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RESSOURCES SIRIOS INC.
RAPPORT DE GESTION INTERMEDIAIRE
POUR LA PERIODE DE TROIS MOIS
TERMINEE LE 30 SEPTEMBRE 2012

Ce rapport de gestion est daté du 28 novembre 202ésente une analyse de nos résultats et
de notre situation financiére pour le trimestre w¥minant le 30 septembre 2012. Cette
discussion et analyse des résultats financiersnméeiaires devrait étre lue en paralléle avec les
états financiers intermédiaires non vérifiés poarpériode de trois mois se terminant le 30
septembre 2012 et les états financiers annuel$i@gmpour I'exercice terminé le 30 juin 2012 et
les exercices terminés les 30 juin 2011 et 2016 états financiers intérimaires du 30 septembre
2012 n'ont pas été révisés par les auditeurs egtern

Notre rapport de gestion contient des énoncés déongrospectif, non appuyés par des faits
historigues. Les énoncés prospectifs exprimenta @dte de notre rapport de gestion, nos
estimations, prévisions, attentes et opinions p@port a nos activités et a I'égard d’événements
futurs. Les énoncés prospectifs exprimés dans n@pport sont raisonnables, mais ils
comprennent certains risques et incertitudes eb’yl a aucune garantie que ces €nonceés
s’avéreront exacts. Les facteurs pouvant faire erade facon importante nos résultats, nos
activités et les événements futurs par rapport aitentes exprimées expresseément ou
implicitement dans ces énoncés prospectifs comprengsans s’y limiter, la volatilité du prix des
substances minérales, les risques liés a lindastminiére, les incertitudes relatives a
'estimation des ressources minérales et les basauditionnels de financement ainsi que la
capacité de la Société a obtenir ces financements.



MISSION ET PROFIL DE LA SOCIETE

Ressources Sirios Inc. («Sirios» ou la «Sociétépdur mission la découverte de gisements de
classe mondiale de métaux précieux a la Baie Jaiaas,|’'est du Canada. Au fil des années, les
efforts de Sirios ont conduit a la découverte denlm®ux indices d’or, d’argent, de zinc, de
cuivre et de molybdéne au Québec. En 2001, Sirreswale prix du «Prospecteur de I'annéex» par
I’Association des Prospecteurs du Québec.

Au 30 septembre 2012, Sirios détient 5 393 93Dbastd’Exploration Khalkos Inc. («Khalkos»),
soit 29,88 % du capital-actions.

Les actions ordinaires de Sirios, compagnie dusTigerse transigent a la Bourse de croissance
TSX, sous le symbole SOI. Au 30 septembre 203Raill21 726 758 actions ordinaires de Sirios
émises et en circulation.

Sirios détient plusieurs projets a haut potentigltgrincipalement :

- AQUILON (40 % et en voie d'augmenter a 50 %), raoeldes veines auriferes a haute
teneur,;

- CHEECHOO (40 % et en voie d’augmenter a 45 % etignsoption possible pour
obtenir 100%), projet aurifere situé dans la régiongisement d’or Eléonore de Mines
Opinaca (Goldcorp);

- PONTAX, projet polymétallique d’argent a haute tanet or;

-  KUKAMES, projet aurifére situé dans la région dsegnent d’or Eléonore de Mines
Opinaca (Goldcorp).

SOMMAIRE DES ACTIVITES DU TRIMESTRE

» Dépenses en exploration et évaluation de 442 O2fektuées principalement sur le
projet Cheechoo (dépenses au T1-2011-2012 : 32&%27



RESULTAT D’EXPLOITATION

Analyse des travaux d’exploration

Le tableau suivant comprend les principales déped'sxploration et d’évaluation faites sur les
propriétés de la Société :

Frais

Géologie et Géochimie Géophysique, Transport, Forage généraux, Total

Propriété  prospection  analyses coupe de hélicoptere, d’exploration
lignes campement mise en plan
$ $ $ $

Aquilon 2571 - - - - 2571
Cheechool 11 55 i 177 312 218 289 - | 405242
& Sharks
Nasa 642 10 803 - - - 11 445
Autres 9981 9513 - 1023 623 21 140
TOTAL 24 459 20 316 177 312 219 312 - 623 442 P2

Les données technigues contenues dans le texseitjoint été révisées par Dominique Doucet, ingénie
et président de Sirios. M. Doucet est une persauadifiée tel que défini par la Norme canadienne 43
101. Seules les propriétés ayant fait I'objet davaux significatifs pendant le trimestre sont ici
brievement décrites.

PROJETS

Projet CHEECHOO

Le projet aurifere Cheechoo comprend maintenantcBiths couvrant 126 km? dans les feuillets
SNRC 33B12 (218 claims) et 33C09 (24 claims) alda0au nord de Matagami, a la Baie James
au Québec.

Pendant la période, la firme 10S services géosiigunts inc. de Saguenay a, pour le compte de
Sirios, établi un camp de base, supervisé de lpecde lignes de méme que I'exécution d’'un levé
de géophysique au sol de magnétométrie et de gafimm provoquée. Les travaux de
géophysique ont été réalisés par la firme AbitiBo@hysique inc. de Val-d'Or et la coupe de
lignes par I'équipe de J. M. MacLeod ExplorationMistissini. Ces travaux se sont poursuivis
dans le trimestre suivant et ont permis le démardigne campagne de forage au diamant vers
la fin d’octobre dernier. Le groupe de claims faisbobjet de ces travaux est principalement
situé directement et adjacent a I'est de la proprarifére Eléonore de Mines Opinaca Ltée.
(filiale de Goldcorp inc.) et a 13 km a I'est dsgnent lui-méme.

Au 30 octobre 2012, trois forages totalisant 428res¢ avaient été complétés et avaient tous
recoupé le type de roche recherché a savoir ure riatrusive (tonalite) silicifiée minéralisée en
trés faibles quantités de sulfures (arsénopyritehptite).



Deux principaux modéles métallogéniques sont @ésliglans les efforts d’exploration de
Cheechoo soient un modéle de minéralisation aarifeliee aux roches intrusives («Reduced
Intrusion-Related ») et un modele de gisement dtgpique dans les roches méta-sédimentaires
du type Eléonore tel que la future mine du méme miée & moins de 15 km du secteur
présentement foré par Sirios. Le premier modéleprend des gisements a tres forts tonnages et
a teneur en or relativement faible tandis que lex@ne est a haute teneur.

La propriété Cheechoo est explorée dans une cwipation entre Sirios, qui détient une
participation de 40%, et Les Mines de la Valléel'@e Ltée. qui détient 60%. En juin 2012,
Sirios a conclu une nouvelle entente avec Goldelley@ermettant le début d’un programme
d’exploration d’'un minimum de 800000 $. L'entenfgermet a Sirios d’augmenter sa
participation, qui est actuellement de 40%, a 4%Pekectuant des travaux d’'un minimum de
800 000 $ avant la fin de I'année 2012. De plusgkdisation de ce programme donne a Sirios
jusqu'au 15 juin 2013 la possibilité de signifieonsintention d’acquérir la totalité de la
participation résiduelle de 55% détenue par GoMalfey. Dans ce cas, Sirios devra émettre ou
payer le moindre de 9,9% de son capital-actionsM# en argent ou en actions a Golden Valley.
Sirios devra également effectuer des travaux daagibn totalisant 4,2M$ et payer 500 000 $ en
argent ou en actions a Golden Valley sur une pérdzdtrois ans.

Si Sirios acquiert la totalité du projet Cheechalors Golden Valley retiendra, pour I'or, des
redevances variant entre 2,5% et 4% de retourmfetrestion du prix de I'or et 4% de retour net

Les travaux sur Cheechoo totalisent un montanD8e242 $ pour ce trimestre.

PLANIFICATION — SOMMAIRE DES PROGRAMMES D’EXPLORATI ON

PROPRIETE | TRAVAUX PLANIFIES BUDGET ETAPES
2012-2013 SUIVANTES
Campement, coupe de ligne A s :
C&HISEHEAC\RHISSO géophysique au sol (P.P., | 800 000 $ a 1 000 000 A dete:(ggﬁ;ts;elon leg
Mag), forage au diamant
AQUILON Suite des demandes de pern] A déterminer avec le | A déterminer selon leg
échantillonnage en vrac partenaire résultats
AR Rapport de compilation et Le(\élgshregiloSs:x
télédétection, traduction, 125000 $ geopnysiques,
. . géochimiques,
acquisition de claims X :
géologiques
TOTAL R
2012-2013 925000 $a 1125000




SOMMAIRE DES ACTIVITES FINANCIERES

Une perte nette de 595 202 $ est enregistrée poilid{2012-2013 en comparaison avec une
perte nette de 170 051 $ au T1-2011-2012. La vamiagst principalement attribuable a la
radiation de la propriété Upinor dans le trimestotuel, causant 'augmentation de la perte de
335628 $.

Analyse des frais généraux et d’administration

Les frais généraux et d’administration pour la geei totalisent 85 916 en comparaison avec
148 6785 au T1 de I'année derniére.

2012-2013 2011-2012

Frais généraux et d’administration Période de troismois Période de trois mois
se terminant le se terminant le
30 septembre 2012 30 septembre 2011
$ $

Honoraires professionnels 32 405 37 886

Charges au titre des avantages du

personnel 27 002 69 614

Frals_ de fiducie, d enregistrement et 9949 10 956

relations avec les actionnaires

Assurances 5970 1978

Charges locatives 3940 5081

Publicité, voyages et relations

publiques 3447 8518

Impots de la Partie XI1.6 1198 -

Frais de bureau 1001 3151

Intéréts et frais bancaires 725 11 160

Amortissement des immobilisations 279 334

corporelles

Total 85 916 148 678

En comparant les frais généraux et d’administratioar les périodes de trois mois terminées le
30 septembre, 2012 et 2011, on remarque une éntifféeence dans le€harges au titre des
avantages du personnelisque depuis janvier 2012, les employés de [EéBo partage leur
temps avec une compagnie associée, Khalkos, dimiraiasi la charge pour la Société. On peut
aussi voir I'impact de ce partenariat dans Gdmrges locativepuisque la Société partage ses
locaux avec Khalkos. Pour ce qui est t@gréts et frais bancairegpour la période terminée le
30 septembre 2011, la Société payait toujoursid&tét sur la débenture convertible. Celle-ci a
été remboursée en novembre 2011, diminuant la eh@ogr la période terminée le 30 septembre
2012.



RESUME DES RESULTATS TRIMESTRIELS

|
T1 T4 T3 T2 Tl T4 T3 T2
$ $ $ $ $ $ $ $

Perte nette
M 0,005 0,003 0,004 0,002 0,001 0,005 0,001 0,00p

Autres

GV (219373) | (143517) (283057)  (87908)  (1230k) 739 (21 807) (47 089)
dépenses

Perte nette 595 202 295 189 515 897 282 332 170 0p1 422 461 5336 154 242

Les autres revenus et dépenses sont constituespatement de la plus-value (moins-value) non

réalisée des actions cotées et des intéréts gagindss liquidités de la Société. Pour 2012, ils

contiennent également la dévaluation des actionk d®ciété associée, Khalkos, ainsi que la
guote-part de sa perte que la Société doit conlgabselon les termes de la méthode de la mise
en équivalence.

Dans les huit derniers trimestres, la perte netteevde 136 531 $ a 595 202 $.

Pour le T3-2011, T2-2012, T3-2012, T4-2012 et T120es pertes non realisées des actions
cotées, ainsi que la moins-value sur celles-ci 61868 $, 92 822 $, 563 265 $, 729 706 $ et
217 550 $ viennent diminuer les revenus jusqu’amgntant négatif de 21 807 $, 87 908 $,

283 057 $, 526 787 $ et 219 373 $ respectivement.

Pour le T2-2011, la perte trimestrielle peut étspliguée, en partie, par la radiation des
propriétés Phoénix et MTK, celle-ci totalisant T8B! $ ainsi qu’une plus-value non réalisée des
actions cotées qui fait diminuer la perte d’un naohtde 87 737 $.

Pour le T4-2011, la hausse de la perte nette #1823 s’explique par la radiation de la propriété
Cognac, pour un montant de 97 401 $ et la par baauss trois postes suivant soltharges au
titre des avantages du personnelonoraires professionnelst Publicité, voyages et relations
publiqgues Ces hausses sont reliées aux efforts de repedmeneffectués a Toronto, Calgary et
Vancouver et aux financements qu’ils ont permiséddiser durant ce méme trimestre.

Pour le T4-2012, la perte trimestrielle a augmetiéa la radiation des propriétés minieres
Baleine, Koala, Hipo et autres totalisant 402 637 $

Pour le T1-2013, la perte trimestrielle peut ékpliguée par la radiation de la propriété Upinor
totalisant 335 628 $.



SITUATION DE LA TRESORERIE

Le fonds de roulement, incluant les fonds a dépeese frais d’exploration, est passé de
885 437 $ au 30 juin 2012 a un montant de 437 848 30 septembre 2012. Pendant la période
les fonds ont été utilisés pour des activités dagtion et d’administration.

Les dirigeants de Sirios considerent faible I'étatses liquidités et continuent de contréler de
facon stricte les frais généraux et d’administratioa Société est considérée comme une société
d’exploration et elle doit donc obtenir du finanaarh régulierement afin de poursuivre ses
activités d’exploration. Malgré le fait qu’elle atussi dans le passé, il n'y a aucune garantie de
réussite pour I'avenirDe plus, le climat actuel d’incertitude exige desfrts plus grands
gu’auparavant pour obtenir des fonds auprés d’'invesseurs.

Au 30 septembre 2012 :

e 121 726 758 actions ordinaires étaient émises.

* 4999 000 options étaient attribuées et 3 791 B ¢nt étre levées a des prix variant de
0,10 $ a 0,18 $ de 2013 a 2017. Chaque option peanteur détenteur d’acquérir une
action ordinaire de la société.

e 12477 210 bons de souscription étaient émis. Ghagn de souscription permet a leur
détenteur d’acquérir une action ordinaire de laétéc

Au 28 novembre 2012 :

» Suite a la refonte des actions de la Société, leci@re 2012, les actionnaires ont regu,
pour chaque tranche de sept actions ordinairegmmement émises et en circulation, une
nouvelle action ordinaire de la Société (voir EVEWENT SUBSEQUENT).

» Cette refonte a permis la réduction du nombre wastémises et en circulation de la
Société, a 17 389 512.

Variation du capital-actions émis au 28 novembrE220

Description Nombre d’actions Morgant
Au 30 juin 2012 121 726 758 18 972 281
Au 30 septembre 2012 121 726 758 18 972 281
Refonte du capital-actions (104 337 246 -
Placement privé 24 999 2 500
Placement privé accréditif 1 070 847 107 085
Au 28 novembre 2012 18 485 358 19 081 866

En vertu du prospectus, 4 257 568 actions déjandét par la sociéeté-mere, Sirios, sont
devenues entiercées lors de la cléture du premieelublic a I'épargne de la Société. Sirios a
recu 10% de ces actions lors de l'arrivée en Bodesi& Société et par la suite, 15% de ces
actions seront libérées a chaque 6 mois. Au 3@sdpe 2012, 1 064 392 actions sont libérées.



Pour connaitre les termes du placement privé dun@mbre 2012, voir EVENEMENTS
SUBSEQUENT.

Options

Variation du nombre d’options en circulation aur@®embre 2012 :

Prix moyen de

Nombre d’options

levée (3$)
9813;0 juin 2012 et au 30 septembre 4 999 000 0.12
Refonte du capital-actions (4 284 857) 0,12
Au 28 novembre 2012 714 143 0.78

Options attribuées aux administrateurs et diriggahpouvant étre levées au 28 novembre 2012 :

Date d’expiration Nombre d’options Pouvant étre levées Prix de levée ($)
14 février 2013 107 714 107 714 1,26
3 février 2014 124 284 124 284 0,70
22 avril 2015 132 143 132 143 0,70
11 mai 2016 150 000 127 500 0,70
17 juin 2017 200 000 50 000 0,70
714 143 541 641 0,78

Bons de souscription

Nombre de bon de
souscription

Prix moyen de levée ($)

Au 30 juin 2012 et au 30

septembre 2012 12 477210 0.18
Refonte (10 694 751) -
Placement privé 24 999 0,18
Placement prive 254 898 0,18
accréditifs

Au 28 novembre 2012 2 062 356 1,11




EVENEMENT SUBSEQUENT

Le 12 octobre 2012, lors d’'une assemblée spédedenctionnaires ont approuvé une résolution
permettant la refonte des actions ordinaires deolziété. La refonte des actions ordinaires s’est
faite sur la base d’'une (1) nouvelle action powqele tranche de sept (7) actions ordinaires pré-
refonte, de la Société, émises et en circulatiatteCrefonte a permis la réduction du nombre
d’actions émises et en circulation de la Sociéséndron 17,4 millions. Le 17 octobre 2012, les
nouvelles actions de la Société, dont le nom elylabole restent inchangés, ont commenceé a
transiger sur la Bourse de croissance TSX.

Le 1 novembre 2012, la Société a annoncé son iotene réaliser un placement privé d’'un
maximum de 950 000 $, aupres d'investisseurs @&sliMGI Valeurs Mobilieres inc. agira a
titre de placeur pour compte pour cette émissienplacement comprend des maximums de 700
unités accréditives et 250 unités non-accréditizemité accréditive, offerte au prix de 1 000 $,
est composée de 5 333 actions ordinaires accrésliéid,15 $ chacune, 1 666 actions ordinaires a
0,12 $ chacune et 1 666 bons de souscription. t€'umin-accréditive, offerte au prix de 1 000 $,
est composée de 8 333 actions ordinaires a 0,h2a&ine et 8 333 bons de souscription. Chaque
bon de souscription conférera a son détenteurdié de souscrire une action ordinaire a 0,18 $
au cours des vingt-quatre mois suivant la datdatere.

Sirios versera au placeur pour compte une rémuagrah especes de 8 % du produit de I'offre et
lui émettra des bons de souscription Iui permettdat souscrire un nombre d'actions
correspondant a 8 % des actions vendues aux tetenksffre, & un prix de 0,18 $ I'action pour
une période de vingt-quatre mois suivant la datel@tere.

Le 23 novembre 2012, Sirios a procédé avec uneigrernléture de son placement privé. Un
montant de 156 000 $ a été souscrit lors de cHitare comprenant 153 unités accréditives et 3
unités non-accréditives. Au total 1 095 846 actionsété émises de méme que 279 897 bons de
souscriptions.

Sirios a versé au placeur pour compte une rémuograh especes de 6 240 $ et lui a émis

43 834 bons de souscription lui permettant de soesau méme nombre d’action ordinaire a un
prix de 0,18 $ I'action pour une période de vingatge mois suivant la date de cl6ture.
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OPERATIONS ENTRE APPARENTEES

Les principaux dirigeants sont constitués des memdu conseil d’administration ainsi que du
président et du chef des finances :

Période de trois mois terminée le

30 septembre 30 septembre

2011
Salaires et avantages sociaux 12 247 43 429
Paiements fondés sur des actions 9 004 8 189
21 251 51 618

PRINCIPES DU DEVELOPPEMENT DURABLE

L’Association canadienne des prospecteurs et aetneprs (PDAC) a établit E3 Plus, un cadre
d’exploration responsable. E3 Plus a pour but éialds sociétés d’exploration a améliorer leur
rendement dans les domaines de la responsabitii#esode la gérance de I'environnement et de
la santé-sécurité et a intégrer ces trois aspeais dous leurs programmes d’exploration.
Ressources Sirios Inc. a adopté les huit prindg®Plus et demande également a ses consultants
et fournisseurs de les respecter. Voici les pregigui s’appliquent principalement a la Sociéte :

. Pratigues commerciales éthiqueSirios continue d’'appliquer des procédures dsige
qui favorisent I’honnéteté, l'intégrité, la transpace et I'obligation de rendre compte.

. Intégrer les communautés d’accueil et des aytaeies affectées et intéressééwrs de

ses travaux d’exploration, Sirios s’assure d’ing@ravec les communautés autochtones dont les
trappeurs, organisations, groupes et individusfagsant preuve de respect, d’inclusion et de
participation significative.

. Protéger I'environnementSirios effectue ses activités d’exploration denmere a avoir
un impact minimal sur I'environnement et appligdans toutes ses opérations, les principes du
développement durable.

De plus, le 7 février 2012, le conseil d’administra de la société a voté une résolution prenant
les engagements suivants a titre de gouvernaspeatnt les principes de développement
durable :

* Entermes de gouvernance et de gestion resporiaghéeiété doit s'assurer :
- Que les employés, a tous les niveaux, comprenaarg Fesponsabilités
environnementales et sociales et qu'ils travailelramélioration de leur

environnement de travail;

- De planifier, évaluer et gérer tous les projetaigueur dans le but de minimiser les
effets négatifs sur I'environnement et les commtésalocales.
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e La gestion responsable d'un projet sur des tetilgseas par d'autres intervenants passe
par le dialogue. La Société doit s'assurer :

- De développer une communication proactive, ouvarteansparente avec les
autorités locales (incluant communautés autochjpnamicipales et les organismes
gouvernementaux;

- De développer une communication proactive aveald®s parties prenantes du
territoire.

« En termes de santé et sécurité, la Société daiterss

- D'appliquer avec diligence les réglementations atiares de santé-sécurité dans
toutes ses activités d'exploration ;

« Entermes d'environnement, la Société doit s'assure

- D'appliquer avec diligence les réglementations atiares d'environnement dans
toutes ses activités d'exploration ;

* En termes socio-économiques, la Société doit sassu

- Dans la mesure du possible, de générer des retembéales et de contribuer au
développement local par I'établissement de paitgsarconstructifs avec les
communautés autochtones et non-autochtones, daesgect des intéréts propres a
chacune.

CONVENTIONS COMPTABLES

Les états financiers intermédiaires consolidés Bus8ptembre 2012 de la Société ont été
préparés conformément aux IFRS publiées par IHatemal Standards Board (IASB), selon
I'International Accounting Standard (IAS) 34 - Infation financiere intermédiaire. Les états
financiers intermédiaires ont été préparés selomé&ne mode de présentation, les mémes
méthodes comptables et les mémes méthodes de apleulceux présentés a la note 4,
PRINCIPALES METHODES COMPTABLE, dans nos états fiiciars consolidés pour I'exercice
clos le 30 juin 2012. Les états financiers congadlithtermédiaires ne comprennent pas toutes les
notes complémentaires requises dans les étatcimarannuels consolidés.

Estimations comptables

Lorsqu'elle prépare les états financiers interniéstiaconsolidés, la direction pose un certain
nombre de jugements, d'estimations et d'hypothgsast a la comptabilisation et a I'évaluation
des actifs, des passifs, des produits et des chatgss résultats réels peuvent différer des
jugements, des estimations et des hypothéses ppaséta direction et ils seront rarement
identiques aux résultats estimés. L'information ¢$es jugements, les estimations et les
hypothéses significatifs qui ont la plus grandedance sur la comptabilisation et I'évaluation
des actifs, des passifs, des produits et des chagjg@résentée ci-apres.
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Dépréciation des actifs d'exploration et d'évabragt des immobilisations corporelles
L'évaluation des faits et circonstances démontrxistence d'un quelconque indice qu'un actif a
pu se déprécier ou a pu reprendre de la valeuurgbrocessus subjectif qui implique du
jugement et souvent un certain nombre d'estimagbddnterprétations.

S’il existe un indice qu’un actif a pu se déprédarreprendre de la valeur, la valeur recouvrable
de I'actif pris individuellement ou de l'unité géatrice de trésorerie doit étre estimée. Le test de
dépréciation d’'un actif individuel ou d'une unitérgratrice de trésorerie, aussi bien que
l'identification d’'une reprise de perte de valeweguiert que la direction estime la valeur

recouvrable de I'actif ou de l'unité génératricetasorerie. Pour ce faire, la direction a rec@urs

plusieurs hypotheses qui se rapportent a des éwdnienet des circonstances futurs. Ces
hypothéses et estimations devront étre modifiéedesi nouvelles informations s’avérent

disponibles.

Pour la période terminée le 30 septembre 2012,atfiation des actifs d'exploration et
d'évaluation imputée en résultat net s'éléeve a ontamt total de 335 628 $ (0 $ au 30 septembre
2011) pour la propriété Upinor. Aucune reprise deeur n'a été comptabilisée pour les exercices
considérés. Aucune perte de valeur des immobiisatcorporelles n'a été comptabilisée pour les
périodes terminées le 30 septembre 2012 et 2011.

Pour les autres propriétés, aucun test de dépmitian été effectué malgré le fait que la valeur
comptable de l'actif net de la société est supésieusa capitalisation boursiére et malgré le fait
gu’aucuns travaux significatifs n'a été effectués sertaines de ces propriétés au cours de
lannée. La direction a jugé gu’il n’avait pasulid’effectuer de test de dépréciation cette année
sur ces propriétés car malgré un changement déflaleoimportant de la conjoncture du secteur
et de la conjoncture économique qui a eu une incelesur la capacité de la société d’obtenir le
financement nécessaire pour poursuivre les tradéexploration sur ces propriétés et qui s’est
accompagné d’'une baisse du cours des actionsiE&aispose d’'un financement suffisant pour
respecter ses obligations a court terme et a fitida et la capacité de conserver les propriétés
jusqu’a ce que le contexte économique s’améliorguédlle puisse poursuivre, a I'obtention de
nouveaux financements, les travaux d’explorationces propriétés.

Paiements fondés sur des actions

Pour estimer les charges liees aux paiements fosdesles actions, il faut sélectionner un
modeéle d'évaluation approprié et obtenir les dosnge sont nécessaires pour le modeéle
d'évaluation choisi. La Société a estimé la votétidle ses propres actions ainsi que la durée de
vie probable et la période d'exercice des optidrtes bons de souscription octroyés. Le modeéle
utilisé par la Société est le modele de Black-Sehol

Comptabilisation des actifs d’'imp6t différé et é&ation de la charge d'impo6t sur le résultat

La direction évalue régulierement les probabiligge ses actifs d'impot difféeré ne se réalisent
pas. Dans le cadre de cette évaluation, la directast déterminer s'il est probable que la Société
génere ultérieurement un bénéfice imposable suffisaquel ces pertes pourront étre imputées
pendant la période de report. De par sa naturée éstluation requiert une grande part de
jugement. A ce jour, la direction n'a comptabil@écun actif d'impot différé en excédent des
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différences temporelles imposables existantes,sqnt censées s'inverser durant la période de
report.

Arrangements hors bilan
Il N’y a aucun arrangement hors bilan au 30 septer?f12.

RISQUES ET INCERTITUDES

Risque lié aux conditions de l'industrie

L’exploration et la mise en valeur des ressourcesemes comportent des risques significatifs
gque méme une évaluation soignée alliée a l'expéeieet au savoir-faire ne peut éviter.
D’importantes dépenses en capital doivent étrecefées préalablement a I'obtention de
guelques revenus provenant des opérations. Plagieogrammes d’exploration ne menent pas a
la découverte d’'une minéralisation, ou la minéeditsn découverte peut ne pas étre en quantité
suffisante pour une exploitation profitable. Desiations inhabituelles, des feux, des conflits de
travail, inondations, explosions, glissements degate et I'impossibilité d’obtenir de la
machinerie, de I'’équipement ou de la main-d’ceuord guelques-uns des risques encourus dans
la poursuite des programmes d’exploration et depl@tation miniére. La viabilité commerciale
de I'exploitation de tout dépbt de métaux précieépend aussi de plusieurs facteurs, dont les
infrastructures, la réglementation gouvernementkds, prix, les taxes, les royautés. Aucune
garantie ne peut étre obtenue voulant que le migeiradécouvert en quantité, qualité, volume et
teneur justifiant une exploitation commerciale ks propriétés de la Société. Plusieurs facteurs
externes influent et peuvent avoir des impactsifsigitifs sur les résultats de la Société et ssr se
besoins en financement et capitaux.

Risques financiers

La Société est considérée comme une société drakiplo. Elle doit donc obtenir du financement
régulierement afin de poursuivre ses activitésplaation. Malgré le fait qu’elle ait réussi dans
le passé, il n'y a aucune garantie de réussitelfavenir.

Risques relatifs aux titres de propriété

Bien que la Société ait pris des mesures pourigetd droit de propriété concernant les biens
miniers dans lesquels elle détient une participatonformément aux normes de l'industrie
visant la phase courante d’exploration de ces besprocédures ne garantissent pas le titre de
propriété a la Société. Le titre de propriété pétne assujetti a des accords antérieurs non
reconnus et ne pas étre conforme aux exigenceagérende réglementation.

Fiscalité

Aucune assurance ne peut étre donnée a leffetl'qigence du Revenu du Canda ou le
Ministere du Revenu du Québec soient d’accord tvewialification des dépenses de la Société
au titre de dépenses canadiennes d’exploratioreaédenses canadiennes de développement.

Dépendance d’un personnel clé

Le développement de la Société est et continugraeddépendant de son habilité a attirer et
retenir un personnel de gestion et d’exploratiomiene compétent. La Société fait face a la
concurrence d’'autres sociétés minieres.
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Conflit d’'intéréts

Certains administrateurs de la Société sont audsiirgstrateurs, dirigeants ou actionnaires
d'autres compagnies qui sont aussi engagées datgjuisition, le développement et
I'exploitation de ressources naturelles. De teBssociations peuvent provoquer des conflits
d’intéréts de temps en temps. Les administratearsadSociété sont requis par la loi d’agir
honnétement et de bonne foi au meilleur intérétad8ociété et de dévoiler tout intérét qu’ils
puissent avoir dans tout projet ou opportunitéad8dciété. Si un conflit d’'intéréts survient a une
réunion du conseil d’administration, tout admiragtur en conflit dévoilera son intérét et
s’abstiendra de voter sur ce point.

Risque environnemental

La Société est sujette a différents incidents emviementaux qui peuvent survenir lors des
travaux d’exploration. La Société maintient un pesgme de gestion des risques
environnementaux qui comprend des plans et defs|peatopérationnelles.

RESPONSABILITE DE LA DIRECTION A LEGARD DE L'INFOR MATION
FINANCIERE

Les états financiers de la Société sont la respditéades dirigeants de la Société et ont été
approuveés par le conseil d’administration. Lesséfatanciers ont été dressés par la direction
conformément aux normes internationales d'inforomatifinanciere (« IFRS »). Les états
financiers renferment certains montants fondéd'stiisation d’estimations et de jugements. La
direction a établi ces montants de maniére raidaerafin de s’assurer que les états financiers
sont présentés fidelement, a tous égards importants

Montréal. Le 28 novembre 2012.

(signé) Dominique Doucet, Président
(signé) Frédéric Sahyouni, chef des finances
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