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Ce rapport de gestion daté du 28 novembre 2012 a été préparé
en conformité avec le Reglement 51-102 sur les obligations
d'information continue et approuvé par le conseil d’administration
de la Sociéte.

Le présent rapport de gestion doit étre lu parallelement aux états
financiers annuels de la Société au 31 juillet 2012. Les états
financiers annuels de la Société ont été préparés selon les
Normes internationales d’information financiére (IFRS). La devise
monétaire de présentation est le dollar canadien ($ Can) et tous
les montants présentés dans le rapport de gestion sont en dollars
canadiens.

1.0 DATE

Ce rapport de gestion est pour I'exercice se terminant le 31 juillet
2012, incluant linformation additionnelle jusqu’au 28 novembre
2012.

2.0 MISE EN GARDE CONCERNANT LES
RENSEIGNEMENTS PROSPECTIFS

Certains énoncés de ce document, qui ne sont pas appuyés par
des faits historiques, sont d’ordre prospectif, ce qui signifie qu’ils
comportent des risques, des incertitudes et des éléments qui
pourraient faire en sorte que les véritables résultats different des
résultats prévus ou sous-entendus par ces mémes énoncés
prospectifs. Il existe de nombreux facteurs qui pourraient causer
une telle disparité, notamment l'instabilité des prix du marché des
métaux, des réserves mal estimées, les risques reliés a
I'environnement (réglementation plus sévére), les situations
géologiques imprévues, les conditions défavorables a I'extraction,
les changements de réglementation et de politiques
gouvernementales (lois ou politiques), le défaut d’obtenir les
permis nécessaires et les approbations des instances
gouvernementales, ou tout autre risque lié a I'exploitation et au
développement.

Méme si Stelmine Canada Ltée (la « Société » ou « Stelmine »)
croit que les hypothéses découlant des énoncés prospectifs sont
plausibles, il est fortement recommandé de ne pas accorder une
confiance excessive a ces énoncés, qui ne sont valables qu’'au
moment de la rédaction de ce document. Cependant, et ce
conformément aux dispositions sur linformation prospective
contenues dans larticle 5.8 du Réglement 51-102, Stelmine
s’engage a indiquer et analyser, dans les rapports de gestion
subséquents, tout écart important entre les résultats réels et
l'information ou perspectives financieres futures communiquées
antérieurement.

This MD&A dated November 28, 2012 has been prepared
according fo Regulation 51-102 of the continuous disclosure
requirements and approved by the Company’s Board of Directors.

This MD&A should be read in conjunction with the Company’s
annual financial statements on July 31, 2012. The Company’s
annual financial statements have been prepared according to
International Financial Reporting Standards (IFRS). The monetary
presentation currency is the Canadian dollar (Cdn $) and all the
amounts in the MD&A are in Canadian dollars.

1.0 DATE

This Management Discussion and Analysis (MD &A) report is for
the fiscal year ended July 31, 2012 including additional
information up to November 28, 2012.

2.0 CAUTION REGARDING FORWARD-LOOKING
INFORMATION

Certain statements in this document that are not supported by
historical facts, are forward-looking, meaning that they involve
risks, uncertainties and other factors that could cause the actual
results to differ from the expected results or implied by such
forward-looking statements. There are many factors that could
cause such differences, including price volatility of the metals
market, poorly estimated reserves, the risks associated with
environment  (stricter regulations), unforeseen geological
situations, unfavorable extraction, changes in regulation and
government policies (laws or policies), failure to obtain necessary
permits and approvals from government authorities or other risk
exploitation and development.

While Stelmine Canada Ltd. (the "Company" or "Stelmine")
believes that the assumptions inherent in forward-looking
statements are reasonable, it is strongly recommended not to
place undue reliance on these statements, which speak only as of
the time of this writing. However, in accordance with the
provisions of the forward-looking information contained in section
5.8 of NI 51-102, Stelmine is committed to identify and analyze
management reports in subsequent material differences between
actual results and information or future financial perspectives
previously communicated.
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3.0 DESCRIPTION DE L’ENTREPRISE ET CONTINUITE DE
L’EXPLOITATION

Stelmine a été constituée en vertu de la Loi canadienne sur les
sociétés par actions. Stelmine est une société d’exploration dont
les activités principales d’exploration se situent au Québec
(Canada). L'exploration et la mise en valeur de gisements de
minéraux impliquent d'importants risques financiers. Le succes de
la Société dépendra d'un certain nombre de facteurs, entre
autres, les risques reliés a l'exploration et a I'extraction, les
questions relatives a la réglementation ainsi que les réglements
en matiére d'environnement et autres réglements.

Pour I'exercice terminé le 31 juillet 2012, la Société a enregistré
une perte nette de 715 853 $ (636 459 $ au 31 juillet 2011). Outre
les besoins habituels de fonds de roulement, la Société doit
obtenir les fonds qui Ilui permettront de respecter ses
engagements en vigueur en vertu de ses programmes
d’exploration et d’engager et de payer ses frais généraux et ses
frais d’administration.

La direction cherche périodiquement a obtenir du financement
sous forme d’émission de titres de participation, d’exercice de
bons de souscription et d'options d’achat d'actions afin de
poursuivre ses activités, malgré le fait qu’elle a réussi dans le
passé, il 'y a aucune garantie de réussite pour l'avenir. Si la
direction ne parvenait pas a obtenir de nouveaux fonds, la
Société pourrait alors étre dans l'incapacité de poursuivre ses
activités, et les montants réalisés a titre d'actifs pourraient étre
moins élevés que les montants inscrits dans les présents états
financiers.

Bien que la direction ait pris des mesures pour vérifier le droit de
propriété concernant les biens miniers dans lesquels la Société
détient une participation, conformément aux normes de l'industrie
visant la phase courante d’exploration de ces biens, ces
procédures ne garantissent pas le titre de propriété a la Société.
Le titre de propriété peut étre assujetti a des accords antérieurs
non reconnus et ne pas étre conforme aux exigences en matiere
de réglementation.

Les présents états financiers ont été établis conformément aux
IFRS et selon I'hypothése de la continuité de I'exploitation. Les
états financiers ne comportent aucun redressement ni
reclassement d’éléments d’actif et de passif qui pourraient
s’avérer nécessaires si la Société se montrait incapable de
poursuivre ses activités et malgré le fait qu'elle ait réussi par le
passé, il N’y a aucune garantie de réussite pour I'avenir.

3.0 DESCRIPTION OF THE BUSINESS AND GOING
CONCERN

Stelmine was incorporated under the Canadian Business
Corporations Act. Stelmine is a mining exploration company
whose main activities are exploration in Quebec (Canada). The
exploration and development of mineral deposits involves
significant financial risks. The success of the Company depends
on a number of factors, among others, risks related to the
exploration and extraction, issues relating to the regulations as
well as environmental regulations and other regulations.

For the year ended July 31, 2012, the Company recorded a net
loss of $ 715,853 ($ 636,459 as at July 31, 2011). In addition to
the usual requirements of working capital, the Company must
obtain funds to enable it to fulfill its commitments under its current
exploration programs and to hire and pay its overhead and
administrative costs.

Management periodically seeking financing in the form of
issuance of equity securities, exercise of warrants and stock
options to continue its activities, and the fact that it has
succeeded in the past, there is no guarantee of future success. If
management could not obtain new funding, the Company would
then be unable to continue its operations, and amounts realized
for assets may be less than the amounts recorded in the financial
statements.

While management has taken steps to verify ownership for mining
properties in which the Company has an interest, in accordance
with industry standards for the current stage of exploration of
such properties, these procedures do not guarantee title to the
Company. The title may be subject to unregistered prior
agreements and do not comply with regulatory requirements.

These financial statements have been prepared in accordance
with IFRS and the assumption of the continuity of operations. The
financial statements do not include any restatement or
reclassification of assets and liabilities that might be necessary
should the Company be unable to continue its operations and
despite the fact that it has been successful in the past, there is no
guarantee of future success.
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4.0 FAITS SAILLANTS DES AFFAIRES CORPORATIVES

Le 15 décembre 2011, la Société a décidé de radié la propriété
Winchester.

Le 30 décembre 2011, la Société a complété un placement privé
pour une contrepartie de 382 500 $. Le placement privé était
composé de 81 unités A au prix de 1 500 $ par unité. Chaque
unité A inclus 10 000 actions ordinaires accréditives a un prix de
0,15 $ par action pour un produit brut de 121 500 $ et 10 000
bons de souscription. Chaque bon de souscription donne droit a
son détenteur d'acquérir une action ordinaire additionnelle de la
Société au prix de 0,20 $ pour une période de 12 mois a compter
de la date de cléture et de 261 unités B a un prix de 1 000 $ par
unité. Chaque unité B inclus 20 000 actions ordinaires
accréditives a un prix de 0,05 $ par action pour un produit brut de
261 000 $ et 20 000 bons de souscription. Chaque bon de
souscription donne droit a son détenteur d'acquérir une action
ordinaire additionnelle de la Société au prix de 0,10 $ pour une
période de 12 mois a compter de la date de cléture.

Le 13 février 2012, la Société annonce la conclusion d’'une
entente avec un groupe d'affaires de la ville de Québec ou de
nouveaux membres se joindront au conseil d'administration de la
Société, de nouvelles propriétés seront ajoutées a son
portefeuille actuel et une réorganisation financiére sera effectuée.

La Société annonce la nomination de M. Claude Gauthier en tant
que nouveau membre de son conseil d'administration. M.
Gauthier a servi plus de 40 ans dans la Marine royale du Canada
et est diplomé en sciences politiques du College des Forces
canadiennes de commandement et état-major en 1985. Au cours
de sa carriére en tant qu'officier militaire, M. Gauthier a occupé
des postes de commandement. De 2003 a 2006, M. Gauthier a
été attaché militaire adjoint a 'ambassade canadienne a Paris et
a Lisbonne. Il est actuellement un membre honoraire Aide-de-
camp du lieutenant-gouverneur du Québec et un membre actif du
Conseil canadien de liaison des Forces. Depuis 1990, M.
Gauthier a été propriétaire de deux franchises Tim Hortons a
Alma, a Québec et a été membre du comité consultatif de Tim
Hortons de 1994 a 1999. La Société est fiere d'accueillir M.
Gauthier en tant que membre de son équipe et est convaincu qu'il
jouera un réle actif dans la direction de la Société.

La Société annonce le départ de M. Jacques Trottier PHD de son
conseil d'administration et elle désire le remercié pour les
nombreuses années passées en tant que membre de son conseil
et elle lui souhaite plein succés dans ses nouveaux défis
professionnels.

Le 22 avril 2012, la Société annonce le départ de M. Pierre
Carrier de son conseil d'administration et elle désire le remercier
pour les nombreuses années passées en tant que membre de
son conseil et elle lui souhaite plein succeés dans ses nouveaux
défis professionnels.

Le 4 juin 2012, la Société conclut la signature d’une entente avec
un groupe d’affaires de la région de Québec annoncée le 13
février 2012 dernier par laquelle de nouveaux administrateurs se
joindront au conseil d’administration de la Société.

4.0 HIGHLIGHTS OF CORPORATE AFFAIRS

December 15, 2011, the Company decided to remove the
Winchester property.

December 30, 2011, the Company completed a private
placement for a consideration of $ 382,500. The private
placement consisted of 81 units A at a price of $ 1,500 per unit.
Each unit A included 10,000 flow-through common shares at a
price of $ 0.15 per share for gross proceeds of $ 121,500 and
10,000 warrants. Each warrant entitles the holder to acquire one
additional common share of the Company at a price of $ 0.20 for
a period of 12 months from the closing date and 261 B Units at a
price of $ 1,000 per unit. Each unit included 20,000 flow-through
common shares at a price of $ 0.05 per share for gross proceeds
of $ 261,000 and 20,000 warrants. Each warrant entitles the
holder to acquire one additional common share of the Company
at a price of $ 0.10 for a period of 12 months from the closing
date.

February 13, 2012, the Company announced the signing of an
agreement with a business group in Quebec City where new
members will join the board of directors of the Company, new
properties will be added to its current portfolio and financial
reorganization will take place.

The Company announces the appointment of Mr. Claude
Gauthier as a new member of its board of directors. Mr. Gauthier
served over 40 years in the Royal Canadian Navy and is a
graduate in political science from the Canadian Forces College
Command and Staff in 1985. During his career as a military
officer, Mr. Gauthier has held positions of command. From 2003
to 2006, Mr. Gauthier was assistant military attaché at the
Canadian Embassy in Paris and Lisbon. He is currently an
Honorary Aide-de-Camp to the Lieutenant Governor of Quebec
and an active member of the Canadian Forces Liaison. Since
1990, Mr. Gauthier has owned two franchises Tim Hortons in
Alma, Quebec and was a member of the Advisory Committee Tim
Hortons from 1994 to 1999. The Company is proud to welcome
Mr. Gauthier as a member of his team and is confident he will
play an active role in the management of the Company.

The Company announces the departure of Mr. Jacques Trottier
PHD's Board of Directors and desires thanked for his many years
as a member of its board and wish him every success in his new
professional challenges.

April 22, 2012, the Company announced the departure of Pierre
Carrier of its Board of Directors and desires to thank him for his
many years as a member of its board and wish him every
success in his new professional challenges.

June 4, 2012, the Company concluded the signing of an
agreement with a group of local business in Quebec announced
last February 13, 2012 by which new directors will join the board
of directors of the Company.
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4.0 FAITS SAILLANTS DES AFFAIRES CORPORATIVES
(suite)

La Société annonce la nomination de Maitre Norman Ross a titre
de membre du conseil d’administration et de nouveau Président
et Chef de la direction de la Société en remplacement de M.
Michel Lemay. Toutefois, ce dernier demeurera au conseil
d’administration pour une durée indéterminée. Me Norman Ross
est administrateur de sociétés certifiées (ASC), possede une
maitrise en éthique (M.A.) et pratique le droit comme avocat
(LLB) depuis 1993 a ses bureaux de Québec et Rimouski. Avant
de pratiquer le droit, Me Norman Ross a travaillé dans le domaine
des services financiers de 1978 a 1992, dans I'assurance et dans
les valeurs mobilieres. Me Ross a siégé sur de nombreux
conseils d’administration et a une excellente connaissance des
milieux financiers.

La Société annonce la cléture d’un placement privé de 232 500 $.
Pour ce placement, la Société émettra 2 325 000 actions
ordinaires non accréditives. Chaque action sera accompagnée
d'un bon de souscription donnant droit a son souscripteur
d’acquérir une action ordinaire au prix unitaire de 0,15 $ durant
une période de 12 mois. Les actions émises ne pourront étre
transigées durant une période de 4 mois et un jour. Un initié de la
Société a participé a ce placement pour un montant de
117 500 $.

Le 11 juillet 2012 la Société a le plaisir d’'annoncer, suite a son
communiquer de presse daté du 19 juin 2012, la signature
d’ententes relativement a I'acquisition d’un intérét de 100% dans
84 droits miniers situés dans la région de Saint-Iréne-de-
Matapédia et Val-Brillant dans la vallée de la Matapédia au
Québec.

Afin d’'acquérir cet intérét, la Société émettra aux vendeurs
85 000 actions ordinaires et payera une somme de 2 500 $. Les
vendeurs on conservé un profit brut d’exploration de 25%.

La réalisation de la transaction est soumise a I'approbation de la
Bourse de croissance TSX.

La Société est également heureuse d’annoncer la nomination de
monsieur Jean-Pierre Heckmann au poste d’administrateur de la
Société. M. Heckmann est un homme d’affaires de la région de
Québec et impliqué dans son milieu depuis 1969. Ayant opéré
avec succés plusieurs restaurants dans la région en plus de
s’étre impliqué dans l'association des restaurateurs, il agit
maintenant comme consultant dans le domaine depuis 2008. M.
Heckmann développe et est impligué dans le développement
d’affaires en France et dans les Antilles Francaises.

La Société a aussi octroyé un total de 550 000 options d’achat
d’actions aux administrateurs de la Société a un prix de 0,10$ par
action pour une période de 5 ans, le tout conformément au
régime d’'options d’achat d’actions de la Société.

4.0 HIGHLIGHTS OF CORPORATE AFFAIRS (continued)

The Company announces the appointment of Mr. Norman Ross
as a member of the Board and new President and Chief
Executive Officer of the Company in place of Mr. Michel Lemay.
However, it will remain on the board for an indefinite period. Mr.
Norman Ross is a director of companies certified (CSA), has an
MA in Ethics (MA) and practiced law as a barrister (LLB) since
1993 at its offices in Quebec and Rimouski. Prior to practicing
law, Mr. Norman Ross has worked in the financial services sector
from 1978 to 1992, in the insurance and securities. Mr. Ross
served on numerous boards and has an excellent knowledge of
the financial community.

The Company announces the closing of a private placement of
$ 232,500. For this investment, the Company will issue 2,325,000
non flow-through common shares. Each share is accompanied by
a warrant entitling the holder to purchase one common share at a
price of $ 0.15 for a period of 12 months. The shares cannot be
traded for a period of four months and one day. An insider of the
Company participated in this placement for a total of $ 117,500.

On July 11,2012 The Company is pleased to announce, further
to its news release dated June 19,2012, the execution of
agreements with respect to the acquisition of a 100% interest in
84 mining rights located in the region of Sainte-Iréne-de-
Matapédia and Val-Brillant in the Matapédia Valley, Québec.

To acquire this interest, the Company shall issue 85,000 common
shares and pay $ 2,500. The sellers have retained a gross
operating profit of 25%.

The completion of the transaction is subject to the prior approval
by the TSX Venture Exchange.

The Company is also pleased to announce the appointment of
Mr. Jean-Pierre Heckmann as director of the Corporation. Mr.
Heckmann is a businessman from the Québec area and involved
in his community since 1969. Having operated successfully
several restaurants in the area and participated in the restaurant
association, he has been acting as consultant in the sector since
2008. Mr. Heckmann develops and is involved in the business
development in France and in the French Antilles.

The Company also granted a total of 550,000 stock options to
directors of the Corporation at a price of $ 0.10 per share for a
period of 5 years, the whole in accordance with the Stock Option
Plan of the Corporation.
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5.0 INFORMATIONS ANNUELLES SELECTIONNEES

Résultats annuels pour les exercices terminés les 31 juillet

2012, 2011 et 2010 (audités)

Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012, 2011 et 2010, les
chiffres ont été obtenus en utilisant les IFRS.

5.0 SELECTED ANNUAL INFORMATION

Annual results for the year ended July 31, 2012, 2011 and
2010 (audited)

For the years ended July 31, 2012, 2011 and 2010, the figures
were obtained using IFRS.

DESCRIPTION 2012 2011 2010

Revenus / earnings - - -
Résultat global / Net loss (715853) $ (636 459) $ (806 295) $
Perte par action diluée /

Diluted loss per share (0,028) $ (0,031)$ (0,051) %
Actif courant / Current assets 30303 % 104 817 $ 45503 %
Total de I’actif / Total Assets 1386972 % 1796770 % 1599371 %
Passif courant / Current

liabilities (563 784) $ 827 449 $ 448 308 $
Capital-actions / Share

capital 3435632 % 3001933 % 2582145%

Résultats trimestriels de I’'année courante (non audités)

L’information présentée dans les tableaux suivants a été établie

selon les IFRS.

Quarterly results for the current year (unaudited)

The information presented in the following tables has been

prepared in accordance with IFRS.

DESCRIPTION 2012-07-31 2012-04-30 2012-01-31 2011-10-31
Revenus / earnings - - - -
Résultat global / Net loss (286 903) $ (88912) $ (382481) % (79077) $
Perte par action diluée /

Diluted loss per share (0,011)$ (0,004) $ (0,017)$ (0,004) $
Actif courant / Current

assets 30303 % 74 488 $ 239651 % 60 888 $
Total de l'actif / Total Assets 1386972% 1529260 $ 1693222 % 1775157 $
Passif courant/ Current

liabilities 685 304 $ 769 563 $ 854612 % 870426 $
Capital-actions / Share

capital 3435632 % 3217990 % 3217990 % 3001933 %
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5.0 INFORMATIONS ANNUELLES SELECTIONNEES (suite)

Résultats trimestriels de I’'année antérieure (non audités)

5.0 SELECTED ANNUAL INFORMATION (continued)
Quarterly results of the previous year (unaudited)

DESCRIPTION 2011-07-31 2011-04-30 2011-01-31 2010-10-31
Revenus / earnings - - - -
Résultat global / Net
loss (130207) $ (134 980) $ (275803) $ (95 469) $
Perte par action diluée
/ Diluted loss per share (0,006) $ (0,007) $ (0,015) $ (0,006) $
Actif courant / Current
assets 104817 $ 223878 $ 344 120 $ 110412 $
Total de I’actif / Total
Assets 1796770 % 1674475% 1751431% 16111959
Passif courant /

Current liabilities 829449 % 561464 $ 501 698 $ 538 556 $
Capital-actions / Share
capital 3001933% 2991878% 2991878% 2582145 %

6.0 ESTIMATIONS COMPTABLES IMPORTANTES

Les estimations comptables importantes utilisées lors de la
préparation des états financiers incluent une estimation faite par
la direction sur la valeur de récupération de ses propriétés
miniéres et de ses frais d’exploration reportés, ainsi que la valeur
des codts de rémunération et autres paiements a base d’actions.

Ces estimations impliquent un jugement considérable et sont ou
pourraient étre influencées par des facteurs importants qui ne
sont pas sous le contréle de la Société.

Les facteurs qui peuvent influencer la rémunération a base
d’actions incluent des estimations quant au moment ou les
options et les bons de souscription peuvent étre exercés et la
volatilité du prix de I'action.

Le délai a lintérieur duquel les options peuvent étre exercées
n’est pas sous le contréle de la Société et dépend d’une variété
de facteurs, incluant le prix des actions de la Société et les
objectifs financiers des détenteurs de ces instruments. La Société
a utilisé des données historiques pour déterminer la volatilité en
conformité avec le modéle Black-Scholes. Cependant, la volatilité
future est incertaine et ce modéle comprend des limites
inhérentes.

La récupération de la Société de la valeur inscrite des propriétés
miniéres et des frais d’exploration reportés est basée sur les
conditions du marché pour les métaux, les ressources minérales
associées a ces propriétés minieres et les colts futurs qui
peuvent étre requis pour la réalisation ultime d’'une opération
miniere ou d’une disposition. La Société appartient a une
industrie qui est dépendante de plusieurs facteurs, incluant les
risques environnementaux, légaux et politiques, I'existence de
réserves économiques et I'habileté de la Société a obtenir un
financement suffisant pour compléter le développement et le
début des opérations futures.

6.0 CRITICAL ACCOUNTING ESTIMATES

Significant accounting estimates used in the preparation of
financial statements include estimates made by management on
the salvage value of its mineral properties and deferred
exploration expenses, and the value of compensation costs and
other payments based actions.

These estimates involve considerable judgment and are, or may
be affected by important factors that are not under the control of
the Company.

Factors that may influence the stock-based compensation include
estimates of when options and warrants may be exercised and
the volatility of the share price.

The period within which the options may be exercised is not
under the control of the Company and depends on a variety of
factors, including the price of shares and financial objectives of
the holders of these instruments. The Company used historical
data to determine volatility in accordance with the Black Scholes
model. However, the future volatility is uncertain and this model
has inherent limitations.

The recovery of the Company recorded value of mineral
properties and deferred exploration costs is based on the market
conditions for metals, mineral resources associated with these
mining properties and future costs that may be required for
ultimate realization a mining operation or provision. The Company
belongs to an industry that is dependent on several factors,
including environmental risks, legal and political, the existence of
economic reserves and the ability of the Company to obtain
adequate financing to complete the development and the
beginning of future operations.
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7.0 RESULTATS D’EXPLOITATION

Acquisitions d’actifs d’exploration et d’évaluation
La Société a acquis la propriété Matapédia.
Résultats des opérations

Au cours de l'exercice terminé le 31 juillet 2012, la Société a
enregistré une perte nette de 715 853 $ (0,028 $ par action)
comparativement a une perte nette de 636 459 $ (0,03 $ par
action) pour I'exercice terminé le 30 juillet 2011.

Au cours de I'exercice terminé le 31 juillet 2012, la Société a radié
les propriétés miniéres et les frais d’exploration reportés des
propriétés Winchester et Aiguebelle pour 397 919 $ et pour la
méme période en 2011, la Société a radié les propriétés minieres
et les frais d’exploration reportés de Kipawa et Gatineau bloc 2
pour 179427 $.

8.0 RESULTATS D’EXPLORATION

7.0 RESULTS OF OPERATIONS

Acquisitions of exploration and evaluation assets
The Company acquired the property Matapedia.
Results of Operations

During the year ended July 31, 2012, the Company recorded a
net loss of $ 715,853 ($ 0.028 per share) compared to a net loss
of $ 636,459 ($ 0.03 per share) for the year ended 30 July 2011.

During the year ended July 31, 2012, the Company wrote off the
mineral properties and deferred exploration costs of $ 397,919 for
Winchester and Aiguebelle properties for the same period in
2011, the Company has removed the mineral properties and
deferred exploration costs of Kipawa and Gatineau block 2 for $
179,427.

8.0 EXPLORATION RESULTS

FRAIS FRAIS DE
GENERAUX / GESTION /
PROJET / FORAGE / GEOLOGIE / EVALUATION / GENERAL MANAGEMENT
PROJECT DRILLING GEOLOGY EVALUATION EXPENSE FEES TOTAL
AIGUEBELLE - 4875% - - 731 % 5606 $
OPINACA - - - - 7318 731 %
CLERICY - 9750% - - 1463 % 11213 $
WINCHESTER 386 $ 9018% 4500 $ 5704 % 3783% 23391 %
TOTAL 386 $ 23643 $ 4500 $ 5704 % 6708 $ 40941 %

9.0 ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION

PROPRIETE OPINACA
Description

Cette propriété comprend deux blocs de 46 titres miniers
couvrant 2 395 hectares, situés dans la région du réservoir
Opinaca sur le territoire de la baie James dans le feuillet 33C09
de la province de Québec.

Travaux et résultats

Durant 'exercice, la Société a engagé 731 $ en frais de gestion.

Programme et objectifs

La Société prévoit trouver des partenaires pour la continuation
des travaux de mise en valeur.

PROPRIETE AIGUEBELLE

Description

Cette propriété comprend 4 titres miniers couvrant 159 hectares,
situés dans le canton d’Aiguebelle, a 28 km au nord de Rouyn-
Noranda.

Travaux et résultats

Durant I'exercice, la Société a engagé 4 875 $ en frais de
géologie et 731 $ en frais de gestion pour un total de 5 606 $.

9.0 EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS

PROPERTY OPINACA
Description

This property comprises two blocks of 46 mining claims covering
2,395 hectares, located in the region of Opinaca on the territory of
James Bay in the sheet 33C09 in the province of Quebec.

Work and results

During the year, the Company incurred $ 731 in management
fees.

Program and objectives

The Company plans to find partners to continue the work of
development work.

PROPERTY AIGUEBELLE
Description

This property consists of 4 claims covering 159 hectares, located
in the canton of Aiguebelle, 28 km north of Rouyn-Noranda.

Work and results

During the year, the Company incurred $ 4,875 in costs geology
and $ 731 in management fees for a total of $ 5,606.
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9.0 ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION (suite)

PROPRIETE AIGUEBELLE (suite)

Programme et objectifs

La Société prévoit trouver des partenaires pour la continuation
des travaux de mise en valeur.

PROPRIETE CLERICY

Description

Cette propriété se compose de 3 titres miniers couvrant une
superficie de 132 hectares situés dans le canton Cléricy a 15
kilomeétres au nord de Rouyn-Noranda et au sud-est de la
propriété Fayolle d'Exploration Typhon.

Travaux et résultats

Durant l'exercice, la Société a engagé 9 750 $ en frais de
géologie et 1 463 $ en frais de gestion pour un total de 11 213 $.
Programme et objectif

La Société prévoit trouver un partenaire pour la continuation des
travaux de mise en valeur.

PROPRIETE GASPESIE

Description

Cette propriété est composée d’une licence d’exploration gaziére
sur un territoire couvrant une superficie de 34 000 hectares en
Gaspésie dans un environnement favorable a la découverte
d’hydrocarbures.

Travaux et résultats

La Société n’a engagé aucun frais durant I'exercice.

Programme et objectifs

Cette propriété fait actuellement 'objet d’'un moratoire de la part
du Ministére des ressources Naturelles du Québec. A la levée du
moratoire, la Société prévoit trouver un partenaire pour la
continuation des travaux de mise en valeur.

PROPRIETE WINCHESTER

Desctription

La propriété Winchester comprend 20 titres miniers couvrant 720
hectares dans le district de Chibougamau.

Travaux et résultats

Durant 'exercice, la Société a engagé des frais de forage de
386 $, de géologie de 9 018 $, d’évaluation de 4 500 $, de frais
généraux de 5 704 $ et des frais de gestion de 3 783 $ pour un
total de 23 391 $.

Programme et objectifs

Au cours de I'exercice la Société a décidé de radier la propriété.

9.0 EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS (continued)

PROPERTY AIGUEBELLE (continued)

Program and objectives

The Company plans to find partners to continue the work of
development work.

CLERICY PROPERTY

Description

This property consists of 3 claims covering an area of 132
hectares located in the canton Cléricy 15 kilometers north of
Rouyn-Noranda and southeast of the Fayolle property Typhoon
Exploration.

Work and results

During the year, the Company incurred $ 9,750 in costs geology
and $ 1,463 in management fees for a total of $ 11,213.

Program and objective

The Company plans to find a partner for the continuation of
development work.

GASPESIE PROPERTY
Description

The property consists of a gas exploration license over an area
covering an area of 34,000 hectares in Gaspésie in an
environment conducive to the discovery of hydrocarbons.

Work and results

The Company has not incurred any costs during the year.

Program and objectives

This property is currently under a moratorium from the Ministry of
Natural Resources of Quebec. A lifting of the moratorium, the
Company expects to find a partner for the continuation of
development work.

WINCHESTER PROPERTY

Description

Winchester property includes 20 claims covering 720 hectares in
the district of Chibougamau.

Work and results

During the year, the Company has incurred $ 386 in drilling,
$ 9,018 in geology, $ 4,500 in assessment fees, $ 5,704 in
General expenses and $ 3,783 in management fees for a total of
$ 23,391.

Program and objectives

During the year the Company decided to remove the property.
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9.0 ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION (suite)

PROPRIETE MATAPEDIA
Description

La propriété Matapédia est composée de 84 titres miniers et elle
est située dans la région de Sainte-lrene-de-Matapédia et Val-
Brillant dans la vallée de la Matapédia au Québec.

Travaux et résultats
La Société n’a engagé aucun frais durant I'exercice.

Programme et objectifs

La Société prévoit établir un budget de dépenses d’exploration
pour les années 2012 et 2013.

10.0 TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENTS

Résumé des résultats trimestriels

9.0 EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS (continued)

MATAPEDIA PROPERTY
Description

The Matapedia property is composed of 84 claims and is located
in the area of Sainte-Irene-de-Matapedia and Val-Brillant in the
Matapedia Valley, Quebec.

Work and results
The Company has not incurred any costs during the year.

Program and objectives

The Company plans to establish a budget for exploration
expenditures for 2012 and 2013 years.

10.0 LIQUIDITY AND SOURCES OF FINANCING

Summary of Quarterly Results

Revenus / Perte par action / Actif total / Total Passif total / Total
Période / Period Earnings Perte nette / Loss Loss per share assets liabilities

31 juillet 2012 / July
31,2012 (165383) $ (0,011) $ 13869719% 685 304 $
30 avril 2012 / April
30, 2012 - (88912) $ (0,004) $ 1529 260 $ 779 563 $
31 janvier 2012/
January 31, 2012 - (382481) % (0,017) $ 1693223 % 854612 %
31 octobre 2011 /
October 31, 2011 - (79077) $ (0,004) $ 1775157 $ 870426 %
31 juillet 2011 / July
31, 2011 - (130207) $ (0,006) $ 1796770 % 827 449 $
30 avril 2011 / April
30, 2011 - (134980) $ (0,007) $ 16744759 561464 $
31 janvier 2011/
January 31, 2011 - (275803) $ (0,015) % 1751431% 501 692 $
31 octobre 2010 /
October 31, 2010 - (95 469) $ (0,006) $ 1611195% 538 556 $

Situation de trésorerie

Puisqu’aucune des propriétés de la Société n'est au stade de
production, la Société doit financer ses acquisitions, frais de
recherches et frais d'opérations par voie de placements privés,
d'exercices de bons de souscription et d'options d’achats
d’actions.

Durant I'exercice, la Société a réalisé des financements totalisant
615 000 $ (543 000 $ en 2011).

Sources de financements

La Société entend financer ses travaux d’exploration de 2012-
2013 par voie de placement privé et par I'exercice de bons de
souscription et d’options d’achat d’actions.

Arrangements hors bilan

Aucun arrangement hors bilan n’a été effectué.

Cash position

Since none of the properties of the Company is at the stage of
production, the Company has to finance its acquisitions, research
expenses and trading costs through private placements, exercise
of warrants and options stock purchases.

During the year, the Company achieved funding totaling $
615,000 ($ 543,000 in 2011).

Sources of funding

The Company intends to fund its exploration in 2012-2013
through private placement and the exercise of warrants and
options to purchase shares.

Off Balance Sheet Arrangements

No off balance sheet arrangements have been made.
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10.0 TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENTS
(suite)

Opérations projetées
Développement des marchés :

La Société entend compléter sa stratégie de représentation et de
développement corporatif par la création d’'une équipe de
représentants constituée de consultants en développement
corporatif a I'échelle canadienne et la mise en place d’un systéme
de communication.

Développement des affaires :

La Société metira I'emphase sur la recherche d’occasions
d’affaires par I'acquisition de nouvelles propriétés miniéres.

Instruments financiers

Les actifs financiers et passifs financiers sont comptabilisés
lorsque la Société devient partie aux dispositions contractuelles
de l'instrument financier.

Les actifs financiers sont sortis du bilan lorsque les droits
contractuels sur les flux de trésorerie de I'actif financier arrivent a
expiration, ou lorsque l'actif financier et tous les risques et les
rendements substantiels sont transférés.

Un passif financier est décomptabilisé quand il est éteint, annulé
ou quand il expire. Les actifs financiers et passifs financiers sont
évalués initialement a la juste valeur majorée des colts de
transaction, sauf pour les actifs financiers et passifs financiers
comptabilisés a la juste valeur par résultat, qui sont évalués
initialement a la juste valeur.

Les actifs financiers et passifs financiers sont évalués par la suite
tel que décrit ci-dessous.

Les actifs financiers

Aux fins de I'évaluation ultérieure, les actifs financiers autres que
ceux désignés et efficaces comme instruments de couverture
sont classés dans les catégories suivantes lors de la
reconnaissance initiale :

Préts et créances;

Actifs financiers disponibles a la vente .

La catégorie détermine I'évaluation ultérieure. Tous les revenus
et les dépenses relatives aux actifs financiers qui sont
comptabilisés en résultat sont présentés dans les charges
financiéres ou les produits financiers.
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10.0 LIQUIDITY AND SOURCES OF FINANCING

(continued)

Proposed transactions
Market Development :

The Company intends to complete its advocacy strategy and
corporate development through the creation of a team of
representatives of consultants in corporate development across
Canada and the establishment of a communication system.

Business Development :

The Company will focus on finding business opportunities by
acquiring new mining properties.

Financial instruments

Financial assets and financial liabilities are recognized when the
Company becomes a party to the contractual provisions of the
financial instrument.

Financial assets are derecognised when the contractual rights to
the cash flows from the financial asset expire, or when the
financial asset and all substantial risks and rewards are
transferred.

A financial liability is derecognised when it is extinguished,
canceled or when it expires. Financial assets and financial
liabilities are initially measured at fair value plus transaction costs,
except for financial assets and financial liabilities at fair value
through profit or loss, which are initially measured at fair value.

Financial assets and financial
measured as described below.

liabilities are subsequently

Financial assets

For the purpose of subsequent measurement, financial assets
other than those designated and effective as hedging instruments
are classified in the following categories at initial recognition:

Loans and receivables;

Financial assets available for sale.

The category determines the subsequent measurement. All
income and expenses relating to financial assets that are
recognized in income and loss are presented in the financial
expenses or financial products.
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10.0 TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENTS (suite)
Instruments financiers (suite)

Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés a
paiements fixes ou déterminables qui ne sont pas cotés sur un
marché actif. Aprés la comptabilisation initiale, ils sont évalués au
colt amorti en utilisant la méthode de l'intérét effectif, moins une
provision pour dépréciation. L'actualisation est omise lorsque
l'effet de I'actualisation est négligeable. S'il y a des preuves
objectives que l'investissement est compromis, par référence aux
notations de crédit externes, I'actif financier est alors évalué a la
valeur actualisée des flux de trésorerie futurs. Toute modification
apportée a la valeur comptable de l'investissement, y compris les
pertes de valeur, sont comptabilisés en résultat.

Actifs financiers disponibles a la vente

Il s’agit d’actifs financiers non dérivés qui sont désignés dans
cette catégorie ou qui ne sont pas admissibles dans l'une ou
l'autre des catégories d'actifs financiers. Ces actifs financiers
comprennent les titres négociables de sociétés d'exploration
miniére c6tés sur un marché public. Les dépréciations sont
comptabilisées au résultat. Tous les actifs financiers disponibles a
la vente sont évalués a la juste valeur. Les gains et pertes sont
comptabilisés au résultat global. Les dépréciations sont
reconnues au résultat. Lorsque l'actif est cédé ou est déterminé a
étre compromis, le gain ou la perte cumulé comptabilisé au
résultat global est reclassé dans les produits financiers ou les
charges financieres et présenté comme un ajustement de
reclassement au sein d'autres éléments du résultat global.
L’intérét est calculé en utilisant la méthode de l'intérét effectif et
les dividendes sont comptabilisés en résultat dans les produits
financiers. Toute reprise de pertes de valeur est comptabilisée au
résultat global.

Dépréciation des actifs financiers

Tous les actifs financiers, a I'exception de ceux inscrits a la juste
valeur par le biais du résultat net, sont soumis a un test de
dépréciation au moins a chaque date de fin d’exercice. Les actifs
financiers sont dépréciés lorsque la Société a une ou des preuves
objectives pouvant attester leur dépréciation. Une indication
objective de dépréciation pourrait inclure:

- Des difficultés financiéres importantes de I'émetteur ou du
débiteur;

- Un défaut de paiement d'intéréts ou du principal;

- Il devient probable que I'emprunteur fasse faillite ou soit
soumis a une réorganisation financiere.

10.0 LIQUIDITY AND SOURCES OF FINANCING (continued)
Financial instruments (continued)

Loans and receivables

Loans and receivables are non-derivative financial assets with
fixed or determinable payments that are not quoted in an active
market. After initial recognition, they are measured at amortized
cost using the effective interest method, less provision for
impairment. Discounting is omitted where the effect of discounting
is immaterial. If there is objective evidence that the investment is
impaired, by reference to external credit ratings, the financial
asset is evaluated at the present value of future cash flows. Any
changes to the carrying amount of the investment, including
impairment losses are recognized in earnings.

Financial assets available for sale

It is non derivative financial assets that are either designated in
this category or are not eligible in one or other of the categories of
financial assets. These financial assets include securities of
mining exploration companies listed on a public market.
Impairment losses are recognized in income and loss. All financial
assets available for sale are measured at fair value. Gains and
losses are recognized in other comprehensive income and loss.
The impairment losses are recognized in income and loss. When
the asset is disposed of or is determined to be impaired, the
cumulative gain or loss recognized in other comprehensive
income and loss is reclassified to financial income or financial
expense and presented as a reclassification adjustment within
other comprehensive income. Interest is calculated using the
effective interest method and dividends are recognized in income
and loss in financial income. Any reversal of impairment is
recognized in other comprehensive income and loss.

Impairment of financial assets

All financial assets, except for those at fair value through income
and loss, are tested for impairment at least at each year-end.
Financial assets are impaired when the Company one or
objective evidence may prove impairment. Objective evidence of
impairment could include:

- Significant financial difficulties of the issuer or counterparty;
- Afailure to pay interest or principal, or

- It becomes probable that the borrower will enter bankruptcy
or be subject to a financial reorganization.
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10.0 TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENTS (suite)

Instruments financiers (suite)
Dépréciation des actifs financiers (suite)

Les créances significatives sont soumis a un test de dépréciation
quand elles sont en souffrance ou quand une autre preuve
objective est regue qu'une contrepartie spécifique sera en défaut.
Les créances qui ne sont pas considérées comme dépréciées
individuellement sont examinées pour dépréciation en référence a
l'industrie et la région de contrepartie autres fonctionnalités
disponibles de partage des caractéristiques de risque de crédit.
Le pourcentage de la dépréciation est alors basé sur les taux de
défaut historiques récents de contrepartie pour chaque entreprise
identifiée. Les dépréciations des créances sont présentées au
résultat net dans les autres charges d'exploitation.

Les passifs financiers

Les passifs financiers de la Société comprennent les comptes
créditeurs et charges a payer. Les passifs financiers sont évalués
ultérieurement au co(t amorti en utilisant la méthode de I'intérét
effectif. Tous les frais d'intérét liés sont enregistrés au résultat net
dans les frais de financement.

Informations supplémentaires pour I’exercice se terminant le
31 juillet 2012

a) La Société n'a aucune dépense de recherche et
développement.

b) La Société n'a pas de frais reportés autres que les actifs
d’exploration et évaluation reportés indiqués aux états
financiers.

c) Les frais de loyers se sont élevés a 39 388 $ (41 921 $ en
2011). Ces derniers intégrent la location des bureaux.

d) Les frais généraux d’administration qui sont présentés dans
les états financiers annuels du 31 juillet 2012 sont établis a
67 447 $ (92 683 $ en 2011) et sont composés
essentiellement des postes de dépenses suivants :
- Frais de voyage : 9958 $ (25 809 $ en 2011) ;
- Assurances : 9852 $ (10369 $ en 2011) ;

- Frais d'assemblées annuelles: 6 470 $ (5 410 $ en
2011) ;

- Taxes etlicences : 5676 $ (3595 $ en 2011).
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10.0 LIQUIDITY AND SOURCES OF FINANCING (continued)

Financial instruments (continued)
Impairment of financial assets (continued)

Significant receivables are tested for impairment when they are
past due or when other objective evidence is received that a
specific counterparty will default. Receivables that are not
considered individually impaired are reviewed for impairment by
reference to industry and region counterparty and other available
features of shared credit risk characteristics. The percentage of
impairment is based on the historical default rates of recent
consideration for each company identified. Impairment losses are
presented in income and loss in other operating expenses.

Financial liabilities

Financial liabilities of the Company include the accounts payable
and accrued charges The financial liabilities are subsequently
measured at amortized cost using the effective interest method.
All interest costs are reported in the income and loss statement in
finance charges.

Additional information for the year ended July 31, 2012

a) Company has no research and development expenditure.

b) The Company has not deferred charges other than deferred
exploration and evaluation assets set out in the financial
statements.

c) The cost of rent amounted to $ 39,388 ($ 41,921 in 2011).
These include office rent.

d) The administrative overheads are presented in the annual
financial statements of July 31, 2012 amounted to $ 67,447
($ 92,683 in 2011) and consist mainly of the following
expenditure items:
- Travel expenses: $ 9,958 ($ 25,809 in 2011);
- Insurance: $ 9,852 ($ 10,369 in 2011)

- Cost of annual meetings: $ 6,470 ($ 5,410 in 2011);

- Taxes and Licenses: $ 5,676 ($ 3,595 in 2011).
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11.0 OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES

La direction considére que les opérations entre apparentées ont
été conclues aux mémes conditions que les opérations courantes
avec des tiers non apparentés. Ces opérations ont eu lieu dans le
cours normal des affaires et ont été mesurées a la valeur
d’échange représentant le montant de la contrepartie payée. Pour
I'exercice terminé le 31 juillet 2012, la Société a versé en
honoraires professionnels des montants totalisant 42 300 $ (40
500 $ en 2011) a une société contrdlée par un dirigeant de la
Société et elle a versé en honoraires de consultation, frais
d’administration, loyer et frais d’exploration des montants
totalisant une somme de 293 902 $ (491 125 $ en 2011) a une
Société contrélée par un dirigeant et administrateur de la Société.

12.0 TRANSACTIONS HORS-BILAN
Il n'existe aucune transaction hors bilan.

13.0 OBLIGATIONS ET ENGAGEMENTS CONTRACTUELS

La Société. a signé un contrat de location dans lequel elle
s’engage a payer un loyer mensuel de 2 500 $ pour une période
de 2 ans débutant le 1er juin 2011 et se terminant le 31 mai 2013.
Conformément a cette entente, en date du 31 juillet 2012, la
Société doit verser une somme de 25 000 $ d'ici la fin du bail.

En janvier 2011, la Société a signé un contrat de services, avec
une société controlée par I'un des dirigeants de la Société, pour
la prestation de services comptables et financiers pour un
montant annuel de 42 000 $. L’entente débute le 1" janvier 2011
et se termine le 31 décembre 2012. Au 31 juillet 2012, le solde de
cet engagement est de 17 500 $.

En juin 2011, la Société a signé un contrat de services avec un
dirigeant de la Société pour prestation de services de gestion
pour un montant annuel de 96 000 $ la premiére année et de
108 000 $ la deuxiéme année. L’entente débute le 1" novembre
2010 et se termine le 31 octobre 2012. Au 31 juillet 2012, le solde
de cet engagement est de 27 000 $

b) En ce qui a trait a la propriété miniere Matapédia, la Société a
signé des ententes doption d'acquisition comportant
I'engagement d’emettre 85 000 actions ordinaires.

14.0 STRUCTURE DU CAPITAL

Au 31 juillet 2012, la Société avait 30 252 940 actions ordinaires
émises et en circulation (21 897 400 actions au 31 juillet 2011).
De plus, la Société avait a la méme date 2 400 000 options en
circulation (1 850 000 au 31 juillet 2011), 8 350 000 bons de
souscription émis et en circulation (4 636 940 au 31 juillet 2011)
et aucun bons de souscription aux courtiers en circulation (455
294 au 31 juillet 2011). Voir la note 9 aux états financiers pour
plus de détails.

La Société a un capital illimité d’actions ordinaires sans valeur
nominale dont 30 252 940 actions étaient émises au 31 juillet
2012.

11.0 RELATED PARTY TRANSACTIONS

Management believes that related party transactions were
concluded on the same terms as transactions with unrelated third
parties. These transactions occurred in the normal course of
business and were measured at the exchange value representing
the amount of consideration paid. For the year ended July 31,
2012, the Company paid professional fees in amounts totaling
$ 42,300 ($ 40,500 in 2011) to a company controlled by an officer
of the Company and paid in consulting fees, general
administrative expenses, rent and exploration expenses amounts
totaling a sum of $ 293,902 ($ 491,125 in 2011) to a company
controlled by an officer and director of the Company.

12.0 OFF-BALANCE SHEET TRANSACTIONS
There are no off-balance sheet transactions.

13.0 CONTRACTUAL OBLIGATIONS AND COMMITMENTS

The Company has signed a lease in which it agrees to pay a
monthly rent of $ 2,500 for a period of two years starting on June
1, 2011 and ending May 31, 2013. Under this agreement, dated
July 31, 2012, the Company must pay a sum of $ 25,000 by the
end of the lease.

In January 2011, the Company signed a service contract, with a
company controlled by one of the officer of the Company, for
accounting and financial services for an annual amount of $
42,000. This agreement started on January 1%, 2011 and will be
ended on December 31, 2012. On July 31, 2012, the balance of
this commitment is $ 17,500.

In July 2011, the Company signed a service contract with an
officer of the Company for management services for an annual
amount of $ 96,000 for the first year and $ 108,000 for the second
year. The agreement starts on November 1, 2010 and will be
ended on October 31, 2012. On July 31, 2012, the balance of the
commitment is of $ 27,000.

b) The Company has agreed to the following commitment related
to an agreement for the option to acquire the Matapédia mining
property issue 85,000 common shares

14.0 CAPITAL STRUCTURE

On July 31, 2012, the Company had 30,252,940 issued and
outstanding common shares (21,897,400 shares at July 31,
2011). In addition, the Company had at the same date 2,400,000
outstanding options (1,850,000 at July 31, 2011), 8,350,000
outstanding and issued warrants (4,636,940 at July 31, 2011) and
no broker outstanding warrants (455,294 at July 31, 2011). See
note 9 of the financial statements for more details.

The Company has an unlimited capital of common shares with no
par value of which 30,252,940 common shares were issued on
July 31, 2012.
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14.0 STRUCTURE DU CAPITAL (suite) 14.0 CAPITAL STRUCTURE (continued)

Liste des actions émises durant I’exercice terminé le 31 List of shares issued during the year ended July 31, 2012
juillet 2012

DATE DESCRIPTION NOMBRE / NUMBER
Placement privé PP-1101 / PP-1101
30-12-2011 private placement 810 000
Placement privé PP-1101 / PP-1101
30-12-2011 private placement 5220 000
Placement privé PP-1101 / PP-1101
04-06-2012 private placement 2 325 000
TOTAL : 8 355 000
Liste des options octroyées durant I’exercice terminé le 31 List of options granted during the year ended July 31, 2012
juillet 2012
PRIX D'EXERCICE / DATE D'EXPIRATION /
NOM / NAME POSTE / POSITION NOMBRE / NUMBER EXERCICE PRICE EXPIRATION DATE
Administrateur /
Claude Gauthier Administrator 200 000 0,10 % 10-02-2017
Administrateur /
Norman Ross Administrator 250 000 0,10% 30-05-2017
Administrateur /
Jean-Pierre Heckmann Administrator 100 000 0,10 $ 18-06-2017
TOTAL : 550 000

Liste des options exercées, annulées ou expirées de List of options exercised, canceled or expired for the year
I’exercice terminé le 31 juillet 2012 ended July 31, 2012

Aucune option n’a été exercée, annulée ou expirée au cours de No options were exercised, canceled or expired during the year.
I'exercice.
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14.0 STRUCTURE DU CAPITAL (suite)

Liste des options en circulation au 28 novembre 2012

14.0 CAPITAL STRUCTURE (continued)

List of options outstanding at November 28, 2012

PRIX D'EXERCICE / DATE D'EXPIRATION /
NOM / NAME POSTE / POSITION NOMBRE / NUMBER EXERCICE PRICE EXPIRATION DATE
Administrateur /
Michel Lemay Administrator 250 000 0,25 % 04-06-2013
250 000 0,17 $ 22-10-2014
Administrateur /
Pierre Carrier Administrator 150 000 0,54 $ 18-06-2013
150 000 0,17 $ 22-10-2014
Administrateur /
Jacques Trottier Administrator 150 000 0,25 % 04-06-2013
200 000 0,17 $ 22-10-2014
Administrateur /
Raymond Cloutier Administrator 150 000 0,25 % 04-06-2013
150 000 0,17 $ 22-10-2014
Christian Guilbaud Consultant / consultant 50 000 0,25 % 04-06-2013
Jean Depatie Consultant / consultant 150 000 0,54 % 18-06-2013
Denis Bouchard Consultant / consultant 100 000 0,17 $ 16-06-2015
Martin Nicoletti Dirigeant / Director 100 000 0,17 % 16-06-2015
Administrateur /
Claude Gauthier Administrator 200 000 0,10 $ 10-02-2017
Administrateur /
Normand Ross Administrator 250 000 0,10 % 30-05-2017
Administrateur /
Jean-Pierre Heckmann | Administrator 100 000 0,10 % 18-06-2017
TOTAL : 2 400 000

Liste des options aux courtiers et a des intervenants
octroyées durant I’exercice terminé le 31 juillet 2012.

Aucune option aux courtiers octroyés.

Liste des options aux courtiers et a des intervenants en
circulation au 28 novembre 2012

Aucune option aux courtiers en circulation au 28 novembre 2012.

Liste des options aux courtiers et a des intervenants
exercées, annulées ou expirées durant I’exercice terminé le
31 juillet 2012

Aucune option aux courtiers et aux intervenants n’a été exercée,
annulée ou expirée durant I'exercice terminé le 31 juillet 2012
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List of options brokers and stakeholders granted during the
year ended July 31, 2012.

No option brokers granted

List of options brokers and stakeholders outstanding as at
November 28, 2012

No option brokers outstanding at November 28, 2012.

List of options brokers and stakeholders exercised, canceled
or expired during the year ended July 31, 2012

No option brokers and stakeholders were exercised, canceled or
expired during the year ended July 31, 2012
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14.0 STRUCTURE DU CAPITAL (suite)

Liste des bons de souscription émis durant I’exercice
terminé le 31 juillet 2012

14.0 CAPITAL STRUCTURE (continued)

List of warrants issued during the year ended July 31, 2012

NOMBRE /
DATE DESCRIPTION TYPE NUMBER PRIX / PRICE EXPIRATION
Placement privé Bons aux
30-12-2011 PP-1101 investisseurs 810 000 0,20 % 30-12-2012
Placement privé Bons aux
30-12-2011 PP-1101 investisseurs 5220 000 0,10 $ 30-12-2012
Placement privé Bons aux
04-06-2012 PP-1101 investisseurs 2 325 000 0,15§% 04-06-2013
TOTAL : 8 355 000

Liste des bons de souscription exercés ou expirés durant
I’exercice terminé le 31 juillet 2012

List of warrants exercised or expired during the year ended
July 31, 2012

NOMBRE /
DATE DESCRIPTION TYPE NUMBER PRIX / PRICE EXPIRATION
Placement privé Bons aux
24-12-2009 PP-0901 investisseurs 235 294 0,25% 24-12-2011
Placement privé Bons aux
29-12-2010 PP-1001 investisseurs 220 000 0,15% 29-06-2012
TOTAL : 455 294

Liste des bons de souscription en circulation au 31 juillet
2012

List of warrants outstanding as at July 31, 2012

NOMBRE /
DATE DESCRIPTION TYPE NUMBER PRIX / PRICE EXPIRATION
Placement privé Bons aux
30-12-2011 PP-1101 investisseurs 810 000 0,20 $ 30-12-2012
Placement privé Bons aux
30-12-2011 PP-1101 investisseurs 5220 000 0,10 $ 30-12-2012
Placement privé Bons aux
04-06-2012 PP-1101 investisseurs 2 325 000 0,15% 04-06-2013
TOTAL : 8 355 000

Liste des débentures convertibles

Il N’y a aucune débenture convertible.

Liste des titres sous écrous

Il n’y a aucun titre sous écrous.

List of convertible debentures

There is no convertible debenture.

Track Listing in nuts

There are no title nuts.
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15.0 INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES
RISQUES

Risques et incertitudes

L’énoncé suivant présente un certain nombre de risques
importants qui, de l'avis de la direction, peuvent avoir une
incidence sur les affaires de la Société. Il existe également
d'autres risques, non décrits ci-dessous, qui existent
actuellement, ou qui pourraient survenir dans le futur a I'égard
des opérations de la Société.

Risques financiers

a) Risque de marché
Juste valeur

La juste valeur estimative est établie a la date du bilan en fonction
de [linformation pertinente sur le marché et dautres
renseignements sur les instruments financiers.

Risque de taux d'intérét

Le risque de taux d’intérét est le risque que la juste valeur des
flux de trésorerie futurs d’un instrument financier fluctue en raison
des variations des taux d’intérét du marché. Les actifs et passifs
financiers ne sont pas exposés au risque de taux d’intérét étant
donné qu’ils ne portent pas intérét.

Risque de change

La Société n'est pas exposée a des fluctuations monétaires, car
toutes les transactions sont effectuées en dollars canadiens.

b) Risque de crédit

Le risque de crédit est le risque qu'une des parties a un
instrument financier manque a I'une de ses obligations et amene
de ce fait 'autre partie a subir une perte financiére. Le risque de
crédit sur I'encaisse est limité puisque les parties contractantes
sont des institutions financiéres ayant des cotes de crédit élevées
attribuées par des agences de crédit internationales. L’encaisse,
et les taxes a recevoir sont les principaux instruments financiers
de la Société qui sont potentiellement assujettis au risque de
crédit. De plus, comme la majorité des comptes débiteurs le sont
auprés des gouvernements provincial et fédéral sous forme de
crédits de taxes a la consommation, le risque de crédit est
minimal.

c) Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité vise a maintenir un montant
suffisant de trésorerie et d’équivalents de trésorerie et de
s’assurer que la Société dispose de sources de financement
sous la forme de financements privés et publics suffisants. La
Société établit des prévisions budgétaires et de trésorerie afin
d’assurer qu’elle a des fonds disponibles pour rencontrer ses
obligations.

La Société devra obtenir périodiquement de nouveaux fonds pour
poursuivre ses activités et malgré le fait qu’elle ait réussi dans le
passé, il n'y a aucune garantie de réussite pour l'avenir. Les
comptes fournisseurs et charges a payer viennent généralement
a échéance dans les en 30 jours ou moins.
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15.0 FINANCIAL INSTRUMENTS AND RISK MANAGEMENT

Risks and Uncertainties

The following statement presents a number of risks which, in the
opinion of management, may affect the business of the Company.
There are also other risks not described below, which currently
exist or that may occur in the future with respect to the operations
of the Company.

Financial risks

a) Market risk
Fair value

Fair value estimates are made at the balance sheet date on the
basis of information on relevant market information and other
financial instruments.

Interest rate risk

The interest rate risk is the risk that the fair value of future cash
flows of a financial instrument will fluctuate because of changes in
market interest rates. The financial assets and liabilities are not
exposed to interest rate risk since they do not bear interest.

Currency risk

The Company is not exposed to currency fluctuations, since all
transactions are in Canadian dollars.

b) Credit risk

Credit risk is the risk that one party to a financial instrument fails
to discharge an obligation and cause the other party what to incur
a financial loss. The credit risk on cash is limited because the
counterparties are banks with high credit ratings assigned by
international credit agencies. Cash, and taxes receivable are the
main financial instruments of the Company which are potentially
subject to credit risk. In addition, as the majority of accounts
receivable is with the provincial and federal governments in the
form of tax credits to the consumer, the credit risk is minimal.

c) Liquidity risk

Managing liquidity risk is to maintain a sufficient amount of cash
and cash equivalents and to ensure that the Company has
funding in the form of private and public funding sufficient. The
Company establishes budget and cash to ensure it has funds
available to meet its obligations.

The Company must periodically obtain additional funds to
continue its operations and despite the fact that it has been
successful in the past, there is no guarantee of future success.
Accounts payable and accrued liabilities generally expire in 30-
days or less.
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15.0 INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES
RISQUES (suite)

Risques financiers (suite)

d) Risque relatif aux titres de propriété

Bien que la Société ait obtenu des opinions sur les titres de
certaines de ses propriétés, et quelle ait pris des moyens
raisonnables pour s'assurer que ses titres sont valides, il n'existe
aucune certitude que ces titres de propriété ne seront pas
contestés ou remis en question. Des tierces parties pourraient
avoir des réclamations valides quant a des portions sous-
jacentes aux intéréts de la Société.

e) Risque lié aux conditions de I'industrie

L'exploration et la mise en valeur des ressources miniéres
comportent des risques significatifs que méme une évaluation
soignée alliée a l'expérience et au savoir-faire ne peut éviter. De
plus, certains concurrents de la Société disposent d’'un plus grand
nombre de ressources techniques. Bien que la découverte d'un
gisement puisse s'avérer extrémement lucratif, peu de terrains
faisant l'objet d'une prospection deviennent par la suite des mines
productrices.

Il est impossible de fournir une assurance a l'effet que les
programmes d'exploration et de mise en valeur prévus par la
Société engendreront une exploitation miniere rentable. La
viabilité économique d'un gisement minéral dépend de nombreux
facteurs, dont certains tiennent aux caractéristiques particulieres
du gisement, notamment sa taille, sa teneur et la réglementation
gouvernementale, dont celle visant les prix, les redevances, les
limites de production, l'importation et I'exportation de minéraux.
L'incidence de ces facteurs ne peut étre évaluée de fagon
précise, mais leur effet peut faire en sorte que la Société ne
fournisse pas un rendement adéquat sur la mise de fonds.

f) Risque lié a la réglementation gouvernementale

Les activités de la Société doivent étre conformes aux diverses
lois qui portent sur I'exploration et la mise en valeur, la protection
de l'environnement, I'obtention de permis et l'autorisation des
opérations miniéres dans son ensemble. La Société croit qu’elle
est en conformité avec les aspects importants de la loi. Un
changement de la Iégislation pourrait avoir un effet trés négatif
sur les opérations de la Société.

d) Risques liés a I'exploration

L’exploration miniere comporte un degré de risque élevé. Peu de
propriétés explorées sont mises en production. Des formations
rocheuses inhabituelles ou imprévues, des incendies, des pannes
de courant, des conflits de travail, des inondations, des
explosions, des éboulements, des glissements de terrain et la
difficulté d'obtenir de la main-d’ceuvre qualifiée, de la machinerie
ou de l'équipement approprié ou adéquat sont d'autres risques
que comportent I'exécution des programmes d'exploration.

15.0 FINANCIAL INSTRUMENTS AND RISK MANAGEMENT
(continued)

Financial risks (continued)

d) Risk related to title of properties

Although the Company has obtained title opinions of some of its
properties, and has taken reasonable measures to ensure that its
deeds are valid, there is no certainty that its title will not be
challenged or questioned. Third parties may have valid claims
underlying portions of the interests of society.

e) Risk related to industry conditions

The exploration and development of mineral resources involve
significant risks that even a combination of careful assessment
experience and know-how cannot be avoided. In addition, some
competitors of the Company have more technical resources.
Although the discovery of a deposit can be extremely lucrative,
little land being prospected can become a producing mine.

It is impossible to ensure that the exploration programs and
development anticipated by the Company will result in a profitable
mining operation. The economic viability of a mineral deposit
depends on many factors, some of which relate to the specific
characteristics of the deposit, including its size, content and
government regulation, including those aimed at prices, royalties,
production limits, import and export of minerals. The impact of
these factors cannot be measured accurately, but their effect can
ensure that the Company does not provide an adequate return on
the capital outlay.

f) Risk related to government regulation

The activities of the Company must comply with various laws
dealing with exploration and development, protection of the
environment, licensing and authorization of mining operations as
a whole. The Company believes it is in compliance with the
relevant aspects of the law. A change in the law could have a
very negative effect on the operations of the Company.

d) Risks associated with exploration

Mineral exploration involves a high degree of risk. Few properties
that are explored are put into production. Rock formations
unusual or unexpected, fires, power outages, labor disruptions,
flooding, explosions, cave-ins, landslides and the difficulty of
obtaining skilled labor, the machinery or equipment appropriate or
suitable are other risks associated with the execution of
exploration programs.
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15.0 INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES
RISQUES (suite)

Risques financiers (suite)
g) Risques liés a I'exploration (suite)

Les facteurs économiques liés a la mise en valeur de propriétés
de ressources minérales et gaziéres sont ftributaires de
nombreux facteurs, dont le colt d'exploitation, les variations de la
matiére extraite, la fluctuation des marchés des métaux et de
gaz, le colt de I'équipement de traitement et d'autres facteurs
comme les réclamations des autochtones, la réglementation
gouvernementale, notamment la réglementation portant sur les
redevances, la production autorisée, I'importation et I'exportation
de ressources naturelles et la protection de I'environnement.
Selon le prix des ressources naturelles produites, la Société peut
déterminer qu'il n'est pas opportun d'entreprendre ou de
poursuivre la production commerciale. |l n'y a aucune certitude
que les dépenses engagées par la Société dans l'exploration de
ses actifs d’exploration et d’évaluation donneront lieu a des
découvertes de quantités commerciales de minerai et de gaz. La
plupart des projets d'exploration ne débouchent pas sur la
découverte de gisements de minerai et de gaz commercialement
exploitables.

h) Réglementation environnementale et autre réglementation

La Iégislation, les réglements et les mesures actuels et futurs en
matiere d'environnement pourraient entrainer des frais, des
dépenses en immobilisations, des restrictions et des retards
additionnels dans les activités de la Société dont on ne peut
prévoir I'étendue. Les exigences de la réglementation et les
normes environnementales font I'objet d'une évaluation constante
et peuvent étre haussées considérablement, ce qui pourrait nuire
sérieusement a l'entreprise de la Société ou a son aptitude a
metire ses actifs d’exploration et d’évaluation en valeur d'une
fagon économique. Avant que la production ne puisse débuter sur
un actif d’exploration et d’évaluation, la Société devra obtenir les
approbations des autorités de réglementation et les approbations
environnementales et rien ne saurait garantir que ces
approbations seront obtenues ou qu'elles le seront a temps. Le
colt des changements dans la réglementation gouvernementale
peut également réduire la rentabilité de [I'exploitation ou
empécher entierement la mise en valeur économique d'un actif
d’exploration et d’évaluation.

i) Risques liés au financement et a la mise en valeur

La mise en valeur des actifs d’exploration et d’évaluation de la
Société dépend donc de son aptitude a obtenir le financement
additionnel nécessaire. Rien ne saurait garantir qu'elle réussira a
obtenir le financement requis. De plus, la mise en production de
propriétés de ressources dépendra de l'utilisation des services
d'un personnel expérimenté ou encore de la conclusion
d'ententes avec d'autres grandes sociétés de ressources qui
peuvent fournir cette expertise.
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15.0 FINANCIAL INSTRUMENTS AND RISK MANAGEMENT
(continued)

Financial risks (continued)
g) Risks associated with exploration (continued)

Economic factors associated with the development of mineral
resources and gasified properties depend on many factors,
including the cost of operations, variations in the material mined,
fluctuations in metal markets and gas, the cost of processing
equipment and other factors such as aboriginal claims,
government regulations, including regulations relating to royalties,
allowable production, importing and exporting of natural
resources and environmental protection. Depending on the price
of natural resources produced, the Company may determine that
it is not appropriate to undertake or continue commercial
production. There is no certainty that the expenditures incurred by
the Company in the exploration of its exploration and evaluation
assets will result in discoveries of commercial quantities of
mineral and gas. Most exploration projects do not result in the
discovery of mineral and gas commercially viable.

h) Environmental regulations and other regulations

Legislation, regulations and current and future environmental
measures environment may involve costs, capital expenditures,
restrictions and delays in the activities of the Company in which
we cannot predict the extent. The regulatory requirements and
environmental standards are subject to ongoing evaluation and
may be substantially tightened, which could adversely affect the
Company's business or its ability to develop its exploration and
evaluation assets value a cost-effective manner. Before
production can begin on a exploration and evaluation asset, the
Company must obtain approvals from regulatory authorities and
environmental approvals and there can be no assurance that
such approvals will be obtained or that they will be obtained in
time. The cost of changes in government regulations may also
reduce the profitability of operations or altogether prevent the
economic value of a exploration and evaluation asset.

i) Risks related to financing and development

Development of exploration and evaluation assets company
depends on its ability to obtain additional funding required. There
is no assurance that it will succeed in obtaining the required
financing. In addition, the start of production resource properties
will depend on the use of the services of experienced personnel
or the conclusion of agreements with other major resource
companies that can provide this expertise.
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15.0 INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES
RISQUES (suite)

j) Cours des ressources

Des facteurs indépendants de la volonté de la Société peuvent
influer sur la qualité marchande de I'or, du gaz, ou de tous autres
minéraux découverts. Les cours des ressources ont fluctué
considérablement, particulierement durant les dernieres années.
Les répercussions de ces facteurs ne peuvent étre prévues avec
précision.

k) Risques non assurés

La Société peut devenir assujettie a la responsabilité découlant
des éboulements, de la pollution ou d'autres risques contre
lesquels elle ne peut s'assurer ou choisit de ne pas le faire en
raison du colt élevé des primes ou pour d'autres motifs. Le
paiement d'une réclamation suite a un sinistre non assuré
diminuerait ou pourrait éliminer les fonds disponibles pour les
activités d'exploration et d'extraction.

16.0 CONVERGENCE AUX NORMES INTERNATIONALES
D’INFORMATIONS FINANCIERES

En février 2008, le CNC a confirmé que les principes comptables
généralement reconnus du Canada (PCGR) pour les entités
ayant une obligation publique de rendre des comptes seront
remplacés par les IFRS avec prise d'effet au cours de I'année
civile 2011.

Le basculement vers les IFRS fut exigé, pour la Société, pour les
états financiers intermédiaires et annuels ouverts a compter du
1erjuillet 2011. Les IFRS reposent sur un cadre conceptuel
semblable a celui des PCGR du Canada, mais il y a
d'importantes différences quant aux exigences en matiére de
comptabilisation, d'évaluation, de présentation et d'information a
fournir.

La Société a mandaté, Raymond, Chabot, Grant, Thornton,
s.e.n.r.| pour produire un diagnostic afin de comprendre, identifier
et évaluer leffort global requis pour produire [linformation
financiére selon les IFRS.
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15.0 FINANCIAL INSTRUMENTS AND RISK MANAGEMENT
(continued)

)
Factors beyond the control of the Company may affect the
marketability of gold, gas or any other mineral discovered.
Resource prices have fluctuated widely, particularly in recent
years. The impact of these factors cannot be accurately
predicted.

Commodity Prices

k) Uninsured Risks

The Company may become subject to liability arising out of
landslides, pollution or other hazards against which it cannot
insure or chooses not to do so because of high premium costs or
other reasons. Payment of a claim arising from an uninsured loss
could reduce or eliminate the funds available for exploration and
extraction.

16.0 CONVERGENCE WITH INTERNATIONAL

STANDARDS OF FINANCIAL INFORMATION

In February 2008, the AcSB confirmed that Canadian generally
accepted accounting principles (GAAP) for publicly accountable
entities accountable will be replaced by IFRS with effect during
calendar year 2011.

The conversion to IFRS was required for the Company for the
interim and annual financial statements beginning on or after
July 1, 2011. IFRS uses a conceptual framework similar to
Canadian GAAP, but there are significant differences in the
requirements for recognition, measurement, presentation and
disclosure.

The Company has appointed Raymond, Chabot, Grant, Thornton,
senrl to produce a diagnosis to understand, identify and assess
the overall effort required to produce financial information under
IFRS.
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16.0 CONVERGENCE AUX NORMES INTERNATIONALES
D’INFORMATIONS FINANCIERES (suite)

PREMIERE APPLICATION DES IFRS

Les présents états financiers de la Société ont été préparés selon
les IFRS. La date de transition aux IFRS est le 1°" ao(t 2010.

Les méthodes comptables de la Société ont été utilisées pour la
préparation des états financiers pour la période de présentation
de linformation financiére terminée le 31 juillet 2012 ainsi que
pour linformation comparative et le premier état de la situation
financiere a la date de transition.

La Société a mis en application 'lFRS 1 pour préparer ces
premiers états financiers IFRS. L’incidence de la transition aux
IFRS sur les capitaux propres, le résultat global total et les flux de
trésorerie déja établis est décrite dans cette note et est
expliquées plus en détail dans les notes qui accompagnent les
tableaux aux états financiers.

16.1 Exemptions applicables

Au moment de la transition, 'IFRS 1 dicte certaines exceptions
obligatoires et certaines exemptions facultatives a I'application
rétrospective compléte. Les exceptions et exemptions suivantes
ont été adoptées par la Société :

Exceptions obligatoires

Les estimations établies selon les IFRS par la Société a la date
de transition aux IFRS sont cohérentes avec les estimations
établies a la méme date selon les PCGR Canadiens en vigueur
avant le basculement, aprées les ajustements destinés a refléter
toute différence entre les méthodes comptables, le cas échéant.

Les PCGR Canadiens n'ont pas été reconnus sur les IFRS. La
Société a appliqué les premiers changements dans la norme
IFRS 1, a cet égard concernant la date d'application de
I'exception, c'est-a-dire le 1°" ao(t 2010.

Exemptions facultatives

La Société a décidé de ne pas appliquer rétrospectivement la
norme IFRS 2, Paiement fondé sur des actions, aux options
octroyées avant le 7 novembre 2002 et aux options octroyées
aprés le 7 novembre 2002 dont les droits sont devenus acquis
avant la date de transition aux IFRS.

16.2 Rapprochement des capitaux propres

Les montants des capitaux propres a la date de transition et au
31 juillet 2011 ont été rapprochés des montants présents selon
les normes comptables en vigueur avant le changement.

16.3 Rapprochement du déficit

Les montants du déficit a la date de transition et au 31 juillet 2011
ont été rapprochés des montants présents selon les normes
comptables en vigueur avant le changement.
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16.0 CONVERGENCE WITH INTERNATIONAL STANDARDS
OF FINANCIAL INFORMATION (continued)

FIRST APPLICATION OF IFRS

The financial statements of the Company was prepared in
actcordance with IFRS. The date of transition to IFRS is August
1%, 2010.

The accounting policies of the Company have been used for the
preparation of financial statements for the reporting period of the
financial information ended July 31, 2012 and comparative
information for the first state and the financial position at the date
of transition.

The Company has applied IFRS 1 in preparing these first IFRS
financial statements. The impact of the transition to IFRS on
equity, total comprehensive income and cash flows already
established is described in this paper and is explained in more
detail in the notes that accompany the tables in the financial
statements.

16.1 Exemptions applied

At the time of transition, IFRS 1 dictates certain mandatory
exceptions and certain optional exemptions from full retrospective
application. Following exceptions and exemptions have been
adopted by the Company :

Mandatory exceptions

Estimates under IFRS by the Company at the date of transition to
IFRS are consistent with estimates made for the same date under
Canadian GAAP in effect prior to the changeover, after
adjustments to reflect any difference in accounting policies, the
appropriate.

Canadian GAAP was not recognized under IFRS. The Company
has applied the first changes in IFRS 1, in this respect on the date
of application of the exception, i.e. August 1%, 2010.

Optional exemptions

The Company has decided not to retrospectively apply IFRS 2,
Share-based Payment, for options granted before November 7,
2002 and options granted after November 7, 2002 whose rights
have become vested before the date of transition to IFRS.

Reconciliation of equity

Amounts of equity at the transition date and July 31, 2011 were
reconciled to the amounts reported under pre-charge accounting
standards.

16.3 Reconciliation of deficit

The amount of the deficit and the transition date and July 31,
2011 were reconciled to the amounts reported under pre-charge
accounting standards.
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16.0 CONVERGENCE AUX NORMES INTERNATIONALES
D’INFORMATIONS FINANCIERES (suite)

16.4 Différences de présentation

Certaines différences de présentation entre les normes
comptables pré-changement et les IFRS n'ont pas d'incidence sur
la perte signalée ou le total des capitaux propres.

17.0 PERSPECTIVES

Au cours du prochain exercice, la Société continuera son
programme d’exploration sur ses propriétés miniéres et gazieres
a l'aide de financements appropriés.

Sa stratégie de développement est axée sur la découverte de
gisements économiquement rentables, dont les fruits de
I'exploitation assureront la pérennité de la Société. La direction,
dans l'application de sa stratégie de développement, tiendra
compte du contexte global dans lequel se situe I'exploration,
I'évolution du marché boursier et du prix de I'or, du gaz et des
métaux.

18.0 LISTE DES ADMINISTRATEURS

16.0 CONVERGENCE WITH INTERNATIONAL STANDARDS
OF FINANCIAL INFORMATION (continued)

16.4 Presentation differences

Certain presentation differences between the pre-change
accounting standards and IFRS have no impact on the reported
loss or total equity.

17.0 OUTLOOK

During the next year, the Company will continue its exploration
program on its mining and gas properties with appropriate
funding.

Its development strategy is focused on the discovery of
economically recoverable reserves, the fruits of mining and
ensure the sustainability of the Company. Direction in the
implementation of its development strategy, take into account the
context in which is the exploration, the evolution of the stock
market and the price of gold, gas and metals.

18.0 LIST OF DIRECTORS

Poste au sein de la
Sociéteé / Position in the
Company

Nom et adresse
résidentielle / Name and
residential address

Titres détenus
directement ou
indirectement /
Securities held directly
or indirectly

Employeur et principale occupation au
cours des cing (5) derniéres années /
Employer and principal occupation during
the past five (5) years

Raymond Cloutier *
Saint-Valérien de Milton
(Québec)

Administrateur (depuis le
9 janvier 2008 / since

January 9, 2008) shares

250 000 actions
ordinaires / Common

Homme d’affaire et administrateur de Stellar
Pacific Ventures Inc. / Businessmen and
director of Stellar Pacific Ventures Inc.

Président (depuis le 9
janvier 2008 / since
January 9, 2008)

Michel Lemay *

Laval (Québec) shares

3 539 067 actions
ordinaires / Common

Administrateur d’Exploration Amex Inc. et
Président de Lemco Inc. / Director of Amex
Exploration Inc. and President of Lemco Inc.

Administrateur (depuis le
10 février 2012 / since
February 10, 2012)

Claude Gauthier *

(Québec) shares

247 019 actions
ordinaires / Common

Homme d’affaire / Businessmen

Administrateur (depuis le
Martin Nicoletti 20 novembre 2012 / since
Montréal (Québec) November 20, 2012)

Aucune action ordinaire /
No Common share

Comptable, dirigeant de sociétés publics /
Accountant, officer of public companies

* Membres du comité de vérification / Member of the Audit Committee
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19.0 INFORMATION ADDITIONNELLE ET DIVULGATION
CONTINUE

Ce rapport de gestion a été préparé en date du 28 novembre
2012. La Société divulgue régulierement de [linformation
additionnelle par le dép6t de communiqués de presse et des états
financiers trimestriels sur le site Internet de SEDAR
(www.sedar.com).

Des renseignements supplémentaires sur la Société peuvent
étre trouvés sur SEDAR (www.sedar.com).

28 novembre 2012 / November 28, 2012

(s) Michel Lemay

Michel Lemay
Président et Chef de la direction / President and CEO
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19.0 ADDITIONAL INFORMATION AND CONTINUOUS
DISCLOSURE

This MD & A was prepared on November 28, 2012. The
Company regularly discloses additional information by the filing of
press releases and quarterly financial statements on SEDAR
(www.sedar.com).

Additional information on the Company can be found on
SEDAR (www.sedar.com).

(s) Martin Nicoletti

Martin Nicoletti
Chef de la direction financiére / Chief Financial Officer



