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MESSAGE DU PRESIDENT-DIRECTEUR GENERAL

Chers actionnaires,

Suite au départ de monsieur Jocelyn Vézina, et avec I'appui du conseil d'administration,
il me fait plaisir d'assumer la fonction de président-directeur général intérimaire chez
TSO3 me permettant ainsi d'évaluer et d'initier les actions qui s'imposent qui méeneront
a une augmentation des revenus de la Société et a une croissance de la part de
marche.

Au cours de mes 35 années de carriére, jai agi a la fois comme haut dirigeant
d’entreprise, tant privée que publique, ainsi que comme consultant. A cet égard,
jagissais encore tout récemment comme consultant aupres de TSOj3; en tant que
directeur exécutif de la firme conseil américaine The Sage Group, une firme reconnue
pour la qualité de son expertise mondiale dans le secteur de la santé, notamment en
matiere de marketing et de développement des affaires. Ma nomination au poste de
président-directeur général intérimaire offre donc a TSO3; deux avantages
significatifs puisque je connais en profondeur ses marchés et son secteur d’activités, en
plus d’étre bien aux faits des réalités de I'entreprise.

En ce qui concerne les initiatives a entreprendre a court terme, il est clair que TSO3; doit
miser sur une stratégie de commercialisation mieux ciblée auprés de notre marche
primaire en Amérique du Nord. Le réalignement de nos ressources de vente et de
marketing vers une approche de segmentation de marché augmentera le taux de
pénétration de notre produit. Forts de l'historique de ventes qui a été bati jusqu’a
maintenant et du récent mandat réalisé par The Sage Group, nous avons identifié le
profil client a cibler a tres court terme, ce qui nous permettra d’étre plus efficaces. Nous
nous pencherons également sur le programme de recherche et de développement de la
Société afin de nous assurer qu’il soit bien arrimé aux attentes et besoins des autres
segments de marché que nous ciblons, ou de ceux que nous souhaiterions développer.

Au cours des récents mois, jai moi-méme eu l'opportunité de rencontrer des clients
actuels de l'entreprise. Ces clients, je souhaite le souligner, se sont tous dits tres
satisfaits du produit et du service aprés-vente qu’ils ont obtenus. Les avantages
présentés eu égard aux économies, a la simplicité d'utilisation et aux aspects
sécuritaires, ont tous été confirmés par la clientéle. TSO3z; a donc en mains un produit
qui a sa place dans le marché de la stérilisation ; dans I'immédiat, auprés d’un segment
qui recherche une méthode de stérilisation économique, simple a utiliser et sécuritaire,
et avec les améliorations envisagées, TSO3 a I'opportunité d’'une croissance soutenue
dans le marché.



2.

En ce qui concerne les récentes réalisations de la Société, soulignons le partenariat
avec Broadlane, un regroupement d’achats national parmi les plus importants et les
mieux reconnus aux Etats-Unis offrant dorénavant notre produit & des centaines
d’organisations américaines de la santé. Ce partenariat constitue une opportunité
d’affaires et une visibilité additionnelle pour TSOs.

D’autre part, en matiére d’opportunités futures, mentionnons les résultats préliminaires
prometteurs obtenus dans le cadre de la recherche en cours en Angleterre quant a la
capacité du stérilisateur a I'ozone 125L a inactiver les prions infectieux qui causent la
maladie de Creutzfeldt-Jakob, la version humaine de la maladie de la vache folle. Ces
résultats motivants qui appuient la grande efficacité de notre agent stérilisant, I'ozone,
nous permettent d’envisager une application additionnelle pour notre appareil dans
l'avenir.

Au nombre des réalisations, nous avons également conclu deux trés récentes ventes et
nous réeévaluons présentement le déploiement de nos efforts et de nos ressources afin
d’augmenter la croissance de nos ventes au cours des prochains mois.

Je vous remercie de votre support continu envers TSO3; et je m’engage a assurer la
prochaine phase de croissance de l'entreprise afin de continuer a en augmenter la
valeur pour ses actionnaires.

W.Barry McDonald
Président-directeur général



ANALYSE DES RESULTATS D’EXPLOITATION ET DE LA SITUATION FINANCIERE

Cette analyse doit étre lue en parallele avec les renseignements contenus dans les
états financiers vérifiés de la Société ainsi que les notes complémentaires s’y
rapportant.

SURVOL

Fondée en juin 1998, TSO; (la « Société ») a mis au point un nouveau procédé de
stérilisation unique utilisant 'ozone comme agent stérilisant. Le premier appareil issu
de cette plate-forme technologique, le stérilisateur a I'ozone 125L, a été congu pour
permettre la stérilisation de la nouvelle génération d'instruments chirurgicaux et
diagnostiques composés de matériaux sensibles a la chaleur, surtout des polymeres.
Dotée de I'nomologation de Santé Canada depuis le 3 mai 2002, la Société obtenait,
le 3 septembre 2003, l'autorisation de la Food and Drug Administration (FDA)
des Etats-Unis pour la commercialisation de son stérilisateur a l'ozone 125L et de
I'indicateur chimique qui I'accompagne.

FORCE DE VENTE INTERNE

La Société appuie sa stratégie de commercialisation sur I'embauche de sa propre force
de vente. Depuis le début de 2006, la Société a procédé a I'embauche de plusieurs
représentants, et ce, majoritairement sur le territoire américain. L'équipe en place
profite de la contribution de professionnels de la vente ayant une vaste expérience avec
'équipement de capitalisation destiné tant aux blocs opératoires qu'aux centrales de
stérilisation.



SOMMAIRE DES RESULTATS D’EXPLOITATION
Périodes terminées les 31 mars (non vérifié)

PREMIER TRIMESTRE

2008 2007
VENTES 91147 $ 198623 $
FRAIS
Exploitation 352 583 322 034
Marketing 935 096 898 229
Recherche et développement 472 444 416 730
Administration 787 358 801 887
Financiers 5498 3371
2552979 2 442 251
PERTE D'EXPLOITATION 2461 832 2 243 628
AUTRES REVENUS 301 500 174 492
PERTE NETTE 2160332 $ 2069136 $
PERTE NETTE PAR ACTION DE BASE ET DILUEE 0,05 $ 0,05 $
NOMBRE MOYEN D’ACTIONS EN CIRCULATION 47 863 402 39 386 158

RESULTATS D’EXPLOITATION

Période de trois mois terminée le 31 mars 2008, comparativement a la période de trois
mois terminée le 31 mars 2007.

Ventes

Les ventes se sont élevées a 91 147 $ pour la période de trois mois terminée le
31 mars 2008 comparativement a 198 623 $ pour la période correspondante de 2007.
La Société a réalisé, au cours du premier trimestre 2008 des ventes d’accessoires
comparativement a la vente d’'un appareil et de ses accessoires lors de la période
correspondante de 2007.

Exploitation

Les frais d’exploitation se sont éleves a 352 583 $ pour la période de trois mois
terminée le 31 mars 2008 comparativement a 322 034 $ pour la méme période en
2007. Les frais d’exploitation sont principalement reliés au département de production,
aux codts de fabrication des appareils et au service a la clientele de la Société. La
hausse entre les deux périodes s’explique principalement par une augmentation de la
masse salariale due a la croissance de I'équipe du service a la clientele de méme que
par une augmentation des frais de garanties.



RESULTATS D’EXPLOITATION (suite)

Marketing

Les frais de marketing se sont élevés a 935096 $ pour la période de trois mois
terminée le 31 mars 2008 comparativement a 898229% pour la période
correspondante de 2007. L'écart entre les deux périodes s’explique par une
augmentation des salaires suite a la croissance de I'équipe de vente, ainsi que par une
augmentation des honoraires professionnels. En contrepartie les frais de
représentation ont connu une baisse entre les deux périodes.

Activités de recherche et développement

Pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2008, les frais de R-D avant crédits
d'impdts se sont élevés a 472 444 $ comparativement a 416 730 $ pour la méme
période en 2007. La hausse entre les deux périodes s’expliqgue par une augmentation
des salaires et des frais de sous-traitance reliés aux travaux sur la compatibilité des
matériaux.

Administration

Les frais d’administration se sont élevés a 787 358 $ pour la période de trois mois
terminée le 31 mars 2008 comparativement au montant de 801 887 $ pour la méme
période en 2007. L’écart entre les deux périodes s’explique principalement par une
diminution du poste rémunération a base d'actions. En contrepartie, il y a eu une
hausse des honoraires professionnels ainsi que des frais reliés au maintien des
brevets.

Autres revenus

La Société affiche, pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2008, des autres
revenus de 301 500 $ comparativement a 174 492 $ pour la méme période en 2007.
Cette augmentation s’explique principalement par une hausse des revenus de
placement et des crédits d'imp6t a la recherche et développement.

Perte nette

La Société a enregistré, pour le premier trimestre de 2008, une perte nette
de 2 160 332 $, soit 0,05 $ par action, comparativement a une perte de 2 069 136 $
pour la méme période de 2007, soit également de 0,05 $ par action.



ELEMENTS SELECTIONNES

31 MARS 31 DECEMBRE
2008 2007 ! 2007 2006 2005
Trésorerie et !
équivalents de :
tresorerie et 23633349%  27626745% ! 26205174$ 7308782% 14595003 $
placements :
temporaires :
Débiteurs 969421 $ 634122 % | 975011 % 811000 % 344302 $
Stocks 3180295 % 3139718 % 2996 409 $ 3387837 % 3303258%
Revenus pergus 130053 $ 69 163 $ 145878 $ 75709 $ 961 826 $
d'avance 5
Actifs 32295314 % 35757237 % 344879513% 15743739% 225870343%
Capital-actions et
surplus d’apport 80771911 % 76103141$: 80681660$ 52148977$% 50656921 $
Avoir des i
actionnaires 31006 058 $ 34325702 % 33041196% 14624330% 20609717 3%

Liquidités et situation financiéere

Au 31 mars 2008, la trésorerie et les eéquivalents de trésorerie ainsi que les placements
temporaires s’élevaient a 23 633 349 $ et les débiteurs & 969 421 $, soit une somme
totale de 24 602 770 $ comparativement a un montant total de 28 260867 $ au
31 mars 2007.

Débiteurs

Au 31 mars 2008, les débiteurs s’élevaient a 969 421 $ comparativement a un montant
total de 634 122 $ pour la période correspondante en 2007. L’écart entre les deux
périodes s’explique par une augmentation des comptes a recevoir.

Revenus percus d’avance

Au 31 mars 2008, les revenus percus davance s'élevaient a 130053 $
comparativement a un montant de 69 163 $ au 31 mars 2007. Le poste revenus pergus
d’avance est issu de transactions financieres relatives a des piéces, des garanties et
des contrats de service non encore reconnues aux ventes. L’augmentation entre les
deux périodes s’explique par les sommes recues pour des contrats de service.

Capital-actions et surplus d’apport

Au 31 mars 2008, le capital-actions et surplus d'apport s'élevaient a 80 771911 $
comparativement & 76 103 141 $ au 31 mars 2007. L’augmentation entre les deux
périodes est principalement attribuable a I'exercice de 1 633 300 bons de souscription,
émis lors d’un financement précédent, a un prix d’exercice de 2,50 $.



VERSEMENTS DE CAPITAL REQUIS ET ENGAGEMENTS

Les versements de capital requis, ainsi que différents engagements contractuels
s’échelonnent comme suit au cours des prochains exercices :

2008 2009 2010

2011 2012

Contrat de location

d’exploitation et contrats

de service
Contrat de R-D

132189 % 49830 % 43959 $
79 190 - -

3120% 260 $

211379% 49830% 43959 %

3120% 260 $

SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS

2008 2007 2006

(000 $ sauf perte / T1 T4 T3 T2 T1 T4 T3 T2 T1
action)

Ventes 91 676 281 575 199 434 34 301 301
Autres revenus 301 399 331 561 174 242 150 443 236
Pertes nettes 2160} 2166 2043 1634 2069 1967 2013 1492 2005
Perte nette par

action (de base  005{ 004 004 004 005 005 006 004 0,05

et diluée)

Ce tableau montre I'évolution trimestrielle des ventes et des autres revenus ainsi que la
perte. A la lecture du tableau, on constate que le poste perte nette par action a été trés
stable et constant depuis les neuf derniers trimestres.



RESSOURCES FINANCIERES

La Société utilise principalement ses capitaux afin de financer ses activités de
recherche et développement, ses frais d’exploitation et administratifs, ses frais de
commercialisation, ses frais de marketing, son fonds de roulement et ses dépenses en
immobilisation. Historiguement, la Société a financé ses activités a partir de diverses
rondes de financement public et privé de méme que par l'obtention de diverses
subventions gouvernementales. Depuis sa fondation en juin 1998, la Société a levé
plus de 70 000 000 $ issus de la vente de ses actions.

Pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2008, le taux d’absorption mensuel
des liquidités (burn rate) a été de l'ordre de 880 000 $. La Société est d'avis que ses
liquidités actuelles seraient suffisantes pour financer ses activités pour une période
minimale de deux ans.

La Société a conclu, le 8 mars 2007, un financement de 23 000 000 $ par I'émission de
9 200 000 d'unités. Chaque unité comprend une action ordinaire et un demi-bon de
souscription. Chacun des 4 600 000 bons de souscription ainsi émis permet I'achat
d’une action ordinaire a un prix de 3,00 $, et ce, jusqu’au 8 mars 2009.

De plus, a titre de contrepartie additionnelle dans le cadre de cette émission d’'unités, la
Société a octroyé 460 000 bons de souscription aux placeurs pour compte. Chaque bon
permet de souscrire a une action ordinaire de la Société a un prix de 2,50 $ et ce, d'ici
le 8 septembre 2008.

La Société dispose également d’'une marge de crédit lui permettant d’obtenir des
avances jusgqu’a un maximum de 350 000 $.

La Société investit ses especes disponibles dans des titres hautement liquides a revenu
fixe provenant d’organismes gouvernementaux, paragouvernementaux et municipaux,
ainsi que d’entreprises bénéficiant de notations de crédit élevées. Ces titres sont
choisis en fonction du calendrier prévu des dépenses et en fonction des taux d’intérét
en vigueur. De plus, la Société ne détient pas de placements dans du Papier
Commercial Adossé a des Actifs (Asset Backed Commercial Paper) qui ne sont pas
garantis par des institutions financiéres ou par le gouvernement.

Au 31 mars 2008, le nombre d’actions en circulation était de 47 863 402.



TRANSACTION HORS BILAN

La Société n'a réalisé aucune transaction hors bilan au cours du premier trimestre
2008.

TRANSACTIONS APPARENTEES

La Société loue les locaux qu’elle utilise d'une entreprise détenue par certains
actionnaires de la Société.

Au cours du premier trimestre de 2008 et de 2007 et des deux derniers exercices
complets, la Société a effectué les transactions apparentées suivantes, mesurées a la
juste valeur :

31 MARS 31 DECEMBRE
2008 2007 2007 2006
Loyer 14841 % 14841 % 59365 $ 57804 $
Autres frais reliés au bail 30 297 34 161 67 069 76 431
45138 $ 49002 $ 126 434 $ 134235 %

Au 31 mars 2008, aucune somme n’est incluse dans les créditeurs relativement a la
société apparentée (2 819 $ en 2007).

CONVENTIONS COMPTABLES IMPORTANTES

Les états financiers de la Société sont préparés conformément aux principes
comptables généralement reconnus «P.C.G.R.» du Canada. Les conventions
comptables importantes de la Société comprennent [lutilisation d’estimations,
I'enregistrement des dépenses de recherche et de développement ainsi que la durée de
vie utile ou la juste valeur des actifs incorporels. Certaines de nos conventions
comptables importantes exigent l'utilisation de jugement dans leur application ou
I'estimation de sujets fondamentalement incertains.

Principales conventions comptables et estimations

Il N’y a aucun changement important dans nos conventions et estimations comptables
depuis le 31 décembre 2007, a I'exception de l'application des nouvelles normes
comptables décrites ci-aprés. Pour obtenir une description complete de nos
conventions comptables et de nos estimations importantes, se reporter a la section
correspondante de notre rapport annuel 2007 disponible sur le site www.sedar.com.




MODIFICATION DE CONVENTIONS COMPTABLES

Les incidences de I’adoption des nouvelles normes comptables

Le 1% janvier 2008, la Société a adopté les nouvelles normes comptables de I'Institut
Canadien des Comptables Agréés (« ICCA ») : « Informations a fournir concernant le
capital » (chapitre 1535), « Stocks » (chapitre 3031), « Instruments financiers -
Informations a fournir » (chapitre 3862) et « Instruments financiers — présentation »
(chapitre 3863). L'application des nouvelles normes s’est faite de fagon prospective
sans retraitement des états financiers comparatifs.

1) Stocks : Le chapitre 3031 donne des directives sur la détermination du co(t et sa
comptabilisation ultérieure en charges, y compris toute dépréciation jusqu'a la valeur
nette de réalisation. Il donne également des commentaires sur les méthodes de
détermination du codt qui sont utilisées pour imputer les colts aux stocks.

Le 1° janvier 2008, la Société a apporté les ajustements suivants a son bilan afin de se
conformer a cette nouvelle norme comptable :

31 MARS
2008 2007
Augmentation (diminution)
Bilan
Stocks 34943 $ -$
Etat du déficit
Modification de conventions comptables (34943) $ -$

Depuis l'entrée en vigueur de cette norme, la Société comptabilise ses stocks de
matieres premiéres selon le moindre du codt et de la valeur de réalisation nette. Par le
passé, la Société comptabilisait ses stocks de matiéres premiéres selon le moindre du
colt et de la valeur de remplacement.

2) Information concernant le capital: Le chapitre 1535, Informations a fournir
concernant le capital, établit des normes relatives a la présentation d’informations
sur le capital de I'entité et a la fagon dont il est géré. Il décrit les informations a
fournir sur les objectifs, politigues et procédures de gestion du capital de I'entité,
ainsi que les données quantitatives utilisées aux fins du calcul du capital. Il exige
que l'entité indique si elle s’est conformée aux exigences en matiére de capital et,
sinon les conséquences de cette dérogation.

Depuis l'entrée en vigueur de cette norme, la Société présente l'information
pertinente reliée a la gestion de son capital dans sa note « capital-actions ».
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MODIFICATION DE CONVENTIONS COMPTABLES (SUITE)

Les incidences de I'adoption des nouvelles normes comptables (suite)

3) Instruments financiers : Les chapitres 3862 et 3863 accordent une importance
accrue a linformation a fournir permettant aux utilisateurs des états financiers
d’évaluer la nature et I'ampleur des risques découlant des instruments financiers
auxquels la Société est exposée et la fagon dont elle gére ces risques.

LIQUIDITES ET RESSOURCES FINANCIERES

La direction est d’avis qu’elle pourra obtenir du capital & long terme afin de permettre la
réalisation des objectifs corporatifs de la Société. Par contre, il n'est pas possible de
garantir que ces ressources financieres seront disponibles.

VOLATILITE DU COURS DES ACTIONS

Le cours du marché des actions de la Société est sujet a la volatilité. Des différences
relevées entre les résultats financiers ou scientifiques, comparées aux attentes des
analystes qui suivent les activités de la Société, peuvent avoir des répercussions
importantes sur le cours des actions de celles-ci.

PERSPECTIVES

La Société ceuvre dans une industrie dominée par des compagnies multinationales et
commercialisant principalement deux technologies de stérilisation au gaz a basse
température, soit 'oxyde d’éthyléne et le peroxyde d’hydrogene. La Société vise, dans
un premier temps, les centrales de stérilisation en milieu hospitalier : un marche
conservateur qui impose, par ses procédures administratives, un long cycle d'achat.
Pour tirer son épingle du jeu, la Société mise sur une combinaison d’avantages propres
a sa technologie de stérilisation a I'ozone - un procédé unique au monde qui allie
efficacité, économie et sécurité - mais également sur sa propre force de vente,
constituée de professionnels expérimentés dans le domaine de la vente d’appareils de
capitalisation auprés d’hdpitaux.
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PERSPECTIVES (SUITE)

En parallele, la Société doit s’ajuster aux demandes du marché et constamment relever
de nouveaux défis, notamment la stérilisation des instruments dits « d’endoscopie
flexible ». Ceci impose a TSO; de parfaire les travaux nécessaires afin de pouvoir
garantir la compatibilité de ce type d’endoscopes avec le procédé de la Société. Un
travail qui demandera temps et rigueur mais qui n’est pas différent des défis rencontrés
et surmontés dans le passé. L'objectif, a court terme, est de concentrer les efforts de
vente aupres des clients ayant démontré un besoin immédiat pour le stérilisateur a 'ozone
125L, tout en assurant la continuité pour 2009.

Par ailleurs, une part importante des revenus de la Société est réalisée en dollar
américain. La variation du taux de change en faveur du dollar canadien versus le dollar
américain affecte le bénéfice de la Société. Par contre, la Société profite d’'une
protection naturelle. En effet, environ 35 % des frais de TSO3 sont actuellement en
dollar américain.

RISQUE DE CHANGE ET INFORMATION SECTORIELLE

Risque de change sur instruments financiers
Le risque relié au taux de change survient lorsque des actifs ou passifs monétaires sont
libellés en devise étrangére.

Le 31 mars 2008, si le dollar canadien avait baissé de 10 % par rapport au dollar
américain, toutes les autres variables restant constantes, le bénéfice apres impét et les
autres éléments du résultat étendu pour la période auraient été inférieurs de 34 891 $.
A linverse, si le dollar canadien avait progressé de 10 % par rapport au dollar
américain, toutes les autres variables restant constantes, le bénéfice apres impét et les
autres éléments du résultat étendu pour la période auraient été supérieurs de 34 891 $.

Risque de change opérationnel

Au cours des trois premiers mois de 2008, la Société a réalisé 72 % de son chiffre
d'affaires principalement en dollars canadiens comparativement & 13 % pour la méme
période en 2007.
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RISQUE DE CHANGE ET INFORMATION SECTORIELLE (SUITE)

Information sectorielle
Les produits d’exploitation par secteurs géographigues se détaillent comme suit :

31 MARS
2008 2007
Canada 65936 $ 26 499 $
Etats-Unis 25211 172 124
91 147 $ 198 623 $

FACTEURS DE RISQUES

Risques liés aux activités d’exploitation

Les activités de la Société supposent certains risques et incertitudes propres a
l'industrie dans laquelle elle évolue. Toutefois, la direction a mis en place une stratégie
visant a réduire ces risques, notamment :

Risques relatifs aux opérations a I'étranger

TSO; devra effectuer la majeure partie de ses ventes a I'extérieur du Québec et du
Canada, soit aux Etats-Unis et en Europe. Cette nécessité d’'une commercialisation a
I'échelle internationale placera la Société en concurrence directe avec des entreprises
disposant de réseaux et de ressources plus importants que les siens. Rien ne peut
garantir que les efforts de commercialisation qu’entend mener la Société sur les
marchés internationaux, seule ou par le biais d’alliances stratégiques, seront couronnés
de succes. Au niveau international, les activitées de TSOj3 et ses perspectives d’avenir
peuvent étre touchées de facon négative par des facteurs tels que les politiques du
Canada, des Etats-Unis et des gouvernements étrangers visant le commerce étranger,
les investissements et les impots, le contrle des taux de change et la fluctuation de
ceux-ci, les risques politiques et de plus longs cycles de paiement. Ces facteurs
pourraient avoir un effet négatif important sur la situation financiére et les résultats
d’exploitation de la Société.
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FACTEURS DE RISQUES (SUITE)

Compatibilité, biocompatibilité et projets de recherche et développement

Tous les procédés de stérilisation peuvent affecter les instruments médicaux ou en
altérer les qualités essentielles avec le temps. En raison de I'oxydation qui se produit au
contact de I'ozone et de la nature des instruments soumis au procédé de stérilisation,
TSO3 limite au minimum la quantité et la durée de contact de I'ozone avec les objets
soumis au processus de stérilisation ; cependant, I'oxydation peut avoir divers effets
selon les matériaux. Pour véritablement établir la valeur commerciale de son procédé
de stérilisation, TSO3 devra continuer de démontrer la compatibilité de sa technologie
avec une gamme importante d’instruments médicaux. Méme si les travaux et les essais
menés jusqu’a maintenant par TSO3; permettent a la direction de dire que son procédé
de stérilisation a l'ozone respecte l'intégrité d'un nombre important dinstruments
médicaux actuellement utilisés en milieu hospitalier, la Société devra poursuivre de
maniere continue des études systématiques a cet égard. Par ailleurs, la Société ne
peut garantir un succeés quant a lissue des différents projets de recherche et
développement.

Dépendance envers le personnel-clé

La Société estime que son succes continuera de dépendre de sa capacité a attirer et a
conserver des dirigeants qualifiés et d’autres membres du personnel-clé. La perte d’'un
employé-clé pourrait avoir un effet négatif important sur TSOs.

Gestion de la croissance

La réalisation de ses objectifs immédiats pourrait propulser la Société dans une phase
de croissance importante et rapide et I'obliger a augmenter considérablement ses
effectifs, le nombre de ses partenaires, ses flux de trésorerie et ses capacités

opérationnelles.

Propriété intellectuelle et risques de contrefacon

Le succes de la Société dépend de sa technologie exclusive. TSO3 s’appuie sur une
combinaison de brevets, de secrets commerciaux, d’ententes de non-divulgation et de
dispositions contractuelles diverses pour protéger sa technologie exclusive. Rien ne
peut garantir que les mesures prises par TSO3; seront suffisantes pour empécher
I'appropriation illicite ou la contrefacon de sa technologie par des tiers.
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FACTEURS DE RISQUES (SUITE)

Risques de concurrence

Les produits de la Société font face a une forte concurrence. Bon nombre des
concurrents de la Société possédent des ressources financieres et commerciales
supérieures aux siennes. Par ailleurs, les concurrents actuels et éventuels de TSO3;
pourraient développer des produits ou des procédeés plus efficaces et moins colteux a
utiliser que n’'importe lequel des produits ou des procédés que TSOj; pourrait
développer ou utiliser sous licence, ou encore qui pourraient rendre ses produits ou ses
procédés désuets. La forte concurrence que se livrent les entreprises dans le secteur
de la stérilisation pourrait contraindre TSO3 a diminuer le prix de vente de ses produits
ou a consacrer plus de temps et de ressources financiéres a leur mise en marché.

Questions liées a laresponsabilité du fait du produit

Dans le domaine de la santé, les poursuites judiciaires, pour des sommes souvent trés
élevées, sont de plus en plus courantes, surtout aux Etats-Unis, de la part de patients,
d’employés ou de bénéficiaires. A I'occasion de telles poursuites, certains réclamants
pourraient alléguer et mettre en cause la non-stérilité de certains instruments ou la non-
performance des produits vendus installés par TSO3; ou dérivés de ses technologies.
Pour se prémunir contre les inconvénients de telles poursuites, la Société est d’avis
gu’elle possede une couverture d’assurance adéequate.

Equivalents de trésorerie et placements temporaires

La Société est exposée a différents types de risques dont ceux liés a l'utilisation
d’'instruments financiers. Afin de gérer les risques liés a lutilisation d’instruments
financiers inclus dans les différents types de placements composant les équivalents de
trésorerie et placements temporaires, des contréles ont été mis en place, notamment la
politigue de gestion de trésorerie et de gestion des risques. Ces mesures visent

principalement a optimiser les rendements de la trésorerie tout en réduisant les
principaux risques, auxquels la Société s’expose, tels que décrits ci-dessous :

Risque de marché

Le risque de marché correspond au risque que la valeur d’'un instrument financier
fluctue en raison de la variation des paramétres qui sous-tendent leur évaluation,
notamment les taux d’intérét et les cours boursiers.

Risque lié aux taux d’intérét

Le risque lié aux taux d’intérét survient lorsque les fluctuations des taux
d’intérét modifient les flux de trésorerie des placements de la Société.
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FACTEURS DE RISQUES (SUITE)

Equivalents de trésorerie et placements temporaires (suite)

Risque lié aux taux d’intérét (suite)

Au 31 mars 2008, si les taux de base a cette date avaient été inférieurs de
0,5 %, toutes les autres variables restant constantes, le bénéfice aprés
impodt de I'exercice aurait été supérieur de 51 402 $, principalement sous
I'effet d'une augmentation de la juste valeur des actifs financiers a taux
fixe classés comme étant détenu a des fins de transactions. Si les taux de
base a cette date avaient été supérieurs de 0,5 %, toutes les autres
variables restant constantes, le bénéfice aprés impdt de l'exercice aurait
été inférieur de 51 026 $, principalement sous l'effet d'une baisse de la
juste valeur des actifs financiers a taux fixe classés comme étant détenu a
des fins de transactions. Le bénéfice net a donc une sensibilité semblable
tant a la baisses qu'a la hausse des taux d'intérét du fait des placements a
taux plafonnés.

Risque de crédit

L'utilisation d’instruments financiers peut entrainer un risque de crédit qui
correspond au risque de perte financiere résultant de l'incapacité ou du refus
d'une contrepartie de s’'acquitter entierement de ses obligations contractuelles.
Les politigues de la Société en matiere de gestion du risque de crédit
comprennent l'autorisation d'effectuer des opérations de placements avec des
institutions financieres reconnues, ayant des cotes de crédit d'au moins A et plus
soit en obligations, fonds de marché monétaire ou en certificats de placement
garantis selon lI'agence Standard and Poor’'s. Conséquemment, la Société gere
le risque de crédit en se conformant aux politiques de placement établies. La
Société établit des politiques de placement qui sont revues, mises a jour
régulierement et approuvées. Ces politiques définissent des limites quant aux
risques de credit selon les caractéristiques des contreparties. Au 31 mars 2008,
les placements de la Société étaient tous cotés par une agence reconnue.

Risque de concentration

Le risque de concentration survient lorsque des investissements sont effectués
auprés de plusieurs entités ayant des caractéristigues semblables ou lorsqu’un
investissement important est effectué auprés d’'une seule entité. Au 31 mars
2008, la Société détenait plus de 82 % de son portefeuille d'équivalents de
trésorerie dans un titre de fonds de marché monétaire.
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FACTEURS DE RISQUES (SUITE)

Risque d’illiquidité

Le risque d’illiquidité représente I'éventualité que la Société ne soit pas en
mesure de réunir, au moment approprié et a des conditions raisonnables, les
fonds nécessaires pour respecter ses obligations financieres. La Société gere ce
risque de maniere a s’assurer qu’elle dispose en permanence des liquidités
suffisantes pour étre en mesure de respecter ses obligations financieres
actuelles et futures, tant dans des conditions normales que dans des
circonstances exceptionnelles. Les stratégies de financement pour assurer la
gestion de ce risque incluent le recours au marché des capitaux, par I'émission
de capitaux propres ou de titres de dette.

CONTROLES ET PROCEDURES DE COMMUNICATION DE L'INFORMATION

Le président-directeur général, ainsi que le vice-président finances et chef des
opérations financieres de la Société sont responsables d’établir et de maintenir les
contrbles et procédures de divulgation de la Société. lls sont aidés dans cette
responsabilité par le comité de communication qui est composé des membres de la
haute direction, du directeur des communications et des relations aux investisseurs
ainsi que du conseiller juridique de la Société. Tel que requis par la législation en
valeurs mobilieres, le président-directeur général et le vice-président finances et chef
des opérations financiéres ont effectué une évaluation des contréles et procédures de
communication de linformation et ont conclu que les contrdles et procédures en
guestion sont efficaces.
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DECLARATION PROSPECTIVE

Le présent document contient certains énoncés prospectifs qui refletent les attentes
actuelles de la Société liées aux activités futures. Les énoncés prospectifs comportent
des risques et des incertitudes. Les résultats réels peuvent étre sensiblement différents
de ceux gu’anticipe la Société et qui sont décrits aux pages précédentes. |l est
conseillé aux investisseurs de consulter les rapports annuels et trimestriels courants
ainsi que le dépdt de la notice annuelle de la Société afin dobtenir plus de
renseignements sur les risques et incertitudes liés aux présents énonces prospectifs.
Le lecteur ne doit pas se fier indidment aux énoncés prospectifs de la Société.

Cette analyse par la direction a été préparée en date du 29 avril 2008. Les informations
additionnelles sur la Société sont disponibles par le dép6t de communiqués de presse, de
rapports annuels, d'états financiers trimestriels et de sa notice annuelle sur le site Internet
SEDAR (www.sedar.com).

EXAMEN DES ETATS FINANCIERS

Les états financiers trimestriels n'ont pas été soumis a I'examen des vérificateurs
externes.

e R

Marc Boisjoli, M.Sc.
Vice président, finances et chef des opérations financiéres

Le 29 avril 2008
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ETATS FINANCIERS TRIMESTRIELS

Ces états financiers trimestriels n'ont pas été soumis a lI'examen des vérificateurs
externes

ETATS DES RESULTATS
Périodes terminées les 31 mars (non vérifié)

PREMIER TRIMESTRE

2008 2007
VENTES 91147 % 198 623 $
FRAIS
Exploitation 352 583 322034
Marketing 935 096 898 229
Recherche et développement 472 444 416 730
Administration 787 358 801 887
Financiers 5498 3371
2 552 979 2442 251
PERTE D'EXPLOITATION 2 461 832 2 243 628
AUTRES REVENUS 301 500 174 492
PERTE NETTE 2160332 % 2069 136 $

RESULTATS PAR ACTION

PREMIER TRIMESTRE

2008 2007
PERTE NETTE PAR ACTION DE BASE ET DILUEE
NOMBRE D’ACTIONS
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation ) 47 863 402 39 386 158
PERTE PAR ACTION
De base 0,05% 0,05 %
Diluée 0,05 % 0,05 %

(1) Le calcul du nombre moyen pondéré d’actions en circulation est établi en fonction du nombre d’actions
ordinaires selon une moyenne pondérée basée sur la fraction de la période au cours de laquelle elles
étaient en circulation.

Le nombre moyen pondéré d’actions en circulation demeure inchangé pour le calcul de la perte diluée
par action compte tenu que lI'inclusion d’actions ordinaires potentielles dans le calcul du résultat (perte)
dilué par action a toujours un effet antidilutif.
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ETATS DU SURPLUS D'’APPORT
Périodes terminées les 31 mars (non vérifié€)

PREMIER TRIMESTRE

2008 2007
Solde au début de la période 7471369 % 4999 850 $
Options exercées - (13 887)
Bons de souscription exercés - (234 246)
Bons de souscription dans le cadre
du financement - 2819 051
Options de rémunération - 281 520
Rémunération & base d’actions 90 251 161 355
Solde a la fin de la période 7561620 % 8013643 %

ETATS DU DEFICIT
Périodes terminées les 31 mars (non vérifié)

PREMIER TRIMESTRE

2008 2007
Solde au début de la période 47 640 464 $ 37524647 %
Modifications conventions comptables (34 943) (20 216)
Déficit redressé 47 605 521 37 504 431
Frais relatifs a I'émission du capital-actions - 1922 352
Options de rémunération - 281520
Perte nette 2160 332 2069 136
Solde a la fin de la période 49 765 853 $ 41777439 %
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BILANS aux

31 mars 2008 31 décembre 2007

(non vérifié) (vérifié)
ACTIF A COURT TERME
Trésorerie et équivalents de trésorerie 22 464 186 $ 220817273
Placements temporaires 1169 163 4123 447
Débiteurs 969 421 975 011
Stocks 3180 295 2 996 409
Frais payés d'avance 204 228 139 410
27 987 293 30 316 004
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 696 390 508 118
ACTIFS INCORPORELS 3611632 3663 829
32295315 % 34487951 %
PASSIF A COURT TERME
Créditeurs et charges a payer 1159 204 1300877 %
Revenus percgus d'avance 130 053 145 878
1289 257 1446 755
CAPITAUX PROPRES
Capital-actions 73 210 291 73 210 291
Surplus d’apport 7 561 620 7471 369
Déficit (49 765 853) (47 640 464)
31 006 058 33041 196

32295315 %

34487951 %
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ETATS DES FLUX DE TRESORERIE
Périodes terminées les 31 mars (non vérifié€)

PREMIER TRIMESTRE

2008

2007

ACTIVITES D'EXPLOITATION
Perte nette

Ajustement pour :

(2160332 $

(2 069 136) $

Amortissement des immobilisations corporelles 40 105 33 255
Amortissement des actifs incorporels 58 606 55 752
Variation de la valeur des placements temporaires (58 263) -
Rémunération a base d’actions 90 251 161 355
Gain sur cession d’'immobilisations corporelles (8 353) -
(2 037 986) (1 818 774)
Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement
d’exploitation (400 612) (737 113)
Impact de I'application des nouvelles normes 34 943 -
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation (2 403 655) (1 081 661)
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Disposition de placements temporaires 3012547 -
Acquisition d'immobilisations corporelles (228 377) (179 479)
Acquisition d’actifs incorporels (6 409) (30 051)
Cession d’immobilisations corporelles 8353 -
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement 2786 114 (209 530)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Options exercées - 22 565
Bons de souscriptions exercés - 488 725
Frais relatifs a I'émission de capital-actions - (1 922 352)
Emission de capital-actions - 23 000 000
Flux de trésorerie liés aux activités de financement - 21588 938
AUGMENTATION DE LA TRESORERIE ET DES
EQUIVALENTS DE TRESORERIE 382 459 20 297 747
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début 22 081 727 7 328 998
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA 22464 186 $ 27626745%
FIN
Composé de :
Trésorerie et équivalents de trésorerie 22 464 186 $ 1450462 $
Placements temporaires échéant a moins de trois mois - 26 176 283
22 464 186 27 626 745
Placements temporaires de plus de trois mois 1169 163 -
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET
PLACEMENTS TEMPORAIRES 23633349 % 27 626 745 $

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers.



NOTES COMPLEMENTAIRES
Période de trois mois terminée le 31 mars (non vérifié)

Conventions comptables

Les états financiers non vérifiés sont conformes aux principes comptables
généralement reconnus du Canada applicables aux états financiers intermédiaires et ne
comprennent pas toute l'information exigée pour des états financiers complets. Les
résultats intermédiaires ne refletent pas nécessairement les résultats prévus pour
'exercice complet. De plus, ils ne comprennent pas toutes les informations qui doivent
étre présentées dans les états financiers annuels. Ces états financiers sont aussi
conformes aux conventions comptables décrites dans les états financiers vérifiés de la
Société pour I'exercice terminé le 31 décembre 2007 a I'exception des modifications
présentées ci-dessous.

Les états financiers intermédiaires et les notes complémentaires doivent étre lus en

tenant compte des états financiers verifiés de la Société pour I'exercice terminé le
31 décembre 2007.

Certains chiffres des périodes précédentes ont été reclassés afin que leur présentation
soit conforme a celle de la période en cours.

MODIFICATIONS COMPTABLES

Les incidences de I'adoption des Instruments financiers

Le 1° janvier 2008, la Société a adopté les nouvelles normes comptables de I'Institut
Canadien des Comptables Agréés (« ICCA ») : « Informations a fournir concernant le
capital » (chapitre 1535), « Stocks » (chapitre 3031), «Instruments financiers -
Informations a fournir » (chapitre 3862) et « Instruments financiers — présentation »
(chapitre 3863). L’'application des nouvelles normes s’est faite de fagcon prospective
sans retraitement des états financiers comparatifs.

1) Stocks: Le chapitre 3031 donne des directives sur la détermination du co(t et sa
comptabilisation ultérieure en charges, y compris toute dépréciation jusqu'a la valeur
nette de réalisation. Il donne également des commentaires sur les méthodes de
détermination du codt qui sont utilisées pour imputer les colts aux stocks.
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MODIFICATIONS COMPTABLES (SUITE)

Les incidences de I’adoption des Instruments financiers (suite)

Le 1° janvier 2008, la Société a apporté les ajustements suivants a son bilan afin de se
conformer a cette nouvelle norme comptable :

31 MARS
2008 2007
Augmentation (diminution)
Bilan
Stocks 34943 $ -$
Etat du déficit
Modification de conventions comptables (34943) $ -$

Depuis l'entrée en vigueur de cette norme, la Société comptabilise son stock de
matiéres premiéres selon le moindre du colt et de la valeur de réalisation nette. Par le
passé, la société comptabilisait ses stocks de matieres premieres selon le moindre du
colt et de la valeur de remplacement.

2)

3)

~

Information concernant le capital : Le chapitre 1535, Informations a fournir
concernant le capital, établit des normes relatives a la présentation d’'informations
sur le capital de I'entité et a la facon dont il est géré. Il décrit les informations a
fournir sur les objectifs, politiques et procédures de gestion du capital de I'entité,
ainsi que les données quantitatives utilisées aux fins du calcul du capital. Il exige
que l'entité indique si elle s’est conformée aux exigences en matiére de capital et,
sinon les conséquences de cette dérogation.

Depuis l'entrée en vigueur de cette norme, la Société présente l'information
pertinente reliée a la gestion de son capital dans sa note « capital-actions ».

Instruments financiers : Les chapitres 3862 et 3863 accordent une importance
accrue a linformation a fournir permettant aux utilisateurs des états financiers
d’évaluer la nature et I'ampleur des risques découlant des instruments financiers
auxquels la Société est exposée et la fagon dont elle gére ces risques.
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