusion et producf{exprimés en pourcentage des revenus) sont légetex la hausse,
passant de 96,2 % pour les neuf premiers mois tie 2@8,4 % pour la méme période de 2016.
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Magazines

Comparaison des troisiemes trimestres 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 30 025 000 $, soit une baisse de 4 964 004$(%), principalement attribuable a :

o la diminution des produits d’exploitation reliédaacessation de la publication de certains tities a
cours de I'année 2015;

o0 la baisse de 11,5 % des revenus en kiosque poundgazines comparables, en particulier pour la
catégorie Artistique;

o la baisse de 7,9 % des revenus publicitaires psumiagazines comparables, particulierement pour
les catégories Féminin ainsi que Décoration efruelis

Fonds du Canada pour les périodiques

Le 1°"avril 2010, le gouvernement canadien a instauréoleds du Canada pour les périodiques (« FCP »pftrei
une aide financiere aux industries canadiennesrdgmzines et des journaux non quotidiens afin psquissent
continuer a produire et a diffuser du contenu cemad.'ensemble de l'aide reliée a ce programmeeatierement
enregistrée a titre de produits d’exploitationegirésente 10,1 % des produits d’exploitation dtese@our la période
de trois mois se terminant le 30 septembre 2016 @Opour la période correspondante de 2015).

Statistiques de lectorat et de parts de marché

Avec pres de 2,7 millions de lecteurs multiplatefes pour ses titres francophones, Groupe TVA éslitéur de
magazines francophones numéro 1 au Québec et aarjoe premier plan dans le marché des magazin€swaada
avec prés de 9 millions de lecteurs multiplatef@niee magazine « 7 Jours », consacré a l'actualiiétique et
culturelle, s’avére le plus lu avec 675 000 lecteuultiplateformes chague semaine.

Référence canadienne en art de vivre depuis plud0dins, « Canadian Living » est le magazine pajamius

populaire chez les femmes au Canada et détient gdu8,8 millions de lecteurs multiplateformes, dphis de

2,8 millions de femmes, tandis que son pendantfnaimone, « Coup de pouce », est le magazine siongrapier le
plus populaire au Québec et détient 1,4 millionedeurs multiplateformes, dont plus de 1,2 milla lecteurs en
version papier

Au Québec, « Clin d'ceil » est le magazine de magméro 1 avec 654 000 lecteurs toutes plateformefondues,
suivi de pres par « ELLE Québec », qui rejoint 680 personnes passionnées de mode, de beautéepiodimges de
grande qualité, et ce, a chaque mois.

Finalement, « The Hockey News » maintient sa gramugellarité aupres des amateurs de sports et g'&v@nagazine
imprimé de sports le plus populaire au pays.

Source: Vividata, Q2 2016, Total Canada, 12+
Charges d’exploitationde 24 313 000 $, soit une baisse de 6 853 00@¥)(%), principalement attribuable :

o ala diminution des charges d’exploitation reliéla aessation de la publication de certains tiznes
cours de l'année 2015;

0 aux synergies opérationnelles réalisées depuigdiiation des magazines acquis, a la cessation de
certains codts reliés a la transition des magazaesiis et aux autres initiatives de réduction de
co(ts pour les magazines comparables.

Bénéfice d’exploitation ajustéde 5 712 000 $, soit une variation favorable d84 @0 $, expliquée principalement
par les éléments ci-dessus.
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Analyse de la relation codts/revenus Les codts liés au personnel et aux achats de biteservices pour 'ensemble
des activités du secteur magazines (exprimés erc@uiage des revenus) ont diminué et représeniedt98 pour le
troisieme trimestre de 2016 contre 89,1 % pour&anm période de 2015. Cette diminution s’expliquedgipalement
par les synergies opérationnelles réalisées déjtigration des magazines acquis et par les awdoonomies de
codlts qui ont été plus importantes que la dimimuties revenus d’exploitation

Acquisition des magazines de Transcontinental

Le 12 avril 2015, TVA Publications inc. a acquis @ieanscontinental 14 magazines, dont quatre magsazaont
détenus et opérés en partenariat, trois sites dezbcontrats relatifs & de I'édition sur mesurdest activités d’édition
de livres.

Parmi les 14 titres acquis, notons « Coup de peugeCanadian Living », « Style at home », « Caarad@ardening »
et « The Hockey News ». TVA Publications inc. a légent acquis une participation effective de 51 @nd
Les Publications Groupe TVA-Hearst inc., laquellei loctroie le contrble des titres «ELLE Canadad e
« ELLE Québec », en plus d’'une participation d&/b@dans Publications Senior inc., société exploitamtmarques

« Le Bel Age » et « Good Times ».

Les deuxiéme et troisieme trimestres 2015 avai¢ét caractérisés par lintégration des magazinesligacgux
opérations existantes du secteur magazines. L&t®axst maintenant en mesure de profiter des sgsdamtialement
identifiées lors de I'acquisition.

Comparaison des neuf premiers mois de 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 86 709 000 $, soit une hausse de 5 495 00® 4% ,principalement attribuable :
0 aux revenus des magazines acquis de Transconfimenia une période compléte de neuf mois
en 2016 comparativement a une période de cinqetaiemi pour la période correspondante
de 2015;
o alalégéere hausse des revenus d’abonnement pomalgazines comparables;

compensés en partie par :

o la baisse des produits d’exploitation reliée adasation de la publication de certains titres ausco
de I'année 2015;

o la baisse de 13,6 % des revenus publicitaires lgsumagazines comparablesncipalement pour
les catégories Féminin ainsi que Décoration efiroets

o la baisse de 6,8 % pour les revenus en kiosquelpsunagazines comparables, en particulier pour
les catégories Artistique ainsi que Décoratioruéine.

Charges d’exploitationde 75 018 000 $, soit une légére baisse de 18% Q@03 %), principalement attribuable a :

o la baisse des charges d’exploitation reliee a $sateon de la publication de certains titres ausou
de I'année 2015;

o des synergies opérationnelles réalisées depuiédiiation des magazines acquis;
o la cessation de colts de transition reliés aux miaga acquis;
o d'autres initiatives de réduction de colts poumhegjazines comparables;

compenseées en partie par :
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o les charges d’exploitation des magazines acquibradescontinental pour une période compléte de
neuf mois en 2016 comparativement a cing mois i geur la période correspondante de 2015.

Bénéfice d’exploitation ajustéde 11 691 000 $, soit une variation favorable 684000 $, expliquée principalement
par le bénéfice d’exploitation ajusté genéré pme période complete de neuf mois en 2016 comparaéat a une
période de cing mois et demi pour la période cpoedante de 2015 par les magazines acquis de Bramsntal
ainsi que par des synergies opérationnelles, Isatiea de certains colts de transition et des éui@msode colts
réalisées pour les magazines comparables.

Analyse de la relation codts/revenus Les codts liés au personnel et aux achats de biteservices pour 'ensemble
des activités du secteur magazines (exprimés ercgmage des revenus) ont diminué, passant de¥®6ur la
période de neufmois se terminant le 30 septenitb 24 86,5% pour la méme période se terminant
le 30 septembre 2016. Cette diminution s’expligsseatiellement par les éléments mentionnés ci-dessu

Services cinématographiques et audiovisuels

Comparaison des troisiemes trimestres 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 15 969 000 $, soit une diminution de 5 567 00@%,8 %), principalement attribuable a :

o la baisse de 50,1 % des revenus de location d@stet d’équipements découlant de la présence
d’'un seul projet d’envergure, s@ty 6,au cours du troisieme trimestre 2016 alors quaw<s du
troisieme trimestre 2015, de nombreux tournage$isaignt nos studios et équipements de
production notamment les productions hollywoodieniéMen Apocalypsede la compagnie
20" Century Fox etStory of your loveréalisée par Denis Villeneuve, des coproducticgralisées
avec la France et la série américdiheanticq

compensée en partie par :

o la hausse de 77,1 % des revenus provenant des effeels associée a un volume d’'activités plus
élevé au troisieme trimestre de 2016 par rapportr@igsieme trimestre de 2015, découlant, entre
autres, de la deuxiéme saison de la prestigieusefsgnco-canadiennéersailles

o la hausse de 28,0 % des revenus de postproductien ehtre autres, a une augmentation des
tournages sur pellicules.

Charges d’exploitation de 12 237 000 $, soit une baisse de 1472 000@7(%). Cette baisse est expliquée
principalement par :

o la baisse de 30,1 % des charges d'exploitatioeslia la location de studios et d’équipements
découlant essentiellement du volume d’activitésmm@ieve;

o la baisse de 17,3 % des charges d’exploitatiogeelaux effets visuels découlant principalement
d’économies au niveau de la main-d’ceuvre et d'uaedlenre efficacité de la gestion des ressources;

compenseées en partie par :

o la hausse de 22,6 % des charges d’exploitatioée®laux services de postproduction découlant
principalement du niveau d’activités plus élevé.

Bénéfice d'exploitation ajusté de 3732000 $, soit une variation défavorable d893000 $, expliquée
principalement par la baisse du bénéfice d’expioiteajusté découlant du volume d’activités moindueniveau de la
location de studios et d’équipements.

Analyse de la relation colts/revenus Les codts liés au personnel et aux achats de bieservices pour I'ensemble
des activités du secteur des services cinématogregs et audiovisuels (exprimés en pourcentageaenus) ont
augmenté, passant de 63,7 % pour le troisiemestim@015 a 76,6 % pour le troisieme trimestre 2026tte
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augmentation provient essentiellement de la dififcde réduire les colts dans la méme proporti@nlgwaiminution
des revenus provenant de la location de studid®gqtipements.

Comparaison des neuf premiers mois de 2016 et 2015

Produits d’exploitation de 44 131 000 $, soit une diminution de 7 509 001.4,5 %), principalement attribuable & :

o la baisse de 26,7 % des revenus de location destatld’équipements expliquée essentiellement
par les mémes éléments que dans la comparaisamogemes trimestres 2016 et 2015, auxquels
s'ajoute le tournage du filldine Livesgui avait eu lieu en 2015;

0 la baisse de 25,5 % des revenus d’effets visuets &@wn volume d’activités moindre pour les
neuf premiers mois de 2016 par rapport a la pérodespondante de 2015, expliquée, entre autres,
par [l'utilisation de [I'expertise deffets visuelsed MELS en 2015 pour le film
franco-germano-canadidace réalisé par Stephen Hopkins;

compenseées en partie par :

o la hausse des revenus de postproduction telle pjierée dans la comparaison des
troisiemes trimestres 2016 et 2015.

Les opérations de ce secteur d’'activités sontrfuete dépendantes de la disponibilité des studiodeg€quipements
ainsi que de la possibilité de rencontrer les esdies producteurs durant leurs périodes de toerrag facon

générale, le premier trimestre de I'année est émmge ou les activités sont habituellement réduitieles studios et
équipements disponibles. Paradoxalement, la Soeiesét su tirer partie de son expertise et de sdstions

privilégiées avec les producteurs locaux et int@naux pour réaliser un premier trimestre 2016ésigpir aux

résultats habituels pour cette période de I'anfi&pendant, cette performance du premier trimeté 2'a pas été
suffisante pour compenser en totalité la quasi rafesede productions d’envergure au cours des deexiém
troisieme trimestres 2016, laquelle a été attrimjabn partie, a I'annulation d’'une réservation par producteur
ameéricain.

Charges d’exploitation de 37 339 000 $, soit une baisse de 1186 000 & %} Cette baisse est expliquée
principalement par :

o la baisse de 40,4 % des charges d’exploitatioBeglaux activités d'effets visuels expliquée par un
volume d’activités moindre ainsi que par les mémésments que ceux mentionnés dans la
comparaison des troisiemes trimestres 2016 et 2015;

o la baisse de 10,3 % des charges d'exploitatioeslia la location de studios et d’équipements
découlant du niveau d’activités moins élevé;

compensées en partie par :

o la hausse de 19,2 % des charges d'exploitatioge®lid la postproduction associée au niveau
d’activité plus élevé.

Bénéfice d’exploitation ajusté de 6 792 000 $, soit une variation défavorable d823000 $, expliquée
principalement par la baisse du bénéfice d’expiomaajusté au niveau de la location de studiabégfuipements.

Analyse de la relation colts/revenus Les codts liés au personnel et aux achats de bieservices pour I'ensemble
des activités du secteur des services cinématogregs et audiovisuels (exprimés en pourcentageaenus) ont
augmenté, passant de 74,6 % pour les neufs premassde 2015 a 84,6 % pour la période correspdadie2016.
Cette augmentation s’explique par le méme élémemt celui mentionné dans la comparaison des trogsem
trimestres 2016 et 2015.
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FLUX DE TRESORERIE ET SITUATION FINANCIERE

Les flux de trésorerie de la Société liés aux #ésvd’exploitation, d'investissement et de finameat sont résumés
dans le tableau 5 suivant :

Tableau 5
Résumé des flux de trésorerie de la Société
(en milliers de dollars)

Trois mois terminés les Neuf mois terminés les
30 septembre 30 septembre
2016 2015 2016 2015

Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitatio 33620 $ 15240 $ 36384 $ 8683 $
Emission de capital-actions, net des colts de

transaction - (92) - 108 633
Acquisition nette d’entreprises - (1161) 222 (56 361)
Acquisitions d'immobilisations

et d’actifs incorporels (8 265) (6 180) (25 507) (19 173)
Variation des placements (1 188) - (895) (2 620)
Autres (29) (228) @) (725)
Remboursement de la dette nette 24138 $ 7579 $ 10197 $ 116589 $

30 septembre 2016 31 décembre 2015

Situation a la fin :

Dette a long terme 64817 $ 68812 $
Instrument financier dérivé 472 814
Dette échéant a court terme 5625 4219
Moins : espéces (19 262) (11 996)
Dette nette 51652 $ 61849 $

Activités d’exploitation

Flux de trésorerie générés par les activités d'expitation en hausse de 18 380 000 $ pour la période den@is
se terminant le 30 septembre 2016 par rapporpériade correspondante de 2015 principalement:dd a

o la variation nette favorable des actifs et pasbdgploitation suivants :
» des créditeurs et charges a payer pour 8 576 000 $;
« des revenus reportés pour 7 661 000 $;
» des actifs et passifs d'impbts exigibles pour 4 668 $;
» des émissions, droits de diffusion et stocks pol®3000 $;
« des débiteurs pour 2 971 000 $;
compensée en partie par :
o la baisse du bénéfice d'exploitation ajusté de 2D00 $.
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Flux de trésorerie générés par les activités d’expitation en baisse de 50 451 000 $ pour la période de neisfse
terminant le 30 septembre 2016 par rapport a laer@mniode de 2015 principalement dd & :

o la variation nette défavorable des passifs d’'exgilioin suivants :
» des droits a payer pour 40 845 000 $;
» des créditeurs et charges a payer pour 31 733,000 $
o la baisse du bénéfice d’exploitation ajusté de 7020 $;
compensées en partie par :
o la variation nette favorable des actifs d’explaiatsuivants :
» des débiteurs pour 14 300 000 $;
» des émissions, droits de diffusion et stocks po22@000 $.
Fonds de roulement négatifde 2 578 000 $ au 30 septembre 2016 comparativeanemt fonds de roulement de
10 248 000 $ au 31 décembre 2015. Cet écart déflleode 12 826 000 $ est principalement attribuabie baisse
des débiteurs et des émissions, droits de diffusiatocks ainsi qu'a 'augmentation des droitgdifieision a payer,
compenseées en partie par 'augmentation des espétesliminution des créditeurs et charges a payesi que des

revenus reporteés.

Activités d’investissement

Acquisitions d’immobilisations et d’actifs incorporels de 8 265000 $ pour le troisieme trimestre de 2016,
comparativement & 6 180 000 $ pour la méme péded2015, soit une hausse de 2 085 000 $ (33,7 étle Gausse
est principalement attribuable a la variation néte acquisitions d’immobilisations et d’actifs angorels financées
par les créditeurs et charges a payer lesquellekifmient a 1 055 000 $ au 30 septembre 2016peavativement a

4 624 000 $ au 30 juin 2016.

Acquisitions d’'immobilisations et d’actifs incorporels de 25 507 000 $ pour les neuf premiers mois de ,2016
comparativement & 19 173 000 $ pour la méme péded)15, soit une hausse de 6 334 000 $ (33,Céte hausse
est principalement attribuable a la variation ndte acquisitions d'immobilisations et d’actifs angorels financées
par les créditeurs et charges a payer lesquellekifeient & 1 055 000 $ au 30 septembre 2016pewativement a

8 359 000 $ au 31 décembre 2015.

Acquisition d’entreprises nulle pour la période de trois mois terminée les@ftembre 2016 contre 1 161 000 $ pour
la période de trois mois terminée le 30 septemBi& Zorrespondant & un ajustement du prix d’actativement a
'acquisition de MELS.

Acquisition nette d’entreprises de 222 000 $ pour la période de neuf mois termieé80 septembre 2016 et de
56 361 000 $ pour la période correspondante de. B la période de neuf mois terminée le 30 septe 2015, en
plus de I'ajustement du prix d’achat relativemeiiaaquisition de MELS mentionné ci-dessus, la Btéicia acquis de
Transcontinental, le 12 avril 2015, 14 magazinest djuatre magazines détenus et opérés en padienanis sites
web, des contrats relatifs a de I'édition sur mestrdes activités d’'édition de livres pour un mtiachat en espéces
de 56 286 000 $, incluant un montant de 786 008r$évau cours du quatrieme trimestre 2015 a tigsdement
final en lien avec une cible préétablie de fondsaddement convenue entre les parties.

Dans le cadre de cette transaction, la Sociétémaltsinément cédé les activités acquises d’éditienlivtes a
Groupe Sogides inc., une société sous contrble eomipour une somme équivalente au prix payé, sSvipnx
convenu de 720 000 $ dont un montant de 300 000eBeces, encaissé au cours de la période denneuferminée
le 30 septembre 2015, ainsi qu’une contrepartieditionnelle a recevoir évaluée a 420000$ au calus
guatrieme trimestre de 2015. Au cours du deuxiégmestre 2016, la Société a encaissé un monta@2a€00 $ a
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titre de contrepartie conditionnelle finale et and@nregistré une perte de 198 000 $ dans sedfaiationalisation
des activités d’exploitation, dépréciation d’acttsautres pour refléter la variation de valeucelte contrepartie.

Variation des placementsde 1 188 000 $ durant le troisiéme trimestre 20Lfié pour la période correspondante de
2015). Au cours du troisieme trimestre 2016, la i@éca effectué une mise de fonds de 1 274 000r& da
Télévision ROC et a encaissé 86 000 $ relativermemt dividende de liquidation d'un placement degfeuille.

Variation des placementsde 895 000 $ pour les neuf premiers mois de 20déparativement a 2 620 000 $ pour la
méme période de 2015. En plus des éléments megdopréecédemment, la Société a encaissé un morgant d
293000 $ lié a un placement dans une société i@es@u cours de la période de neuf mois terminée le
30 septembre 2016. Au cours de la période de neid tarminée le 30 septembre 2015, la Société affaittué une
mise de fonds de 2 891 000 $ dans Télévision RCwait encaissé un montant de 271 000 $ lié a acepient dans
une société associée pour cette méme période.

Activités de financement

Dette a long terme (excluant les frais de financement reportés) de0OO2L000$ au 30 septembre 2016,
comparativement a 73 797 000 $ au 31 décembre 30it5une baisse de 2 795 000 $ correspondant tedkement
aux remboursements de capital trimestriels sur8edterme.

Situation financiere au 30 septembre 2016

Liquidités disponibles nettes de 168 837 000 $, soit un emprunt a terme rotaspahible et inutilisé de
149 575 000 $ plus des espéces de 19 262 000 $.

Au 30 septembre 2016, le capital minimal a remberussir la dette au cours des prochaines périoddeudge mois se
chiffrait comme suit :

Tableau 6

Capital minimal & rembourser sur la dette de GroupelVA
Périodes de 12 mois terminées les 30 septembre

(en milliers de dollars)

2017 5625 $
2018 9 375
2019 11 250
2020 44 752
Total 71002 %

L’échéance moyenne pondérée de la dette de Grodpe tait d’environ 2,6 années au 30 septembre 2016
(3,2 années au 31 décembre 2015). La dette étastittaée en totalité de dettes a taux variableCaseptembre 2016

et au 31 décembre 2015. La Société utilise un sleataux d'intérét pour fixer les déboursés d’int®fé@turs sur une
tranche de 34 833 000 $ de son prét a terme gayairporte intérét a un taux variable.

La Société dispose également d’'un crédit rotatifL86 000 000 $ (150 000 000 $ au 31 décembre 2@15a été
renouvelé le 3 novembre 2014 et venant a échéamce24 février 2019. Au 30 septembre 2016 et au
31 décembre 2015, une somme de 425 000 $ pouetties|de crédit avait été prélevée sur le créhtif.

La direction de la Société est d'avis que les ftiex trésorerie générés sur une base annuelle pactestés
d’exploitation poursuivies et les sources de firmgment disponibles devraient étre suffisants pouocaetrer les
besoins futurs de fonds requis en matiere d’ingsstnent en capital, de fonds de roulement, de paiedintéréts,
de remboursement de dettes, de contributions el dess régimes de retraite, de paiement de divieierjdu de
distribution de capital) et pour respecter ses gageents et garanties.
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En vertu de ses conventions de crédit, la Socgttéssujettie a certaines restrictions dont le tiggirde certains ratios
financiers. Au 30 septembre 2016, la Société reajpdoutes les conditions relatives a ses congastde crédit.

Analyse du bilan consolidé au 30 septembre 2016

Tableau 7

Bilans consolidés de Groupe TVA
Analyse des principales variations entre les 30 segnbre 2016 et 31 décembre 2015

(en milliers de dollars)

30 septembre

31 décembre

Principales sources

2016 2015 Ecart d’explication de I'écart

Actifs

Débiteurs 122169 $ 150930% (28 761) $ Impact de la variation courante et
saisonniere des activités ainsi que
de la baisse des produits
d’exploitation.

Emissions, droits de 61 266 79 495 (18 229) Impact de la variation courante et

diffusion et stocks saisonniére des activités.

Droits de diffusion 52 190 36 321 15 869 Impact d’acquisitions importantes
de films et séries et de la variation
courante et saisonniére des activités.

Ecart d’acquisition 37 885 77 985 (40 100) Comptabilisation d’'une charge de
dépréciation au cours du troisieme
trimestre 2016.

Passifs

Créditeurs et charges 87162 $ 112914 $ (25752) $ Impact de la variation courante et

payer saisonniere des activités et d'une

gestion serrée de la trésorerie a la
fin 2015.

Passif au titre des 27 099 2322 24 777 Reconnaissance d’'une perte

prestations définies

actuarielle liee a la diminution du
taux d’actualisation.
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INFORMATIONS ADDITIONNELLES
Obligations contractuelles

Au 30 septembre 2016, les obligations contractseltaportantes des activités d’exploitation compiemia les
remboursements de capital et d’'intéréts sur laedkts paiements pour des contrats d’acquisitiotrdiés de diffusion
ainsi que des paiements pour les autres engagewmmnitsictuels tels que les contrats de locatiohegegpion pour
des services et des locaux pour bureaux. Ces tibligacontractuelles sont résumées dans le taBleau

Tableau 8
Obligations contractuelles importantes de Groupe TW au 30 septembre 2016
(en milliers de dollars)

Moins Plus de
d’'un an 1-3 ans 3-5 ans 5 ans Total
Dette a long terme 5625 $ 20625 $ 44752 % - $ 71002 $
Paiement d'intéréts 2 465 3474 267 - 6 206
Droits de diffusion 213 498 168 103 141 369 338 273 861 243
Autres engagements 13 902 15916 4 689 3654 38 161
Total 235490 $ 208118 $ 191077 $ 341927 $ 976612 $

1Les intéréts sont calculés & partir d’'un niveawette constant a celui au 30 septembre 2016 smpient & terme rotatif et incluent les frais deptisibilité sur
celui-ci.

En 2013, QMI et Groupe TVA ont conclu une ententene durée de 12 ans avec Rogers Communications inc
concernant les droits de diffusion francophonedadeNH pour le Canada. Les charges d'exploitatieliées a ce
contrat sont constatées dans les charges d'exjpboitde la Société et les engagements totaux liEetta entente ont
été inclus dans les engagements de la Société.

Opérations conclues entre sociétés apparentées

La Société a conclu les opérations suivantes ageasdciétés apparentées dans le cours normal detsges. Ces
opérations ont été comptabilisées a la valeur dégé convenue entre les parties.

Au cours du troisieme trimestre 2016, la Sociéieadu des espaces publicitaires et du contenuyemistré des
revenus d’abonnement et a fourni des services @uption, de postproduction et autres a des sac#és contrble
commun et affiliées pour un montant global de 22 800 $ (23 186 000 $ au troisieme trimestre 2015).

Pour le troisieme trimestre de 2016, la Sociétérstaté des charges liées a des services de téféoooation, des
achats d’espaces publicitaires, de services piofessls, des commissions sur ventes et des serdeegresse
provenant de transactions effectuées auprés détésasious contréle commun et affiliées, pour wal ti# 9 568 000 $
(6 656 000 $ pour le troisieme trimestre de 2015).

De plus, au cours du troisieme trimestre 2016, dai€®¢ a facturé des honoraires de gestion a deété&® sous
contr6le commun pour un montant de 964 000 $ (&®/¥ au troisieme trimestre 2015). Ces honoraied s
comptabilisés en réduction des charges d’exploitati

La Société a également assumé des honoraires tiengada société mére pour un montant de 955 OpOu le
troisieme trimestre de 2016 (1 080 000 $ pourdesigme trimestre de 2015).

Au cours des neuf premiers mois de 2016, la SoeiéEndu des espaces publicitaires et du conteenregistré des
revenus d’abonnement et a fourni des services alduption, de postproduction et autres a des sac#tés controle
commun et affiliées pour un montant global de 73 G20 $ (74 965 000 $ pour les neuf premiers mei2alb5).

Pour les neuf premiers mois de 2016, la Sociétenataté des charges liées a des services de téleguoation, des
achats d'espaces publicitaires, de services piiofessls, des commissions sur ventes et des serdeegresse
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provenant de transactions effectuées auprés detéscsous contrble commun et affiliées, pour uml toe
33409 000 $ (27 682 000 $ pour les neuf premiais e 2015).

De plus, au cours de la période de neuf mois terenle 30 septembre 2016, la Société a facturé aesrdires de
gestion a des sociétés sous contr6le commun poumamtant de 2 864 000$ (2524 000 $ pour la périod
correspondante de 2015).

La Société a également assumé des honoraires tienggda société meére pour un montant de 2 8655000ur les
neuf premiers mois de 2016 (3 240 000 $ pour le§ premiers mois de 2015).

Télévision ROC

Depuis l'annonce le 13 février 2015 de la cessatilas activités de Télévision ROC, société dans elégu
Groupe TVA détient une participation de 49 %, laci8® a continué d'effectuer des mises de fondss dan
Télévision ROC afin de couvrir les pertes opératales jusqu’'a la date de fermeture en plus de rooles colts
reliés a la cessation des opérations. Une provid@f98 000 $ est enregistrée dans les crédittulsaeges a payer
au 30 septembre 2016 afin de couvrir ces codts.

Une mise de fonds de 2600000 $ a été effectuédepasociétaires pour les périodes de trois eheld mois
terminées le 30 septembre 2016, dont 1 274 000 $Gpaupe TVA pour des codts déja provisionnés dirlade
I'exercice précédent et 1 326 000 $ par I'autreé&tae. Aucune mise de fonds n’avait été effecpeiees sociétaires
au cours du troisiéme trimestre 2015 alors qu'uiserde fonds de 5 900 000 $ avait été effectuédepasociétaires
pour la période de neuf mois terminée le 30 septer®15, dont 2 891 000 $ par Groupe TVA et 3 (U par
I'autre sociétaire.

Capital-actions

Le tableau 9 présente les données du capital-actienla Société au 17 octobre 2016. De plus, 33p8ons
d’achat d'actions classe B de la Société et 185dpdidns d'achat d'actions de QMI étaient en ciation au
17 octobre 2016.

Tableau 9
Nombre d’actions en circulation au 17 octobre 2016
(en actions et en dollars)

Emises en Valeur

circulation comptable
Actions ordinaires classe A 4 320 000 0,02 $
Actions classe B 38 885 535 533 %

Juste valeur des instruments financiers

La Société a considéré la hiérarchie des évalumtiola juste valeur selon I'lFRS 1Byaluation de la juste valeur
Cette hiérarchie reflete I'importance des donnéd#isées pour évaluer ses instruments financieraptabilisés a la
juste valeur dans les bilans consolidés et sell@étamme suit :

* niveau 1: les prix (non rajustés) cotés sur desds actifs pour des actifs ou passifs identiques;

e niveau 2 : les données autres que les prix cos&s\du niveau 1, qui sont observables pour I'actife
passif, directement (a savoir des prix) ou indegant (& savoir des dérivés de prix); et

* niveau 3: les données qui ne sont pas fondéedlesuidonnées de marché observables (données non
observables).
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Les justes valeurs estimatives de la dette a lengé et de I'instrument financier dérivé sont faeléur un modéle
d’évaluation en utilisant les données du niveale. justes valeurs sont fondées sur la valeur ksdeades flux de
trésorerie en utilisant les taux de rendement finlae la période ou la valeur de marché d’instratadinanciers
similaires comportant la méme échéance.

La valeur comptable et la juste valeur de la detteng terme et de I'instrument financier dérivé3@useptembre 2016
et au 31 décembre 2015 sont les suivantes :

Tableau 10
Juste valeur des instruments financiers
(en milliers de dollars)

30 septembre 2016 31 décembre 2015
Valeur Juste Valeur Juste
comptable valeur comptable valeur
Instrument financier dérivé 472 $ 472 $ 814 $ 814 3
Dette a long ternte 71002 71002 73797 73797

1La valeur comptable de la dette & long terme exekifrais de financement.
Contréles et procédures de communication de l'infanation

Le contrdle interne a I'égard de l'information fir@ere a pour objectif de fournir une assurancsoraiable quant a la
fiabilité de I'information financiére de la Sociéé a la préparation des états financiers selotFRS. Au cours du
trimestre terminé le 30 septembre 2016, aucune fioatidbn touchant le contrble interne a I'égardldgformation
financiére qui aurait eu ou qui est raisonnablenseisteptible d’avoir une incidence importante sucentrble, n'a
été identifiée par la direction.

Renseignements supplémentaires

La Société est un émetteur assujetti en vertuasssur les valeurs mobiliéres de toutes les pamgrcanadiennes.
Par conséquent, elle est tenue de déposer dedfigtatsiers, une circulaire de sollicitation de qrmtions et une
notice annuelle auprés des divers organismes demégtation de valeurs mobiliéres. On peut obtesains frais, une
copie de ces documents, sur demande adressé®cidéaeDu sur Internet a 'adresse/w.sedar.com

Mise en garde concernant I'information prospective

Les énoncés figurant dans le présent rapport diéogesui ne sont pas des faits historiques peugenstituer des
énoncés prospectifs assujettis a des risques, icksitudes et & des hypothéses importants coenimeonnus qui
sont susceptibles d’entrainer un écart importatiedas résultats réels de la Société dans desdasrifutures et ceux
qui figurent dans les énoncés prospectifs. Les &wprospectifs sont généralement reconnaissalilgsisation du
conditionnel, d’expressions prospectives comme op@ser », « s'attendre », « pouvoir », « anticiper< avoir
l'intention de », « estimer que », « prévoir »,ésider » ou « croire » ou la tournure négative ekeaxpressions ou de
leurs variantes ou toute terminologie similaire. dambre des facteurs pouvant entrainer un écae &% résultats
réels et les attentes actuelles figure la saisdenaés risques d’exploitation (y compris les nresurelatives a
I'établissement des prix prises par des concurrentss risques reliés a la perte de clients ctés de secteur des
services cinématographiques et audiovisuels), ilgpies reliés aux colts de contenu de la prograimmat de
production, le risque de crédit, les risques agsoaila réglementation gouvernementale, les risasssciés a I'aide
gouvernementale, aux effets de la conjoncture éoanee et de la fragmentation du paysage médiating que les
risques reliés aux relations de travalil.

Les énoncés prospectifs décrits dans ce documémtdaf permettre aux investisseurs et au public deuxn

comprendre I'environnement dans lequel la Sociétélué sont fondés sur des hypothéses quelle @&
raisonnables au moment ou elle a émis ces énonaggaetifs. Les investisseurs et autres personeasiént noter
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gue la liste des facteurs mentionnés ci-dessus,sguoi susceptibles d’influer sur les résultats rijtun’est pas
exhaustive et éviter de se fier ind0ment a tounéégrospectif.

Pour de plus amples renseignements sur les risouestitudes et hypothéses susceptibles d’entraineécart entre
les résultats réels de la Société et les attemtegltes, veuillez-vous reporter aux documents ipshlidéposés par la
Société qui sont disponibles a www.sedar.com et/fgtoupetva.ca, y compris, en particulier, larigire « Risques

et incertitudes » du rapport de gestion annuehdgokiété pour I'exercice terminé le 31 décembdb 26 la rubrique

« Facteurs de risque » de la notice annuelle 2@1& 8ociété.

Les énoncés prospectifs figurant dans le présepporé de gestion refletent les attentes de la Soca
28 octobre 2016 et sont sous réserve des changerpent/ant survenir apres cette date. La Sociétdéindéc
expressément toute obligation ou tout engagementalgre a jour ces énoncés prospectifs, que ceesaidison de
nouveaux renseignements ou d’événements futur®@ouquelque autre motif que ce soit, & moins qsédis sur les
valeurs mobiliéres applicables le requiérent.

Montréal (Québec)
Le 28 octobre 2016
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Tableau 11

SELECTION DE DONNEES FINANCIERES TRIMESTRIELLES
(en milliers de dollars sauf les montants relaiigx données par action)

2016 2016 2016 2015
30 sept. 30 juin 31 mars 31 déc.
Exploitation
Produits d’exploitation 131592 % 144229 $ 145523 $ 165429 $
Bénéfice d’exploitation ajusté 20693 $ 2427 3 297 $ 16846 $
Perte nette attribuable aux actionnaires (32507) $ (5676) $ (7389 $ (1472) $
Données par action de base et diluée
Résultat par action de base et diluée (0,75) $ (0,13) ¢ 0,17) $ (0,03) $
Nombre moyen pondéré d’'actions
en circulation (en milliers) 43 206 43 206 43 206 43 206
2015 2015 2015 2014
30 sept. 30 juin 31 mars 31 déc.
Exploitation
Produits d’exploitation 138523 $ 159424 $ 126514 $ 129794 $
Bénéfice (perte) d’exploitation ajusté(e) 30864 $ 7371 $ (7691 $ 6814 $
Perte nette attribuable aux actionnaires (36455) $ (2588) $ (14711) $ (4418) $
Données par action de base et diluée
Résultat par action de base et diluée (0,84) $ (0,06) $ (0,57) $ 0,19) $
Nombre moyen pondéré d’'actions
en circulation (en milliers) 43 206 43 206 25693 23771
. Les secteurs d’'activités de la Société subissenefilets du caractére saisonnier de certainesulle #etivités

dQ, entre autres, aux variations saisonnieresad@nus publicitaires, aux habitudes de visionnenukntecture

et d’écoute du public et aux besoins en facilitpdmluction des producteurs internationaux et lRcRuisque

la Société dépend des ventes de publicité pour poréion importante de ses revenus, ses résultats
d’exploitation sont aussi sensibles aux conditiéosnomiques qui prévalent, y compris les changesraas

les conditions économiques locales, régionalegtibmales, en outre parce qu’ils peuvent affeegsrdépenses

de publicité.

. Dans le secteur télédiffusion et production, learghs d’exploitation varient principalement en fimt des
colts de programmation qui sont directement rediés stratégies de programmation et a la diffusien d
événements sportifs en direct, alors que danstelsemagazines, les charges d’exploitation vagarfionction
des sorties de magazines en kiosque qui peuveigr \tBun trimestre a l'autre. Dans le secteur dewises
cinématographiques et audiovisuels, les chargegldigation varient en fonction des besoins en iserde
production des producteurs internationaux et locaux

Par conséquent, les résultats d’exploitation desgés intermédiaires peuvent varier d’'un trimeattautre.
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