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Brunet Roy Dubé

RAPPORT DE L’AUDITEUR INDEPENDANT
Aux actionnaires de Stelmine Canada Ltée

Nous avons effectue I'audit des états financiers ci-joints
de STELMINE CANADA LTEE, qui comprennent les
etats de la situation financiére au 31 juillet 2012, au 31
juillet 2011 et au 1*" aodt 2010, et les états des résultats
et du résultat global, des variations des capitaux propres
et des flux de trésorerie pour les exercices terminés le
31 juillet 2012 et le 31 juillet 2011, ainsi gu’un résumé
des principales methodes comptables et d'autres
informations explicatives.

Responsabilité de la direction pour les éfats financiers

La direction est responsable de la préparation et de la
présentation fidéle de ces états financiers conformément
aux Normes internationales d'information financiére
(IFRS), ainsi que du contrdle interne qu'elle considére
comme nécessaire pour permettre la préparation d'états
financiers exempts danomalies significatives, que
celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Responsabilité de l'auditeur

Notre responsabilité consiste & exprimer une opinion sur
les états financiers, sur la base de nos audits. Nous
avons effectué nos audits selon les normes d'audit
généralement reconnues du Canada. Ces normes
requiérent que nous nous conformions aux régles de
déontologie et que nous planifions et réalisions I'audit
de fagon a obtenir 'assurance raisonnable que les états
financiers ne comportent pas d'anomalies significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en
vue de recueillir des éléments probants concernant les
montants et les informations fournis dans les états
financiers. Le choix des procédures reléve du jugement
de l'auditeur, et notamment de son évaluation des
risques que les états financiers comportent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de
fraudes ou d'erreurs.

INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT
To the shareholders of Stelmine Canada Ltd.

We have audited the accompanying financial statements
of STELMINE CANADA LTD., which comprise the
financial position as at July 31, 2012, July 31 2011 and
August 1%, 2010, and the statements of net loss and
comprehensive loss, changes in equity and cash flows
for the years ended July 31, 2012 and July 31, 2011,
and a summary of significant accounting poficies and
other explanatory information.

Management's Responsibility for the Financial
Statements

Management is responsible for the preparation and fair
presentation of these financial statements in accordance
with International Financial Reporting Standards (IFRS),
and for such internal control as management determines
is necessary to enable the preparation of financial
statements that are free from material misstatement,
whether due to fraud or error.

Auditor's Responsibility

Cur responsibility is to express an opinion on these
financial statements based on our audits. We conducted
our audits in accordance with Canadian generally
accepted auditing standards. Those standards require
that we comply with ethical requirements and plan and
perform the audit to obtain reasonable assurance about
whether the financial statements are free from material
misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit
evidence about the amounts and disclosures in the
financial statemenis. The procedures selected depend
on the auditor's judgment, including the assessment of
the risks of material misstatement of the financial
statements, whether due to fraud or error.



Responsabilité de I'auditeur (suite)

Dans l'évaluation de ces risques, |'auditeur prend en
considération le contréle interne de I'entité portant sur la
préparation et la présentation fidéle des états financiers,
afin de concevoir des procédures d’audit appropriées
aux circonstances, et non dans le but d'exprimer une
opinion sur l'efficacité du contrdle interne de I'entité. Un
audit comporte également I'appréciation du caractére
approprié des méthodes comptables retenues et du
caractére raisonnable des estimations comptables faites
par la direction, de méme que l'appréciation de la
présentation d’ensemble des états financiers.

Nous estimons que les é&léments probants que nous
avons obtenus dans le cadre de nos audits sont
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion
d'audit.

Opinion

A notre avis, les états financiers donnent, dans tous
leurs aspects significatifs, une image fidéle de la
situation financiére de STELMINE CANADA LTEE au
31 juiltet 2012, au 31 juillet 2011 et au 1°" ao(t 2010,
ainsi gue de sa performance financiére et de ses flux de
trésorerie pour les exercices terminés le 31 juillet 2012
et le 31 juillet 2011, conformément aux MNormes
internationales d'information financiére {(IFRS).

Observations
Nous attirons I'attention sur la note 2 des états financiers
qui décrit lincertitude relative & I'hypothése de la

continuité de I'exploitation. Notre opinion ne comporte
pas de réserve a cet égard.

BJLAAJ‘)QO)' M’, €A 1

Montréal,
le 28 novembre 2012

1CPA auditeur, CA, permis de comptabilité publique
n°A115197

Auditor's Responsibility (continued)

In making those risk assessments, the auditor considers
internal control relevant to the entity's preparation and
fair presentation of the financial statements in order to
design audit procedures that are appropriate in the
circumstances, but not for the purpose of expressing an
opinion on the effectiveness of the entity's inlernal
control. An audit also includes evaluating the
appropriateness of accounting policies used and the
reasonableness of accounting estimates made by
management, as well as evaluating the overall
presentation of the financial statements.

We believe that the audit evidence we have obtained in
our audits is sufficient and appropriate to provide a basis
for our audit opinion.

Opinion

In our opinion, the consolidated financial statements
present fairly, in all material respects, the financial
position of STELMINE CANADA LTD. as at July 31,
2012, July 31,2011 and August 1% 2010, and its
financial performance and cash flows for the years
ended July 31, 2012 and July 31, 2011 in accordance
with International Financial Reporting Standards (IFRS).

Emphasis of matters

We draw attention to note 2 the financial statements
wich describes the uncertainty related to going concern
assumption. Our opinion is not qualified in respect of this
matter.

LY o po/ Duke, ca '

Montreal,
November 28, 2012

'CPA auditeur, CA, permis de comptabilité publique
n’A115197

BRD

Complables agiéés
SENCRL



STELMINE CANADA LTD.

Statements of Financial Position
AsatJuly 31,2012 and 2011 and August 1, 2010
{in Canadian dollars)

STELMINE CANADA LTEE

Etats de la situation financiére
Aux 31 juillet 2012 et 2011 et au 1% aoizt 2010
{en dollars canadiens)

31 jultlet/ 31 Julllet ! 1% aolt/
July 31, July 31, August 1,
2012 2011 2010
Notes $ $ $
ACTIF ASSETS
COURANT CURRENT
Trésorerie et équivalents de
trésorerie 7742 55 591 15 461 Cash and cash equivalents
Débiteurs 7 13132 37 216 20 860 Receivables
Frais payés d’avance 9429 12 010 9182 Prepaid expenses
30303 104 817 45503
NON COURANT NON CURRENT
Avances a une société
appareniée 15 60383 69 383 60 383 Advances to a related company
Aclifs d'exploralion el Exploration and evaluation
d'évaluation 8 1287 286 1622570 1484 485 assets
Total de Vactif 1386 972 1796770 1589371 Total assets
PASSIF LIABILITIES
COURANT CURRENT
Comples créditeurs et charges Accounlts payables and
a payer 349 954 481 501 125 780 accrued charges
NON COURANT NON CURRENT
Passifs d'impéts différés 13 213 830 331 748 322 528 Differed income tax liabilities
Total du passif 563 784 813 249 448 308 Total ltabilities
CAPITAUX PROPRES EQuITY
Capital-actions 3435632 3001933 2582 145 Share capital
Bons de souscription 123 626 106 471 47 059 Warrants
Surplus d'apport 1266 528 1148 596 1107 722 Contributed surplus
Déficit {4 002 598) (3273 479) (2 585 863) Deficit
Total des capitaux propres 823 188 983 521 t 151 083 Total equity
Total du passif et des
capitaux propres 1386 972 1796770 1599 371 Total liabilities and equity

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers.,

The accompanying notes are an inlegral part of the financial

statements.



STELMINE CANADA LTEE STELMINE CANADA LTD.

Etats des résultats et du résultat global Statements of Netloss and Comprehensive Loss

Pour les exercices terminés les 31 juiliet 2012 et 2011 For the years ended July 31, 2012 and 2011

(en dollars canadiens) (in Canadian dollars)

212 2011
Notes $ $
DEPENSES EXPENSES
Honoraires de consultation 170 796 133 455 Consulting fees
Honoraires professionnels 124 925 87 036 Professional fees
Rémunéralion a base d’actions 10 11 461 31 569 Stock-based compensation
[mpdts de ta partie XI1.6 18 453 108 091 Part XI1.6 laxes
Loyer 39 388 41 921 Rent
Frais généraux d'administration 67 447 92 682 General administrative expenses
Inscription regisiranat et information aux Registration, listing fees and
actionnaires 27 9349 25 301 shareholder's information
Dévaluation des droits miniers 8 141 943 120 978 Impaiment of mining rights
Dévaluation des frais d'exploration Impaiment of deferred exploration
reportés 8 255976 58 449 expenses
RESULTAT AVANT IMPOTS (858 328) {699 482) LCSS BEFORE INCOME TAXES
Charge d'impéts différés 13 142 475 63023 Deferred income taxes
RESULTAT ET RESULTAT GLOBAL NET LOSS AND COMPREHENSIVE
DE L’EXERCICE (715 853) {636 459) LOSS
RESULTAT DE BASE ET DILUE PAR BASIC AND DILUTED NET LOSS PER
ACTION 12 (0,03) (6,03) SHARE
NOMBRE MOYEN PONDERE WEIGHTED AVERAGE NUMBER OF
B'ACTIONS EN CIRCULATION 25 785 768 19 986 104 SHARES QUTSTANDING
Les notes complémentaires font partie intégrante des élats financiers. The accompanying notes are an integral part of the financial
statements.
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STELMINE CANADA LTD.

Statement of Cash Flows
For the years ended July 31, 2012 and 2011
(in Canadian dollars)

STELMINE CANADA LTEE

Etats des flux de trésorerie
Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
{en dollars canadiens)

2012 2011

Notes $ $
ACTIVITES OPERATIONNELLES OPERATING ACTIVITIES
Résultat et résultat global de I'exercice (715 853) (636 459) Net loss and comprehensive 1058
Dévaluation des drolts miniers 8 141943 120 978 Impairment of mining righls
Dévaluation des frais d’'exploration Impairment of deferred exploration
reportés 8 255 976 58 449 expenses
Rémunération a base d’actions 10 11 461 31569 Stock-based compensation
Charge d'impéts différés 13 (142 475) (63023) Deffered income taxes
Variation nette des élémants hors caisse Net change in non-cash operating
du fonds de roulement 14 (142 250) 311 980 working capital items
Flux de trésorerie provenant des
actlvités opérationnelles (591 168} {176 508) Cash flows from operating activities
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT INVESTING ACTIVITIES
Acquisition de droits miniers 8 {17 444) (25 074) Acguisition of mining rights
Augmentation des frais d'exploration Increase in deferred exploration
reportés 8 {40 941) (258 418) expenses
Flux de trésorerie provenant des
activités d'investissement (58 385) {284 512) Cash flows from investing activities
ACTIVITES DE FINANCEMENT FINANCING ACTIVITIES
Flux de trésorene relatifs au capital Cash flow relating to capital stock and
actions et aux bons de souscription 615 000 543 000 warrants
Frais d'émission d'actions {13 266) (41 852) Share issuance expenses
Flux de trésorerie provenant des
activités de financement 601 734 501 148 Cash flows from financing activities
AUGMENTATION {DIMINUTION) DE LA
TRESQRERIE ET DES EQUIVALENTS CASH AND CASH EQUIVALENTS
DE TRESORERIE (47 849) 40 130 INCREASE (DECREASE)
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE
TRESORERIE AU DEBUT DE CASH AND CASH EQUIVALENTS,
L’EXERCICE 55 591 15 461 BEGINNING OF YEAR
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE
TRESORERIE A LA FiN DE CASH AND CASH EQUIVALENTS,
L’EXERCICE 7742 55 591 END OF YEAR

Les notes complémentaires font parlie intégrante des états financiers.

The accompanying notes
stlatements.

are an integral part of the financial



STELMINE CANADA LTD.

Notes to Financial Statements
For the years ended July 31, 2012 and 2011
(in Canadian dollars)}

STELMINE CANADA LTEE

Notes complémentaires
Pour les exercices termings les 31 juillet 2012 et 2011

(en dollars canadiens)

1. STATUTS CONSTITUTIFS ET NATURE DES ACTIVITES

Les activités de Ja Société consistent & acquérir, explorer, meltre en
valeur, développer et, le cas échéant, exploiter des propriétés miniéres et
gaziéres. Elle n'a pas encore déterminé si ces proprielés contiennent des
réserves de minerais économiquement récupérables.

La Societé a été constituée en vertu de la Loi canadienne sur les
sociétés par actions te 5 avrl 2005. Le siége social, qui est aussi
I'établissement principal, est situé au 1155 University, bureau 812,
Montréal, Québec, Canada. Les actions de la Société sont cotées a la
Bourse de croissance TSX, sous le symbole STH.

2. CONTINUITE D'EXPLOITATION

Les élats financiers ont été élablis conformément aux Normes
intemationales d'information financiére (IFRS) incluant Fhypothése de la
confinuité de I'exploilation, laquelle prévoit que ta Sociélé sera en mesure
de réaliser ses actifs et d'acquitler ses dettes dans le cours normal de
ses activités.

Etant donné que la Société n'a pas encore trouvé une propriété qui
contient des dépdts de minéraux e&conomiquement exploilables, la
Société n'a pas généré de revenus ni de flux de trésorere de son
exploitation jusqu'd maintenant. Au 31 juillel 2012, la Société présentait
un déficit cumulé de 4002 598 § (3273 479 § au 31 juillet 2011). Ces
incertitudes significatives laissent planer un doute important sur la
capacité de la Société de poursuivre son exploitation.

La capacité de la Sociélé de poursuivre ses activités dépend de
l'obtentlon de nouveaux financements nécessaires & la poursuite de
I'exploration de ses propriélés miniéres. Méme sl la Société a réussi a
financer ses programmes d'exploration dans lg passé, rien ne garantit
qu'elle réussisse a obtenir d'autres financements dans l'avenir.

La valeur comptable des actifs, passifs, produits et charges présentés
dans les états financiers et la classification ulilisée dans I'état de la
siluation financiére n'ont pas &1é ajustés comme cela serait nécessaire si
I'nypothése de continuité de I'exploitation n'était pas appropriée.

3. GENERALITES ET CONFORMITE AUX IFRS

Les états financlers de la Société ont été établis conformément aux
IFRS. Ce sonl les premiers états financiers annuels de la Société
préparés conformément & IFRS 1, premiére application des Normes
internationales d'information financiére.

Les mélhodes comptables appliquées sent les mémes que pour les états
financiers du trimestre terminé le 31 octobre 2011, lesquels présentaient
pour la premiére fois les résultals financiers de la Société el sa silualion
financiére selon les IFRS,

Les &tats financiers de la Société étaient auparavant préparés
conformément aux PCGR  (Principes Complables Généralement
Reconnus) du Canada. La date de basculement des PCGR aux IFRS est
le 1°" aolt 2011.

L'information financiére comparative de 2011 a été préparée
conformément aux IFRS. Les incidences de ce changement de
référentiel comptable pour las capitaux propres et le résultat global de
I'exercice comparatif sont présentées & la note 20.

Les états financiers du 31 juillet 2012 onl été préparés selon la méthode
du colt historique, 4 I'exception des instrumenis financiers qui sont
complabilisés a (a jusle valeur.

Les élats financiers de la période de présentation de [linformation
financiére termingée le 31 juillet 2012 {incluant les éiats comparatifs) ont
&té approuvés et autorisés pour publicalion par le conseil
d'administration le 28 novernbre 2012,

1. INCORPORATION AND NATURE OF ACTIVITIES

The Company's activilies include the acquisition, exploration,
production, development and, where possible, the operaling of
mining and gas properties. The Company has nol yel delermined
whether these properties contain ore reserves that are
economically recoverable.

The Company was incorporated under the Canada Business
Corporations Acf on April 5, 2005. The address of its registered
office and its principal place of business is 1155, University
Montreal, Quebec, Canada. The Company's shares are listed on
lhe TSX Venture Exchange under the symbol STH.

2. GOING CONCERN

The financial statements have been prepared in accordance with
Intemnational Financiat Reporting Standards (IFRS}) including the
assumption of going concern, meaning the company will be able to
realize its assels and discharge its liabilities in the ordinary course
of business.

Since the company has not yet found a property that contains
economically exploitable mineral deposits, the company did not
generate income or cash flow from operations lo date. At
July 31,2012 a retained deficit of § 4,002,548 ($ 3,273,479 at
July 31, 2011). These material uncertainties cast significant doubt
regarding the Company's ability to continue as a geing concern.

The Company's ability o continue operations is dependent upon
obtaining additional financing necessary lo continue the exploration
of its mineral properties. Although the company has managed to
fund its exploration programs in the pasl, there is no guarantee that
it manages to compele for funding in the future.

The carrying amounls of assets, liabililies, revenues and expenses
presented in lhe financial statements and lhe classification used in
the stalement of financial position have not been adjusted as would
be required if the going concern assumption was not appropriate.

3. GENERAL INFORMATION AND COMPLIANCE WITH IFRS

The financial statements of the Company have been prepared in
accordance wilh IFRS. These are the Company's first annual
financial statements prepared In accordance wilh IFRS 1,
Internaticnal Financial Reporting Standards.

The accounting policies applied are the same as for the financial
statemenls for the quarter ended October 31, 2011, which showed
for the first time the Company's financial results and financial
positton under IFRS,

The financial statements of the Company were previously prepared
in accordance with GAAP (Generally Accepted Accounting
Principles) of Canada. The changeover date from GAAP lo IFRS is
August 1%, 2011,

The corporate financial information for 2011 has been prepared in
accordance with IFRS. The impacts of this change in accounting
policy for equity and comprehensive income for the comparative
year are shown in note 20.

The financial statements of July 31, 2012 have been prepared
under the historical cost basis, except for financial instruments that
are carried at fair value.

The financial statements for lhe reporting period ended July 31,
2012 (inctuding comparalives slatements) were approved and
authorized for issue by the board of directors on November 28,
2012.



STELMINE CANADA LTEE

Notes complémentaires
Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
{en dollars canadieuns)

STELMINE CANADA LTD.

Notes to Financial Statements
For the years ended July 31, 2012 and 2011
(in Canadian dollars)

4, PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
4.1 Geénéralités et premiére application des IFRS

Les étals financiers ont élé préparés en conformité aux méthodes
complables énoncées par les IFRS en vigueur a la fin de la période de
présentation de linformation financiére {31 juillet 2012). Les principales
méthodes comptables ayant servi & la préparation des présenis états
financiers sont résumées ci-dessous.

Ces méthodes comptables ont été utilisées pour tous les exercices
présentds dans les états financiers, sauf lorsque la Société a appliqué
cerlainas méthodes comptables et exceptions au moment de [a lransition
aux IFRS. Les exceptions appliguées par la Société et les effets de la
transition aux IFRS sont présentés a la note 20.

4.2 Normes, amendements et interprétations de normes publiés qui
ne sont pas encore en vigueur et qui n'ont pas été adoptés de fagon
anticipée par la Société

A ta date d'autorlsation de ces états financiers, de nouvelles normes et
interprétations de normes existantes et de nouveaux amendements ont
&té publigés, mais ne sont pas encere en vigueur, et la Société ne les a
pas adoptés de fagon anticipée.

A moins d'indication contraire, les normes révisées et les amendements
qui suivent s’appliquent aux périodes annuelles ouvertes 4 compter du
1er janvier 2013. La Soclété n'a pas encore évalué l'incidence de ces
normes et amendements.

La direction prévoit gue I'ensemble des prises de position, non encore en
vigueur, sera adoplé dans les méthodes comptables de la Sociélé au
cours de la période débutant aprés la date d'entrée en vigueur de chaque
prise de position. L'information sur les nouvelles normes el interprétations
et les nouveaux amendements, qui sont susceptibles d'étre perlinents
pour les états financiers de la Société, est fournie ci-dessous. Certaines
autres nouvelles normes et inlerprétations ont été publiées, mais on ne
s'attend pas & ce gu'elles aient une incidence importante sur les états
financiers de la Société.

IFRS 9, Instruments financiers

L'IASB vise & remplacer intégralement I'|AS 38, Instruments financiers :
Comptabilisation et évaluation.

La norme de remplacement {IFRS 8) est publiée en plusieurs phases. A
ce jour, les chapitres traitant de la comptabilisation, du ctassement, de
F'évaluation et de la décomptabilisation des actlils ef passifs financiers ont
été publiés. La Société devra classer les actifs financiers comme étant
évalués ultérleurement soit au coll amorti soit & la juste valeur, en
fonction du modéle économique que suit la Société pour la gestion des
actifs financiers et des flux de trésorene confractuels de l'actif financier.
L'évaluation de la plupart des passifs financiers au colt amorti est
maintenue, mais lorsqu'une entité évalue un passif financier & la juste
valeur, ta partie des variations de la juste valeur liées au risque de crédit
propre a I'entité doit étre préseniée dans les aulres éléments du résultat
globat plutét gu'au résullat net.

Ces chapitres sont en vigueur pour les péricdes annuelles ouverles &
compter du der janvier 2015. D'autres chapitres traitant de la
meéthodologie de dépréciation et de la comptabilité de couverture sont
toujours en cours d'élaboration.

La Société ne prévoit pas adopter I'lFRS @ avant que tous les chapitres
aient été publiés et qu'elle puisse déterminer les conséquences de tous
ces changements.

4, SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES
4.1 General and the first application of IFRS

The financial statements have been prepared in accordance with the
accounting policies set out by IFRS effective at the end of the perod
for submission of financial information (July 31, 2012}. The principal
accounting policies used in preparing these financial statements are
summarized betow.

These accounting policies have been used for all years presented in
the financia! statements, except when the Company applied cerlain
accounting and exemptions at the time of transition to IFRS. The
exceptions applied by the company and the effects of (transilion to
IFRS are disclosed in Note 20.

4.2 Standards, amendments and interpretations to published
standards that are not yet in force and which have not been
proactively adopted by the Company

At the date of authorzation of these financial statements, new
standards and interpretations to existing standards and further
amendments were published but not yet in force, and the Company
has not adopted early.

Unless otherwise slated, the revised standards and amendments to
this section apply lo annual perieds beginning on or after January 1%,
2013. The Company has not yet assessed the impact of these
standards and amendments.

Management expects that all positions, not yet effective, will be
adopted in accounting policies for the Company during the period
beginning after the date of enlry into force of each position.
Information on new standards and interpretations and the new
amendments, which may be relevant to the financial statements of the
company, is provided below. Some other new standards and
interpretalions have been putlished, but we do not expect them to
have a significant impact on the financial statements of the Company.

IFRS 8, Financial Instruments

The IASB aims to completely replace |AS 38, Financial Instruments ;
Recognition and Measurement.

The replacement standard (IFRS 9) is published in several phases. To
date, the chapters dealing with the recognition, classification,
evaluation and accounting of assets and liabilities have been
putlished. The Company will classify financial assets as subsequently
measured at either amortized cost or fair value, depending on the
model followed by the Company for the management of financial
assels and the contractual cash flows of the financial asset. The
evaluation of most financial liabiliies at amortized cost is maintained,
but when an enlity measures a financial liability at fair value, the
portion of changes in fair value refated to credit risk specific to the
entity must be presented in other comprehensive income rather than
net income.

These seclions are effective for annual pericds beginning on or after
January 1%, 2016. QOther chapters of lhe depreciation methodology
and hedge acceunting are still being developed.

The Company does not expect to implement IFRS 9 until all of the
chaplers have been published and it can comprehensively assets the
impact of all changes.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES ({suite)

4.2 Normes, amendements et interprétations de normes publiés qui
ne sont pas encore en vigueur et qui n‘ont pas été adoptés de fagon
anticipée par la Société (suite)

IFRS 11, Partenarlats

L'IFRS 11 remplace I'AS 31, Participation dans des coentrepnses. Selon
IFRS 11, la comptabilisation par les investisseurs refléte davantage leurs
droits et obligations relatifs au partenariat plutét que la forme légale. La
méthode de mise en équivalence est exigée selon le IFRS 11. La
possibilité d'utiliser la consolidation proportionnelle est maintenant
¢liminée pour les coentreprises selon 1AS 31.

IFRS 12, Informations & fournlr sur les intéréts détenus dans
d'autres entités

Cette nouvelle norme éfablit les exigences minimales en matiére
d'informations & foumir lorsqu'une Société détient une paricipation dans
d'autres entités. Cette norme combine les Informations & fournir au sujet
des participations dans des filiales, des partenarials, des entreprises
associées el des entités structurées non consolidées.

Cetle norme reprend des exigences de présentation existanles et
introduit également des exigences de présentation additionnelles
importantes au sujet de la nalure et des nsques associés aux
participations d'une entité dans d'autres entités. La norme comprend des
exigences de présentation pour jes entités visées par les normes IFRS 10
et IFRS 11.

IFRS 13, Evaluation de |a Juste valeur

Lorsque son tilisation est requise ou permise par d'autres normes [FRS,
cette nouvelle norme vise a préciser la définition de la juste valeur, a
fournir des directives sur I'évaluation de la juste valeur et a améliorer les
exigences en maliére d'informations a foumir.

4.3 Présentatlon des états financiers conformément A ['|AS 1

Les élats financiers sont présentés conformément a I'AS 1,
« Présentation des élats financiers ». La Société a décidé de présenter
les élats du résultat et du résullat global en un seut état.

Conformément a [P'IFRS 1, Premiére applicaton des Normes
intemationales d'information financiére, la Société présente trois états de
ta situalion financiére dans ses premiers états financiers IFRS. Pour les
exercices subséquents, la Société présentera deux exercices comparatifs
pour I'état de la situation financiére lorsqu'elle : i) procédera a I'application
retrospeclive d'une méthode comptable, ii} effectuera un retraitement
rétrospactif dans ses élats financiers, ou iii) reclassera des éléments dans
ses élals financiers.

4.4 Instruments financlers

Les actifs et les passifs financiers sont comptabilisés lorsque la Société
devient une partie aux dispositions contractuelles de rinstrument
financier.

Les actifs financiers sont décomptabilisés lorsque les droits contractuels
sur les flux de trésorerie liés & I'actif financier armvent & expiration, ou
lorsque l'actif financier et tous les risques el avanlages importants sont
transférés,

Un passif financier est décomplabilisé en cas d'extinction, de résiliation,
d'annulation ou d’expiration.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)

4.2 Standards, amendments and Interpretations to published
standards that are not yet in force and which have not heen
proactlvely adopted by the Company (continued)

IFRS 11, Partnerships

IFRS 11 replaces IAS 31, Interests in joint ventures. According to
IFRS 11, the accounting by investors reflects betler their righls and
obligations under the parinership rather than the legal form. The
equity method is required by the IFRS 11. The possibility of using
proportionate consolidation for joint venlures now eliminated in
accordance with 1AS 31.

IFRS 12, Disclosure of interests in other entities

This new standard establishes minimum requirements to provide
information when a Company has an interest in other entities. This
standard combines the disclosures about invesiments in subsidiaries,
partnerships, associates and non consolidated structured entities.

This standard contains requirements for existing presentation and also
inlroduces significant additional disclosure requirements about the
nalure and nisks associated wilh participation of an entity in other
entities. The standard includes disclosure requirements for entities
covered by IFRS 10 and IFRS 11.

IFRS 13, The fair value evaluation

When its use is required or permitied by other IFRS, this new standard
clarifies the definition of fair value, to provide guidance on measuring
fair value and improve the requirements of disclosure.

4.3 Presentation of financtal statements in accordance with 1AS 1

The financial statements are presented in accordance with 1AS 1
"Presentation of Financial Statements”. The Company has decided to
present the statements of net loss and comprehensive loss in one
state.

In accordance with IFRS 1 First Time Adoption of Intemational
Financial Reporting Standards, the Company has lhree statements of
financial position in its first IFRS financial statements, For subsequent
fiscal years, the Company will present two comparative years for the
statement of financial position when: i} conducts retrospective
application of an accounting policy, i} makes a relrospective
restatement in its financial statements, or iii) reclassifies items in ils
financial statements.

4.4 Financial Instruments

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

Financial assels are derecognized when the contractual rights to cash
flows from the financial asset expire, or when the financial assel and
all risks and rewards are transferred.

A financial liability is derecognized when extinguishment, lermination,
cancellation or expiration.
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4, PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)

4.4 Instruments financlers (suite)

Les aclifs et les passifs financiers sont initialement évalués a la jusle
valeur majorée des colls de ransaction. La jusle valeur est basée sur les
cours du marché, & moins que les instruments financiers ne soient pas
négociés sur un marché actif. Dans ce cas, la juste valeur est déterminge
en ulilisant des techniques d'évaluation comme le modéle d'évaluation
des prix Black-Scholes ou d'autres lechniques d'évalualion.

Les actifs et les passifs financiers sont évalués ultérieurement comme |l
estindiqué cl-aprés ;

Actifs financlers

Aux fins de 'évaluation ultérieure, les actifs financlers, aulres que ceux
désignés comme instruments de couverture efficace, sont classés dans
les catégones suivantas au moment de la comptabilisation initiate :

- Préts et créances;
- Actifs financiers a la juste valeur par le biais du résultat net;
- Actifs financiers détenus jusqu'a leur échéancs;

- Actifs financiers disponibles a la vente.

La catégorie détemnine la méthode d'évaluation ultéreure el la
complabilisation soit en résulta, soit en autres éléments du résultat global
des produits et des charges qui en résulteront. Tous les produits et
charges se rapperiant aux aclifs financiers comptabilisés en résultat sont
présentés dans les charges financiéres ou les produits financlers.

Préls et créances

Les préts et créances sont des aclifs financiers non dérivés & paiemenls
fixes ou déterminables, qui ne sont pas cotés sur un marché actif. Aprés
leur comptabilisation initiale, ils sont évalués au colt amorti en ulilisant la
méthode du taux d'intérét effectif, moins une provision pour perte de
valeur. L'actualisation est omise si son effet est non significatif. Les
montants a recevoir des dirigeants et d'une Sociélé apparentee font
paitie de cette calégorie d'instruments financiers. Les taxes sur les
produits el services a recevoir, les préts et créances de la Société sont
inclus dans 'actif courant, sauf pour les instruments ayant une échéance
supérisura 3 douze mois a la date de la situation financiére considérée,
lesquels sont classés comme des aclifs non courants.

Aclifs financiers a la juste valeur par le hiais du résultat net

Un actif ou un passif financier est classé dans cette catégorie s'il est
acquis ou contracté principalement en vue d’étre vendu ou racheté dans
un proche avenir. Les dérivés sont aussi classés dans cetle calégore,
sauf 'ils sont désignés comme couvertures.

Les actifs financiers présentés dans cetle calégorie sont comptabilisés
initialement et ultérieurement a la juste valeur et sont classés comme
etant détenus a des fins de transaction, qui respectent certaines
conditions et sont désignés comme élant & la jusle valeur par le biais du
résultat net au momen! de la comptabilisation initiale. La lrésorere et
équivalents de trésorerie sont classés dans cette catégorie d'instruments
financiers.

Les actifs financiers a la juste valeur par le biais du resultat net sont
classés comme courants, exception faite de la portion que I'entité s'attend
a recouvier ou a régler dans plus de douze mois de la date du bilan,
laquelle est classée comme non courante.

La société n'a aucun actif financier classé dans cette calégorie.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued}

4.4 Financial Instruments {continued}

Assets and liabilities are initially measured at fair value plus
transaction cosls. The fair value Is based on gquoted market prices,
except that financial instruments are not traded in an aclive markel. In
this case, the fair value is determined using valuation techniques such
as the Black-Scholes model and other valuation techniques.

Assets and financial liabiliies are subsequently measured as
described below :

Financial assets

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

- Loans and receivables;
- Financial assels at fair value through profit or loss;
- Financial assets held to maturity;

- Financial assets available for sale.

The category delemnines how subsequent measurement and
accounting income and loss in either or in other comprehensive
income and loss of revenues and expenses that will result. All income
and expenses relating lo financial assets recognized in income and
loss are presented in the financial expenses or financial products.

Loans and receivables

Loans and receivabltes are non derivalive financial assets with fixed or
determinable payments, that are not quoted in an aclive market. After
inilial recognition, they are measured at amortized cost using the
method of effective interest rate, less a provision for impairment.
Discounting is omitted if its effect is not significant. Directors and a
related company advances are included in this category of financial
instruments. Sales tax receivable, loans and receivables of the
Company are included in current assets, except for those instruments
with a maturity of more than twelve months from the financial position
date in consideration, which are classified as non-current assets.

Financial assefs al fair vaiue through income and foss

Assets or financial lhabilities are classified in this category if it is
acquired or incurred principally for the purpose of selling or
repurchasing in the near fulure. Derivatives are also classified in this
category unless they are designated as hedges.

Financial assets presented in this section are initially and
subsequently measured at fair value and are classified as held for
trading, that satisfy certain conditions and which are designated as at
fair value through net income al time of inilial recognition. Cash and
cash equivalents are classified in this category of financial assets.

Financial assets at fair value through income and loss are classified
as current, except for the portion that the entity expects to recover or
settle in more than twelve months after the balance sheet date, which
are classified as non-current,

The company has no financial asset classified in this category.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)

4.4 Instruments financiers {suite)
Actifs financiers (suite)

Aclifs financiers détenus jusqu’a leur échéence

Les actifs financiers détenus jusqu'a leur échéance sont des aclifs
financters non deérivés, assortis de paiements fixes ou déterminables et
d’'une échéance fixe, aulres que les préts et créances, les actifs financiers
a la Juste valeur par le biais du résultat net et ceux que ta Société désigne
comme étant disponibles 4 la venle. Les placements sont classés comme
étant délenus jusqu'a leur échéance si la Soclété a lintention el fa
capacilé de les détenir jusqu'a leur échéance.

Les actifs financiers détenus jusqu’a teur échéance sont comptabilisés au
co(t amorti en ulilisant la méthode du taux d'intéréi effectif. S'il existe une
indication objeclive que le placement a subi une perte de valeur,
déterminée en fonction des notalions externes de crédit, I'actif financier
est évalué a la valeur acluelle des flux de trésorerie eslimalifs fulurs. Tout
changement apporté 4 la valeur comptable des ptacementls, y compris les
pertes de valeur, est comptabilisé en résultat net.

Les aclifs financiers détenus jusqu'a leur échéance sont inclus dans les
actifs non courants, exception faite de ceux dont 'échéance est de moins
de douze mois suivant la fin de la période de présentation, qui sont alors
considérés dans les actifs courants.

La Sociétd n'a aucun actif financier classé dans cefle catégorie.

Actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles & la vente sont des actifs financiers non
dérivés qui sont designés dans cette categorie ou qui ne se qualifient pas
pour la classification dans aucune autre catégone d'actifs financiers.

Tous les actifs financiers disponibles a la vente sont évalués & la juste
valeur. Les profils et les pertes sont comptabilisés en auires éléments
du résullat global. Lorsgue I'actif est sorti ou que I'on détermine qu'il a
subl une dépréciation, le profit ou la perte cumulée complabilisé dans les
autres éléments du résultat global est reclassé en résultat net dans les
produits financiers ou charges financiéres et est présenté comme un
ajustement de reclassement dans les aufres éléments du résuliat global.

Les produits d'inléréts calculés selon la méthode du taux d'intérél effectif
et de dividendes sont comptabilisés en résultat net dans les produits
financiers. Les aclifs financiers disponibles a la vente sont classés
comme étant non courants, sauf si le placement vient & échéance dans
les douze mois ou si la direction prévoil s'en déparlir dans les douze
mois.

La Société n'a aucun actif financier classé dans cette catégorie.
Dépréciation d'actifs financiers

Tous les actifs financiers sauf ceux a la jusie valeur par le biais du
résullat net font I'objet d'un test de dépréciation au moins & chaque date
de cldture. Les actifs financiers sont déprécies lorsquil existe des
indications cbjectives gu'un actil financier cu un groupe d'actifs financiers
a subi une perte de valeur,

Une indication objeclive de dépréciation pourrait inclure :

- des difficultés financiéres importantes de la part de I'émetteur
ou du débiteur;
une rupture de contrat telle qu'un défaut de paiement des
intéréts ou du principal;

- la probabilité croissante de faillite ou autre restrucluration
financiére de I'emprunteur.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)

4.4 Financlal Instruments (continued)
Financlal assets (continued)

Financial assels held to maturity

Financial assets held to malurity are non-denvative financial assets
with fixed or determinable paymenls and fixed maturity, other than
loans and receivables, financial assets at fair value through profit or
loss and those that the Company designate as available for sale.
Investments are classified as held to maturity if the Company has the
intention and ability o hold to maturity.

Financial assels held to maturity are subsequenlly recorded at
amorlized cost using the method of effeclive interest rate. if there is
objective evidence that the investment has suffered a loss of value,
determined based on exiemal credit ratings, the financial assel is
measured at the present value of estimated future cash flows. Any
changes to the carrying value of investments, including impaiment
losses are recognized in nel income and loss.

Financial assets held to matunty are included in non-current assets
with the exception of those whose maturity is less than twelve months
following the end of the reporting period, in which case lhey are
included in current assets.

The Company has no financial assel classified in this category.

Financial assels avaifabie for sale

Financial assets available for sale are non derivatives financial assets
that are designated as being in this category or that do not qualify for
ctassificalion in any other calegory of financial assels.

All financial assats held for sale are measured at fair value. Profits and
loss are recognized in other comprehensive income and loss. When
the asset is released or it is determined that it is impaired, the
cumulative gain or loss recognized in other comprehensive income
and loss is reclassified lo income and loss in financial income or
financial expense and is presented as a reclassification adjustment in
other comprehensive income and loss.

Interest eamings calculated on the effective interest rate and
dividends are recognized in nel eamings as financial products.
Awailable-for-sale financial assels are classified as non-current assets,
except when lhe placement expires within twelve months or when
management expects to sell it within twelve months.

The Company has no financial assel classified in lhis category.
Impairment of financial assels

All financial assets except those al fair value through net income and
loss are tested for impairment at each closing date. Financial assets
are impaired when there is objective evidence that a financial asset or
group of financial assets suffered an impaiment loss.

Objective evidence of impairment could include :

—  Significant financial difficulty on the part of the issuer or
obligor;

— A breach of contract such as a failure to pay interest or
pnncipal;

— Increasing the likelihood of bankruptcy or other financial
reorganization of the borrower.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.4 Instruments financier {suite)
Passifs financiers

Les passifs financiers sont complabilisés initialement & la juste valeur et
sont évalués par la suite au codt amorti, diminués des colfs de
transaction directement imputables, en ulilisant la mélhode du taux
d'intérél effeclif. La différence entre la valeur comptable initiale des
passifs financiers et leur valeur de remboursement est comptabilisee
dans le résultat net sur la durée du contrat selon la méthode du taux
d'intérét effectif. Les passifs financiers sont présentés dans les passifs
courants lorsqu'ils sont remboursables dans les douze mois suivanis la
fin de la période, sincn ils sont classés dans les passifs non-courants. Ce
poste comprand les comptes créditeurs et charges a payer.

Les charges d'intéréts sont présentées dans les charges financiéres au
rasultat net.

4.6 Résuitat de base et dilué par action

Le résultat de base par action est calculé en divisant le résullat global
attibuable aux porteurs d'actions ordinaires de la Société par le nombre
moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de la période.
Le résultat dilué par aclion est calculé en ajustant le résultal attribuable
aux porteurs d'actions ordinaires de la Société ainsi que le nombre moyen
pondéré d'actions ordinaires en circulation, des effets de toutes les
actions ofdinaires potentielles dilutives. Il faul considérer que les actions
ordinaires potentielles dilutives onl été converties en actions ordinaires au
début de ['exercice ou a la date d'émission des actions ordinaires
potentielles si elle est ultérieure.

Pour calculer le résultat dilué par action, une entité doit supposer que les
options dilutives et les bons de souscription dilutifs ont élé exercés. Le
produit supposé de ces instruments doit &lre considéré comme ayan! été
pergu lors de I'émission d'aclions ordinaires au ceurs moyen de marché
des actions ordinaires pendant 'exercice. Le résultat dilué par action est
equivalent au résullat de base par action compte tenu de I'effet antidilutif
des options et des bons de souscription tel qu'il est expliqué a la note 12.

4.6 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie el les équivalents de trésorerie comprennent I'encaisse, les
soldes bancaires et les dépots & court terme ayant une échéance initiale
d’au plus trois mois, qui sont facilement convertibles en un montant connu
de trésorerie et qui sont exposés & un risque négligeable de changement
de valeur.

4.7 Crédits d'impdt et de droits remboursables

La Société peut se prévaloir de crédits de droits remboursables sur perte
selon la Loi concemant les droits sur les mines. Ces crédils de droits
remboursables sur parte s'appliquent aux frais d'exploration admissibles
engages dans la province de Québec.

De plus, la Société a droit a des crédits d'impot remboursables sur les
frais d’exploration admissibles engagés par les sociétés miniéres.

Les crédits d'impdt et de droits remboursables sont imputés en redugction
des frais d'exploration engagés en vertu de I'AS 20 lorsque la Sociélé est
raisonnablement assurée qu'ils seront encaisses.

4, SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES {continued)
4.4 Financlal instruments {continued)
Financial liabilities

Financial liabilities are inilially recorded at fair value and are
subsequenlly measured at amorlized cost reduced of transaction
costs direclly atiributable, using the method of effective interest rate.
The difference between the initial carrying amount of financial
liabililies and the redemption value is recognized in net income and
loss over the term of Lhe conlract using the effective interest method.
Financial liabilities are presenled as current liabililies if they are
repayable within twelve months following the end of the period,
otherwise they are classified as non-current liabilities. This item
includes accounts payable and accrued charges.

Interest charges are presented in the financial expenses, in nal
income and loss.

4.5 Basic and diluted net loss per share

Basic loss per share is calculated by dividing the net loss and
comprehensive loss or tha loss attributable o common shareholders
of the Company by the weighted average number of common shares
outstanding during the period. Diluted samings per share is calculated
by adjusting the profit attnbutable to ordinary equity holders of the
Company and the weighted average number of common shares
oulstanding, the effects of all dilutive polential ordinary shares. It is
assumed that the dilutive polential ordinary shares were converled
into ordinary shares at beginning of year or the date of issue of
potential ordinary shares, if later.

To calculate diluled loss per share, an entity shall assume dilutive
options and dilutive warrants were exercised. The assumed proceeds
from these instruments shall be regarded as having been received
from issuance of common shares at the average markel price of
common shares during the year. Diluled eamings per share equals
basic loss per share given the anti-dilutive oplions and warrants as
explained in Note 12.

4.6 Cash and cash equivalents

Cash and cash equivalents include cash, bank balances and short-
term deposits with an orginal maturity of three months or less that are
readily convertible to known amounts of cash and which are subject 1o
an insignificant risk value change.

4.7 Tax credits receivable and refundable rights

The Company is entitled to credit on duties refundable for foss under
the Act respecting duties on mining. These credit are repayable on
loss of rights apply to eligible exploration expenses incurred in the
Province of Quebec,

In addilion, the Company is enfitled to refundable tax credits on
eligible exploration expenses incurred by mining Companies.

Tax credits and refundable rights are charged as a reduction in
axploration expenses incurred under IAS 20 when the Company is
reasonably assured that they will be received.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.8 Encalsse réservée a I'exploration

L'encaisse réservée & l'exploration represente le produit de financements
accréditifs non dépensés. Selon les restrictions imposées par ces sources
de financement, la Sociélé doit consacrer les fonds encaissés 3
I'exploration de propriétés miniéres. Suite aux conventions d'actions
accréditives réalisées, au 30 décembre 2011, la Société doit dépenser en
frais de prospection et d'évaluation un montant s'élevant & 121 500 §. La
Société ne posséde pas les liquidités nécessaires pour respecter ses
engagemenis qui devront étre honorés avant le 31 décembre 2012,

4.9 Actifs d'exploration et d*évaluation

Les actifs d'exploration et d'évaluation incluent les codls d'acquisition des
droits miniers et las deépenses lides & I'exploration et a I'évaluation des
propriétés miniéres. Ces actifs sont présentés au colt moins les pertes
de valeur et les credits d'impdt el de droits remboursables.

Les colts engages avant I'acquisition des serviludes légales d'exploration
at d'évaluation sont comptabilisés au résultat net au moment ol ils sont
engages.

Las droits miniers et les dépenses relatives aux aclivités d'exploration et
d'évaluation sont incorporés au colt de I'aclif par propriété jusqu’a ce que
la faisabilité technigue et la viabilité commerciale de I'extraction d'une
ressource minérate scient démontrées. Les produits accessoires gagnés
au cours de [a période d’exploration et d*&valuation sont comptabilisés en
résultat net. Aucun amortissement n’est imputé au cours de la phase
d’exploration et d'évaluation. Les colits capitalisés incluent notamment les
études topographiques, géologiques, géochimiques et géophysiques, les
forages d'exploration, le creusement de tranchées, I'échantillonnage et
les activités en liaison avec I'évaluation de la faisabilité technique et de Ia
viabilité commerciale de I'extraction d'une ressource minérale. Les codls
sont capitalisés lorsqu'il est plus probable qu'improbable que des
avantages économiques seront realisés.

S'il &lait établi que la viabililé d'un projet n'est pas assurée ou si le projet
était abandonné, le montant capitalisé serait réduit & sa wvaleur
recouvrable, I'écart étant alors comptabilisé immeédiatement en résultat
net.

La valeur recouvrable des actifs d'exploration et d'évaluation dépend de
la découverte de réserves économiguement récupérables, de la
confimation des intéréts de la Sociélé dans les claims miniers, de la
capacité de la Société 4 obtenir le financement nécessaire pour mener 3
lerme la mise en valeur et de la production rentable future ou du produit
de la cession de tels biens. La valeur comptable des actifs de prespection
et d’évaluation ne représente pas nécessairement la valeur présente ou
future.

Lors da la disposition d'une propriété miniére, le produit de la vente est
comptabilisé en réduction de la valeur comptable et tout excédent ou
déficit est comptabilisé comme un gain ou une perte au résultat net.

Si la falsabilité technigue et la viabililé commerciale de I'extraction d’une
ressource minérale peuvent &tre démontrées, les droits miniers et les
frais d'exploration et d'évaluation relatifs a ta propriété miniére sont alors
transférés dans la catégorie Actifs miniers en construction. Les actifs
miniers en construction comprennent les colts d'emprunts.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)
4.8 Cash reserved for Exploration

Cash reserved for exploration represent proceeds from flow-through
financing neot yet incurred in exploration. According to the
requirements of those financings, the Company has lo apply the funds
received lo mining exploralion activilies. Following flow-through
shares agreements, as at December 30, 2011, the Company has to
incur exploration expenses amounting to § 121,500. The Company
does not have necessary liquidities in order (o fulfill its commitments
that have to be met by December 31, 2012.

4.9 Exploration and evaluation assets

The exploration and evaluation assets include the acquisition cost of
mining rights and expenses related lo exploration and evalualion of
mining properties. These assets are recorded at cost less impairment
losses and refundable tax credit and mining rights.

Costs incurred prior to the acquisition of exploration and evaluation
legal servitudes are recognized in net income and loss when {hey are
incurred.

Mineral rights and expenditure ¢n exploration and evaluation are
included in the cost of the asset property until technical feasibility and
commerciat viabifity of extracting a mineral resource are shown.
Accessories producls eamed during the period of exploration and
evaluation are recorded in net income and loss. No deprecialion is
charged during lhe exploralion and evaluation phase. Capitalized
costs include the topographical, geoclogical, geochemical and
geophysical surveys, exploratory drilling, trenching, the sample rate
and activilies in relation to evaluating the technical feasibility and
commercial viability of the extracling a mineral resource, Costs are
capitalized when it is more likely that the economic benefils will be
realized.

It was established (hat the viability of a project is not provided or if the
project was abandoned, capitalized amount is reduced fo its
recoverable amount, the gap is then recognized immediately in net
income and loss.

The recoverable amount of exploration and evaluation assets depends
on the discovery of economically recoverable reserves, confimation of
the Company’s interest in the underlying mineral claims, the ability of
the Company to obtain the necessary financing to complete the
development and future profitable production or proceeds from the
disposition thereof. The carrying ameunt of exploration and evaluation
assels do not necessarily represents present-time or future value.

Upon the disposition of mining property, the proceeds of the sale are
recorded as a reduction of the carrying value and any surpius or deficit
is recognized as a gain or loss in the net income and loss.

If the technical feasibility and commercial viability of extracting a
mineral resource ara demonslrable, mining rights and exploration and
evaluation fees relating to mining property are transferred to mining
assets under construction category. Assets under mining construction
category include borrowing costs.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (sulte)
4.9 Actifs d’exploration et d’évaluation {suite)

A la suite du transfert des actifs d'exploration et d'évaluation dans la
catégorie Actifs miniers en construction, tous les colls subséquents de
conslruction, d’installation, d'achévement de r'éguipemenl et des
infrastruclures sont capitalisés dans la catégorie Actlifs miniers en
construction. Une fols 'élape de développement complétée, tous les
actifs inclus sous Aclifs miniers en construction sont alors transférées
dans la catégorie Actifs miniers el sont amortis sur les durées d'utilité de
ces aclifs.

Bien que la Soclété ait pris des mesures conformes aux pratiques de
l'industie pour le slade d’exploration acluel de telles propriélés afin
d’'obtenir les titre de propriété des proprietés miniéres dans lesquelles
elle détient un intérét financier, ces procédures ne garanlissent loutefois
pas la validité du lilre de propriété. Les titres des propriétés miniéres
peuvent étre assujetlis & des ententes préalables non enregistrées et au
non-respect de dispositions réglementairas.

4.10 Dépréciation des actifs non financiers

Aux fins d'évaluation de fa dépréciation, tes actifs sont regroupés aux
niveaux les plus bas genérant des entrées de ltrésorerie largement
indépendantes (unités génératrices de Irésorerie). Par conséquent,
certains actifs sont soumis individuellement & un test de dépréciation
tandis que d'autres sont testés au niveau de l'unité généralrice de
trésorerie. L’évaluation de la dépréciation des actifs d'évaluation est
effectuée individueltement, chaque propriélé représentant une unité
génératrice de trésorenie potentielle.

Tous les actifs individuels ou unilés généralrices de trésorerie sonl
soumis a un lest de dépréciation lorsque des événements ou des
changements de circonstances indiquent que leur valeur comptable
pourrait ne pas étre recouvrable.

Une perte de valeur égale a I'excédant de la valeur comptable d'un actif
ou d'une unité génératrice de trésorerie sur sa valeur recouvrable est
complabilisée. La valeur recouvrable d'un actif ou d’'une unité génératrice
de trésorerie est la plus élevée de sa juste valeur moins les colils de sa
vente et de sa valeur d'utilité. Pour déterminer la valeur d'ulilité, la
direction procéde a une estimation des flux de trésorerie futurs provenant
de chague actif ou de chaque unité génératrice de trésorerie, puis elle
détermine un taux d'intérét approprié aux fins du calcul de la valeur
actualisée de ces flux de frésarenie,

Une perie de valeur est comptabilisée dans I'élat du résultat global et est
portée en réduction de I'actif individuel ou répartie au prorata des actifs
de l'unité génératiice de trésorerie. Tous las actifs sonl subséquemment
réévalués afin de relever tout indice indiquant qu'une perte de valeur
comptabilisée antérieurement puisse ne plus exister. Une perte de valeur
peut &lre reprise si la valeur recouvrable d'un actf ou d'une unité
génératrice de trésarerie excéde sa valeur complable.

4.11 Provisions, passifs et actifs éventuels

Les provisions sont comptabilisées lorsque les obligations actuelles,
résultant d’'un événement passé, se traduironl probablement par une
sortie de ressources représenlatives d'avanlages économiques de la
Société et que les montants peuvent étre estimés de maniére fiable.
L’échéance au le montant de la sortie peuvent étre incertains.

Une obligalion acluelle découle de la présence d'cbligations juridiques ou
implicites résultant d'événements passés, comme des litiges, des passifs
refatifs au démantélement, a la remise en état et autres passifs similaires,
ou des contrats onéreux.

4_SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)
4.9 Exploration and evaluation assets (continued}

Following the transfer of the assets of exploration and evaluation in
the mining construclion assets calegory, all subsequent costs of
consiruclion, installation, comptetion of the equipment and facilities
are capitalized in category of mining construction assets. Once the
development phase is completed, all assets included in mining assels
construction are lhen transferred into the class of mining assets and
amortized over the useful lives of these assels.

Although the Company has laken measures consistant with industry
practice for the current stage of exploration of such properties lo
obtain title to mineral properties in which il has a financial interest,
these procedures do not guaraniee the validity of the title. The titte to
mineral properties may be subject to unregistered prior agreements
and nan-compliance with regulatory requirements.

4.10 Impalrment of non financlal assets

Far the purposes of assessing impairment, assets are grouped at the
lowest levels generate largely independent cash inflows (cash-
generating units). Consequenlly, some assels are tested individually
for impairment, while others are tested at cash-generating unit. The
evaluation of asset impairment assessment is perfarmed individually,
each property representing a potential cash-generating unit.

All individuat assets or cash-generating units are tested for impairment
whenever events or changes in circumstances indicate that their
carrying amount may nol be recoverable,

An impairment loss equal to the excess of lhe carrying amount of an
asset or cash-generating unit exceeds its recoverable amount is
recognized. The recoverable amount of an asset or cash-generating
unit is the higher of its fair value less cosls to sell and its value in use.
To determine the value in use, management makes eslimates of
future cash flows from each assel or cash-generating unit and
determines a suitable interest rate to calculate the present value of
these cash flows.

An impairment loss is recognized in the statement of comprehensive
income and loss and is recorded as a reduction of the individual asset
or prorated assets of the cash-generating unit. All assels are
subsequently reassessed to idenlify any evidence indicating that an
impairment loss previously recognized may no longer exist. An
impairment loss may be reversed if the recoverable amount of an
asset or cash-generating unil exceeds its carrying amount.

411 Provisions, contingent liabilities and assets

Provisions are recognized when present obligations resulting fram
past evenls, will likely result in an outflow of resources embodying
economic benefils to the Company and that the amounts can be
refiably estimated. The timing or amount of output may be uncertain.

A present cbligation arises from the presence of fegal or construclive
obligations ansing from past events, such as litigation, liabilities
related to decommissioning, restoration and similar liabilities ar
onerous contracts.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.11 Provisions, passif et actlfs éventuels {suite)

L'évaluation des provisions correspend aux dépenses eslimées
nécessaires & l'exlinclion de l'obligation actuelle, en fonction des
éléments probants les plus fiables disponibles a la date de présentation
de finformation financiére, incluant tes risques et les inceriludes liés &
I'obligation actuefle. Lorsquil existe un grand nombre d’obligations
similaires, fa probabilité qu'une sortie de ressources sera nécessaire a
I'extinction de ces obligalions est déterminée en considérant la catégorie
d'obligations comme un lout, Les provisions sont actualisées lorsque la
valeur lemps de 'argent est significalive.

Les provisions sont revues a chaque date de présentation de information
financiare et ajuslées pour refléter les meilleures eslimations actuelles a
cette date. Lorsgqu'une sortie possible de ressources représentatives
d'avantages économiques résultant d'une obligation actuelle est
considérée comme étant improbable cu de probatilité faible, aucun passif
n'est comptabilisé.

Un remboursement que la Société a la quasi-certitude de recevoir d'un
liers relativemen! & une obligation est comptabilisé comme un actif
distinct. Toutefois, 1a vateur de cet aclif ne doit pas étre supérieure au
montant de la provision y affarenle.

Les entrées probables d'avantages économiques futurs pour la Société
qui ne remplissent pas encore les critéres de complabilisation d'un aclif
sont traités comme des actifs éventuels.

Les activités de la Société sont régies par des lois et réglements
gouvernementaux concernant la protection de l'environnement. Les
conséquences environnementales sont difficilement identifiables, qu'il
s'agisse des moniants, de I'échéance ou de l'impact. La Société exerce
acluellement ses activités en conformité avec les lols et réglements
présentement en vigueur. Toul paiemenl pouvant résulter de la
restauration des propriétés minigéres, s'it y a lieu, sera comptabilisé au
colit des propriétés minigres au moment ol il sera possible d'en faire une
estimation raisonnable.

Au 31 juillet 2042, it n'y a aucune provision complabilisée a I'état de la
siluation financiére.

4.12 Impéts différés
La charge d'impbts est composée de I'impdt exigible et de I'impdt différé.

L'impdt différé est calculé selon la méthode du passif fiscal, sur les
différences tfemporelles entre la valeur comptable des actifs et des passifs
et leur base fiscale.

Les aclifs ou les passifs d'impot différé son! calculés, sans actualisation,
selon les taux d'imposition dont I'application esl attendue au cours de leur
période de réalisation respeclive lorsque ces taux sont adoptés ou quasi
adoptés avant la fin de la période de présentation de l'information
financiére.

Les actifs ¢'imp6t différé sont comptabilisés dans la mesure ou il est
probable qu'ils permettront de compenser un bénéfice imposable futur. La
note 5 traite de I'évaluation de Ja direclion relativement & la probabilité du
bénéfice imposable futur qui permettra de compenser les actifs d'impét
différa.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES {continued)
4.11 Provisions, Contingent liabilities and assets {continued)

The measurement of provisions comresponding to the estimated
expenditure required to setlle the present obligation, based on the
most reliable evidence available at the date of presenlation of financial
information, including risks and uncertainties relating to the present
obligation. When a large number of similar obligations, the likelihood
that an outflow of resources will be required lo settle these obligations
is determined by considering the class of obligations as a whole.
Provisions are discounted when the time value of money is significant.

Provisions are reviewed at each reporting date of financial information
presentalion and adjusted to reflect current best estimates at that
date. When possible output of rescurces embodying economic
benefits arising from present obligations is considered improbable or
low probability, ne liability is recorded.

Reimbursement that the Company will almost certainly receive from a
third party in relation with an obligation is recognized as a separate
assel. However, this asset value should not exceed lhe amount of the
provision thereto.

Possible inflows of fulure economic benefits to the Company that do
not yet meet the recognition criteria of an asset are treated as
conlingent assels.

Activities of the Company are governed by laws and governmental
regulations concerning the protection of the environment. The
environmental consequences are difficult to identify whether amounts
due, lerm or impact. The Company currently operates in accordance
with the laws and regulations currently in force. Any payment resulting
from the resloration of mining properties, if any, will be recorded in
cost of mining properties when it will be possitle lo make a
reasonable estimate.

At July 31, 2012, Ihere was no provision recorded in the statement of
financial position.

4.12 Deferred tax
Income lax expense consists of current tax and deferred tax.

Deferred tax is calculated using the liability method on temporary
differences between the carrying amounts of assets and liabilities and
their tax base.

Assels or deferred tax liabilities are calculated, without discounting,
according fo tax rates that are expected to apply during their
respective period of realization when these rates are enacted or
substanlively enacted by the end of the penod presentation of
financial information.

The deferred tax assets are recognized to the extent that it is probable
that they will offset fulure taxable income. Note 5 deals with the
evaluation of management regarding the probability of future laxable
income that will offset the deferred tax assets.
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4, PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.12 Impots différés (sulte)

Les actifs ou les passifs d'impdt différé sont présentés comme non-
courants ef sont compensés uniquement lorsque la Société a le droit ef
lintention de compenser les actifs ou les passifs dimpdt exigible
découlant des mémas administrations fiscales.

La Société établit une provision pour moins-value a I'égard des aclifs
d'impdts différés si, selon les renseignements disponibles, it est probable
qu'ung partie ou la totalité des aclifs d'impots différés ne sera pas
matérialisée.

Les wvariations des actifs ou des passifs dimpdt différé sont
complabilisées en résullat & titre d'imp6t différé, sauf si elles concement
des éléments gui ont &té comptabilisés en auires éléments du résuitat
global ou directement en capitaux propres, auquel cas |'mp6t différé
correspondant est également comptabilisé en autres éléments du résultat
global ou en capitaux propres, respectivement.

En vertu de la I€gislation fiscale relalive aux dispositions de placements
accréditifs, la Société est tenue de renoncer a des déductions pour des
dépenses liées aux aclivités d'exploralion au profit des investisseurs.
L'impdt différé lié 4 des différences temporaires est comptabilisé & la date
ol la Societé renonce aux déduclions fiscales au profit des inveslisseurs.

4.13 Capltaux propres
Capital-actions et bons de souscnption

Les produits des émissions des actions ordinaires sont classés aux
capitaux propres et sont reparlis au moyen de la méthode des justes
valeurs relatives. La Société utilise le modéle d'évaluation Black-Scholes
pour calculer la juste valeur des bons de souscription émis. Les frais
d'émission supplémentaires directement atiribuables aux actions et aux
bons de souscription sont comptabilisés en diminution des produils des
capitaux propres au cours de la période ou ces transactions ont eu lieu.

Surplus d'apport

Le surplus d'apport inclut les charges de rémunération liées aux options
sur actions jusqu'a l'exercice de ces options et les monlants ligs aux
annutations de bons de scuscription et des options sur actions
comptabilisés en diminution du surplus d'apport au cours de la période
d'expiration.

Finarcement accréditif

La Société finance certaines de ses dépenses d'exploration par le biais
des émissions d'actions accréditives. La déduction des dépenses
d'exploration fait I'objet d'une renonciation au bénéfice des investisseurs
conformément aux lois fiscales en vigueur. La différence (la « prime »)
entre le montant comptabilisé en actions ordinaires et Je montant que les
investisseurs paient pour les actions est comptabilisée en fant que gain
reportd, lequel est renversé aux résultats lorsque les dépenses
admissibles sont effectuées. La Société constate un passif d'impot différé
pour les actions accréditives el une charge d'impdt différé au moment ou
les dépenses admissibles sont engagées.

Déficit

Le déficit comprend I'ensemble des profils et pertes non distribués de
l'exercice en cours et des exercices antérieurs.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)
4.12 Deferred tax {continued)

Assets or deferred tax liabilities are recognized as non-current and are
offset only when the Company has the right and intention to offset
assets or tax liabilities arising from the same lax authorities.

The Company esiablishes a valualion allowance against deferred tax
assets if, based on available information, It is likely that some or all of
lhe deferred tax assels will not be realized.

Changes in assets or deferred tax liabilities are recognized in income
and loss as deferred tax, unless they concern items that have been
recognized in other comprehensive income and loss or direclly in
equity, in which case the deferred tax matching is also recognized in
other comprehensive income and loss or equity, respectively.

Under tax law provisions on flow-through placement credits, the
company is required to forego deductions for expenses related o
exploration aclivities to investors. Deferred tax related to temporary
differences is recorded at the date the company renounces the lax
deductions to investors.

4.13 Equity
Share capital and warrants

Products from the issuance of common shares are classified as equity
and are distributed using the refative fair value method. The Company
uses the model of Black-Scholes pricing model to calculate the fair
value of warrants issued. Additional share issuance costs are directly
attributable to shares and warranls and are deducted from equity
products during the period when these transactions took place.

Contributed surplus

Contributed surplus includes compensation expense related to stock
options until the exercise of these options and amounts related to
cancellations of warrants and share options recognized decreasing
during the expiration period.

Flow-through financing

The Company finances some of ils exploration expenditures {hrough
the issuance of flow-through shares. The deduction of exploration
expenses is subject to a waiver of the bensfit of investors in
accordance with tax laws. The difference ("premium”) between the
amount recognized as common shares and the amount that investors
pay for shares is recorded as a deferred gain, which is reversed to
income and loss when qualifying expenditlures are made. The
Company recognizes a deferred tax liability for the flow-through
shares and deferred tax expense when the qualifying expenditures are
incurred.

Deficit

Deficit includes all current and prior period retained profit or loss.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.14 Rémunération fondée sur des actions

La Sociétd gére un régime d’oplions d'achat d’actions a l'intention des
administrateurs, membres du personnel el consultants qui y sont
admissibles. Il ne comporte pas d'oplion de réglement en espéces.

Tous les biens et les services regus en conbreparie de ['octroi d'un
paiement fondé sur des actions sont évalués & leur juste valeur.
Lorsqu'un membre du personnel est rémunéré au moyen de paiements
fondés sur des actions, la juste valeur des services rendus par ce
membre du personnel est déterminée indirectement par référence a la
juste valeur des instruments de capitaux propres attribués. Cette juste
valeur est évaluée a la date d’attribution selon le modéle d'évatuation
Black-Scholes.

La rémunération fondée sur des actions est ultimement complabilisée en
résultat ou capitalisée comme actifs d'exploration et d'évaluation selon la
nature du palement et la conlrepartie est portée au crédit du surplus
d'apport dans les capitaux propres.

Chaque tranche d'une attribution dont I'acquisition est échelonnée dans le
temps est traitée comme une attribution distincte ayant sa propre date
d'acquisition des droils ef sa propre juste valeur.

Dans les ¢as ou des périodes ou des conditions d’acquisilion de droils
s'appliquent, la charge est réparlie sur la période d'acquisition en fonclion
de la meilleure estimation disponible du nombre d'options sur actions
dont 'acquisition est attendue.

Les conditions d'acquisiion non liées au marché font partie des
hypotheses porlant sur le nombre d'options qui, selon les attentes,
deviendront exergables. Les estimations sont ensuite révisées lorsqu'il y
a des indications & l'effet que le nombre d'options sur actions dont
l'acquisition est attendue differe des estimalions précédentes. Tout
rajustement cumulatif avant I'acquisilion des droits es! comptabilisé dans
la période en cours. Aucun rajustement n'est apporté aux charges
complabilisées dans des exercices antérieurs si le nombre d'oplions sur
aclions qui ont finalement éte acquises différe de celui qui avait été prévu
au moment de 'acquisition.

Au moment de l'exercice d'une oplion sur actions, les produits regus
moins les colts de transaction directement attribuables sont poriés au
capital-actions. Les charges accumulées liées aux options sur actions
comptabilisées au surplus d'apport soni transférées au capital-actions.

4.15 Convention d'optlons sur des propriétés miniéres

Les options sur des intéréts dans des propriétés miniéres acquises par la
Société sont comptabilisées & la valeur de la considération monétaire
déboursée, y compris tout autre avantage économique céde, mais
excluant Pengagement de dépenses futures. Puisque I'engagement des
dépenses fulures ne répond pas & la définition d'un passif, il n'est pas
complabilisé, Les dépenses sont comptatilisées uniquement lorsqu’elles
sont engageées par la Sociéte.

Lorsque la Sociélé céde des intéréts dans ses proprietés miniéres, elle
utilise la valeur comptable de la propriété précédent la venle de I'oplion
comme valeur complable de la portion de la propriété, et crédite toute
considération monétaire regue ainsi que la juste valeur d'autres actifs
financiers a 'encontre de la valeur complable de cette propriégié. Toul
excédent est comptabilisé comme un gain aux résultats.

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES {continued)
4.14 Share-based Payments

The Company operates a share-option plan for administrators, staff
and consultants who qualify. No plan of the Company has the option
of cash setttement.

All goods and services received in exchange for the granting of share-
based paymenls are measured at fair value. When an employee is
paid by share-based payments, the fair value of services rendered by
the staff member is determined indirectly by reference to the fair value
of equily instrumenls granted. This fair value is measured at grant
date based on the Black-Scholes pricing model.

The share-based payments are ultimately recognized in income and
loss or capitalized as exploralion assets and assessment depending
on lhe nature of the consideration is paid and credited to contrbuled
surplus in shareholders' equity.

Each tranche of an award whose acquisition is staggered is treated as
a separate award with its own date and vesting ils own fair value.

In cases where periods or vesting conditions apply, the expense is
distributed over the vesting period based on the best available
estimate of the number of share oplions expected to vesl.

The conditions for acquinng non-market assumptions are part of the
number of options that, as expected, become exercisable. Estimates
are subsequenlly revised when there is evidence to the effect that the
number of share options expected to vesl differs from previous
estimates. Any cumulative adjustment prior to vesting is recognized in
the current period. No adjustments are made to expenses recognized
in prior years if the number of stock options that were ultimately
acquired differs from what was anticipated at the time of acquisition.

Upon exercise of an option on shares, the proceeds received less
directly attributable transaction costs are crediled to share capital. The
accumulated charges related lo stock options recognized in
contributed surplus are transferred to share capital.

4.15 Mining Properties Options Agreements

Options on interesls in mining properties acquired by the Company
are recorded at the value of the consideration paid, including other
future benefit given up but excluding the commitment for future
expendilures. Commitment for future expenditures does not meet the
definition of a liability and thus are not accounted for immediately.
Expenditures are accounted for only when incurred by the Company.

When the Company sells interest in a mining property, it uses the
carrying amount of the interest before the sale of the option as the
carrying amount for the portion of the property, and credits any cash
consideration received and also fair value of other financial assels
against the carrying of 1his property. Any excess is recognized as a
gain in income and loss.
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4. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
4.16 Informations sectortelles

La Société exerce actuellement ses activités dans un seul secteur, soit
I'acquisition, I'exploration et la mise en valeur de biens miniers. Toutes les
aclivités de la Société sonl menées au Canada.

5. JUGEMENTS, ESTIMATIONS ET HYPOTHESES

Lorsqu'elle prépare les états financiers, la direction pose un certain
nombre de jugements, d'estimations et d'hypothéses quant & la
comptabilisation et & I'évaluation des aclifs, des passifs, des produits et
des charges. La Société procéde aussi & des estimalions et a des
hypothéses pour l'avenir. La détermination d’estimés nécessite I'exercice
du jugement base sur diverses hypothéses ainsi que d'autres facteurs
tels que 'expérience historique et les conditions économigues acluelles et
prévues.

Les résultats réels peuvent différer des jugementis, des estimations et des
hypothéses posés par la direction et ils seront rarement identiques aux
résullats eslimés. Ces estimalions sont révisées périodiquement et des
ajustements sont apportés au besoin aux résultats de la période au cours
de laquelle lls deviennent connus.

L'information sur les jugements, les estimations et les hypolhéses
significatifs qui ont la plus grande incidence sur la complabilisation et
Pévaluation des actifs, des passifs, des produits et des charges est
présentée ci-aprés.

Actifs d'exploration et d'évaluation

Indication de perte de valeur et de reprise d'une perte de valeur el valeuwr
recouvrable

La détermination des indicateurs de perte de valeur el de reprise d'une
perte de valeur ainsi que I'établissement de fa valeur recouvrable dans le
cas ol un test de dépréciation doit tre effectué impliquent le jugement.
S'it y a une indicalion de perte de valeur ou de reprise d'une perte de
valeur d'un actif ou d'une unité génératrice de trésorerie, une eslimation
de la valeur recouvrable est effectuée et la perte de valeur ou la reprise
de perle de valeur est comptabilisée dans la mesure ou la valeur
comptable de l'aclif excéde sa valeur recouvrable.

La valeur recouvrable d'un actif est déterminée comme étant la plus
élevee de la juste valeur diminuée des colits de venle et de la valeur
d'utilité.

La direction détermine pour chaque propriété si des faits et circonslances
pourraient étre indicateurs de perte de valeur ou de reprise de perte de
valeur. Ces faits et circonstances qu'elle considére incluent mais ne se
timitent pas & ce qui suit :

{(a) La péricde pendant laquelle I'entité a le droit d'explorer dans une zone
spécifique a expiré pendant cette période ou expirera dans un proche
avenir, et il n'est pas prévu qu'il soit renouvelé;

(b} D'importantes dépenses d'exploration et d'évaluation ultérieures de
ressources minérales dans la zone spécifiqgue ne sont ni prévues au
budgel, ni planifiées;

4, SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES (continued)
4,16 Segment Dlsclosures

The Company currently operates in a single segment, the acquisition,
exploration and development of mining properties. All of the
Company’s activities are conducted in Canada.

5. JUDGEMENTS, ESTIMATES AND ASSUMPTIONS

In preparing the financial statements, management poses a number of
judgments, estimates and assumptions regarding the recognition and
valuation of assels, liabilities, revenues and expenses. The Company
also conducts estimates and assumptions concerning the future.
Determination of estimates requires lhe exercise of judgment based
on various assumptions and other factors such as hislorical
experience and current and expecled economic conditions.

Actual results may differ from the judgments, estimates and
assumptions posed by management and they will rarely be identical to
the resuils estimaled. These estimates are reviewed periodically and
adjustments are made as needed to the resulls of the period in which
they become known.

The information on judgments, eslimates and assumptions that have
the greatesl impact on the recognition and measurement of assels,
liabilities, revenues and expenses is presented below.

Exploration and evaluation assets

indicatiorr of impairment foss and reversal of an impairment and the
recoverable amount

Identifying indicators of impairment and recovery of an impairment
l0ss and the establishmenl of the recoverable amount if an impairment
test must be performed involve judgment. If here is an indication of
impairment or reversal of an impairment of an asset or cash
generating unit, an estimate of the recoverable amount is made and
lthe loss of value or loss recovery is recognized to the extent that the
carrying value of the assel exceeds ils recoverable amount.

The recoverable amount of an asset is determined as the higher of fair
value less costs to sell and value in use.

Management determines for each property if the facts and
circumstances could be indicators of impairment or reversal of
impairment loss. These facts and circumslances which it considers
include but are not kimited to the following :

(a) The period during which the entity has the right to explora in a
specific area has expired during the period or will expire in the near
future, and it is not expected lo be renewed;

{b) Significant spendinig on exploration and evaluation of mineral
resources in the specific area is neither budgeted nor planned;
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5. JUGEMENTS, ESTIMATIONS ET HYPOTHESES (sulte)
Actifs d'exploration et d'évaluation (sulte)

{(c) L'exploration et I'évaluation de ressources minérales dans la zone
spécifique n‘'onl pas mené 4 la découverte de quantités de ressources
minérales commercialement viables et l'entité a décidé de cesser de
telles aclivités dans la zone spécifique;

(d) Des données suffisantes existent & I'effet que, bien gu'il scit probable
qu'un développement dans une zone spécifigue se poursuive, la valeur
comptable de I'actif d'exploration et d'évaluation ne sera probablement
pas récupérée dans sa lotalité suite au développement réussi ou & la
vente,

Lorsqu'il est déterminé qu'un indicateur de perte de valeur ou de reprise
de perte de valeur existe, la direction doit évaluer la valeur recouvrable de
actif ou de l'unité géneratrice de trésorerie et pour se faire, la direction
pose des hypothéses qui se rapportent & des événements et des
circonstances fulurs. Les hypothéses sont basées sur le programme
d’exploration et d’évaluation de la Société qui considére notamment si les
résultats des travaux d'exploration justifient des Investissements
additionnels, si les intéréls de la Société dans les droits miniers onl été
confirmés, si la Socleté a la capacité d'obtenir le financement nécessaire
pour mener & terme la mise en valeur et la production rentable future et si
la cession das propriétés s'effectuera & un montant supénieur & la valeur
comptable.

Les résultats réels peuvent différer et donner lieu a des ajustements
significatifs aux aclifs de la Société au cours de la prochaine période
financiére.

Juste valeur

Tous les instruments financiers doivent étre compiabilisés & la juste
valeur lors de leur comptabilisation initiale. Ces instruments senl ensuile
évalués au colt aprés amortissement ou & la juste valeur selon leur
classement.

La mesure de la jusie valeur corespend au montant de la contrepartie
dont conviendraient des parties compeétentes agissant en toute liberté
dans des conditions de pleine concurrence. Cette mesure est effectuée a
un moment précis et peut étre modifiée au cours de péricdes de
présentation futures en raison des conditions du marché ou d'autres
facteurs.

La juste valeur est établie au moyen des cours sur le marché actif le plus
avantageux pour cet inslrument auquel la Société a immédiatement
acceés. S'il n'existe pas de marché aclif, la juste valeur est établie selon
des modéles d'évaluation inlermes ou extermes, notamment des modéles
de flux de trésorerie actualisés. La juste valeur élablie selon ces modéles
d’évaluation nécessite I'utilisation d’hypothéses a I'égard du montant et
du calendrier des flux de trésorerie futurs estimatifs, ainsi que pour de
nombreuses autres variables. Pour déterminer ces hypothéses, des
données externes du marché facilement observables sont utilisées si
disponibles. Sinon, la Société utilise la meilleure estimation possible.
Puisqu’elles sont fondées sur des estimations, les justes valeurs peuvent
ne pas éire réalisées dans le cadre d'une vente réelle ou d'un réglement
immédiat de ces instruments.

5. JUDGEMENTS, ESTIMATES AND ASSUMPTIONS {continued}
Exploration and evaluation assets (continued)

(c) Exploration and evaluation of mineral resources in the specific area
have not led 1o the discovery of gquantities of mineral resources
commercially viable and the entity has decided lo discontinue such
activities in the specific area;

{d) Sufficient data exist to the effect that, although it is likely that
development in a specific area continues, the carrying amount of the
active exploralion and evaluation is unlikely 1o be recovered in Hull
from successful development or sale.

When it is determined that an indicator of impairment or recovery of
impairment exists, management should assess the recoverable
amount of the asset or cash generating unit and to do this,
management raises assumptions that relate to future events and
circumstances. Assumptions are based on the exploration program
and evaluation of the Company that considers especially if the resulls
of exploration justify additional investment, if the interests of society in
the mining rights have been confirmed, if the Company has the ability
to obtain necessary financing to complete the development and future
profitable production and the assignment will be made to properties in
excess of book value.

Actual results may differ and result in significant adjustments to the
assets of the Company during the nexi financial period.

Fair value

All financial instruments are recognized at fair value upon initial
recognition. These instruments are subseguently measured at
amortized cost or fair value depending on their classification.

The measurement of fair value is the amount of consideration lhat
would be agreed upon in an amm's-lenglh transaction between
knowledgeable, willing parties who are under no compulsion to act.
This measurement is performed at a specific time and can be modified
in future reporting periods due to market conditions or olher lactors.

The fair value is delermined using quoled aclive market for the most
advaniagecus instrument lo which the Company has immediate
access. If there is no active market fair value is determined using
valuation models internal or external, including models of discounted
cash flows. The fair value delermined using valuation models requires
the use of assumptions concerning the amount and timing of
eslimaled future cash flows, as well as many other variables. In
determining those assumptions, market extemal dala easily
observable are used if available. Otherwise, the Company uses the
best possible estimate. Since they are based on estimates, the fair
values cannot be recognized through an aclual sale or immediate
settlement of the instruments.
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5. JUGEMENTS, ESTIMATIONS ET HYPOTHESES (suite)
Impots différés

Lorsque la Société anticipe un montant d'impét & débourser dans le [utur
en fonglion de ses estimations, un passif est comptabilisé.

L'évaluation de la probabilité d'un bénéfice imposabte futur implique le
jugement. Un aclif d'impét différé est comptabilisé dans la mesure ou il
est probable que des bénéfices imposables seront disponibles en
réduction desquels des écarts temporaires déductibles ainsi que le report
des crédits d'impdt non utilisés et tes pertes d'impdt non utilisées pourront
étre imputés.

Continuité de I'exploitation

L’évaluation de la capacité de la Société de réaliser sa slratégie par le
financement de ses besoins futurs en fonds de roulemenl implique de
porter des jugements. De plus amples informations au sujel de la
continuité de I'exploitation sont présentées a la note 2.

Rémunération fondée sur des actions

Pour estimer les charges lides 4 la rémunération fondée sur des aclions,
Il faut sélectionner un modéle d'évaluation approprié el obtenir les
données qui sont nécessaires pour le modéle dévaluation choisi. La
Soclété a estimé fa volatilité de ses propres actions, la durée de vie
probable et la pénode d'exercice des options octroyées. Le modéle ulilisé
par la Société est le modéle de Black-Scholes, toutefois, fa volalilité future
demeure incertaine et le modéle comporte des limites.

Provislons et passifs éventuels

Le jugement est ulilisé afin de détemminer si un evénement passé a
engendré un passif qui devrait &tre comptabilisé aux étals financiers ou
s'il devrait &tre présenté comme un passif éventuel. Quantifier ces passifs
implique jugements et estimations. Ces jugements sonl basés sur
plusieurs facteurs, tels que la nature de la réclamation ou du conflil, les
procédures juridiques et le montant potentiel a payer, les conseils
juridiques obtenus, l'expérience antérieure et la probabililé de la
réalisation d'une pere. Plusieurs de ces facteurs sont sources
d'incertitude quant aux estimalions.

Au 31 juillet 2012, les éventualités de la Société concement les impacts
environnementaux et les actions accrédilives qui sonl présentés a la note
18.

6. TRESCRERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

31 juillel / July 31,

5. JUDGEMENTS, ESTIMATES AND ASSUMPTIONS (continued)
Deferred taxes

When the Company anlicipales an amount of tax to pay in the future
according to its estimates, a liability is recognized.

The evalualion of the probabllity of future taxable income involves
judgment. A deferred tax asset is recognized to the extent that it is
probable that taxable profits will be available in which reduction of
deductible temporary differences and carry-over of unused tax credits
and unused tax losses can be utilized.

Going Concern

The evaluation of the ability of the Company to realize its strategy for
funding its future needs for working capital involves making
judgments. More information about the continuity of operations is
disclosed in Note 2.

Share-based payments

To estimate expenses for share-based payments, we must select an
appropriate valualion model and obtain the data necessary for the
valuation model chosen. The Company sstimated the volatility of ils
own share, the expected life and the exercise period of oplions
granted. The model used by the Company is the Black-Scholes,
however, future volatility uncertain and the model has some
limitations.

Provislions and contingent liabilities

The judgment is used to determine whether a past event has created
a liability that should be recorded financial statemenis or whether it
should be presented as a contingent liability. Quantify these liabililies
involves judgments and estimates. These judgments are based on
several factors, such as the nature of the claim or dispute, legal
procedures and the potential amount (o be paid, legal advice obtained,
previous experience and the likelihood of the realization of a loss.
Many of these factors are sources of uncertainty in estimates.

As at July 31, 2012, the Company's contingencies related
environmental impacts and flow-through shares are disclosed in note
18.

6. CASH AND CASH EQUIVALENTS

31 juillet July 31, 1% aodl/ August 1,

2012
5
Encaisse 7742
Plus : Encaisse réservée A I'exploration -
Trésorerie et équivalents de trésorerie 7742

2011 2010

5 $
15 147 Cash
55 601 314 Plus: Cash reserved for exploralion
55 591 15 481 Cash and cash equivalents

Le produit de financement non dépensé lié aux actions accréditives
représente 0 $ (55 591 § au 31 juiliet 2011 et 314 au 1° aodt 2010). Selon
les restrictions imposées en vertu des financemenls, la Société doit
consacrer ces fonds a l'exploration de propriétés miniéres canadiennes.
La société a requ un produit de financement de 121 500 $ en décembre
2011 non investi en frais d'exploralion au 31 juillet 2012 tel que présenlé
alanote 18.

The balance on flow-through financing not spent according to the
restrictions imposed by these financing arrangements represents
$ 0 ($ 55,591 as at July 31, 2011 and $ 314 as at August 1, 2010).
The Company has to dedicate these funds to Canadian mining
properties exploration. The company received a proceeds financing of
$ 121,500 in December 2011 not invested in exploration expenses in
July 31, 2012 as presented in note 18.
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7. DEBITEURS 7. RECEIVABLES

31 juillet £ July 31, 31 juillet £ July 31,

1 aodt / August 1,

2012 2011 2010
$ $ $
Taxes de vente a recevoir 10 045 37 216 20 860 Sales tax receivable
Sommes & recevoir d'un dirigeant 3087 - - Qther receivable from a director
Débiteurs 13132 a7 216 20 860 Receivables
8. ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION 8. EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS
31 Juillet, / 31 Juillet /
July 31, Dévaluation / July 31,
2011 Additions Impairment 2012
Québec / Quehec $ $ $ §
Propriété / Property — Alguebeile (a)
Droils miniers / Mining nghts 88 301 176 {88 477) -
Exploration 2 300 5 606 (7 906} -
90 601 5782 {96 383} -
Propriété / Property — Clénicy (b)
Droits miniers / Mining rights 33027 4454 - 37 481
Exploration 20 300 11213 - 31513
53 327 15 667 - 68 994
Propriété / Property -- Gaspésie  (c)
Droits miniers / Mining rights 326 231 2787 - 329018
Exploration 93 053 - - 93 053
419 284 2787 - 422 071
Propriété / Property — Opinaca  {d)
Droits miniers / Mining rights 241118 7253 - 248 37
Exploralion 540,369 M - 541 100
781 487 7 984 - 789471
Propriété / Property -Winchester (e)
Droits miriers / Mining rights 53192 274 {53 466) -
Exploration 224 679 23 391 {248 070) -
277 871 23 665 {301 536) -
Propriété / Property — Matapédia (f)
Droits miniers / Mining rights - 6750 - 6 750
Exploration - - -
- 6750 - 6 750
Sommaire/Summary
Droils miniers / Mining rights 741 869 21 694 (141 943) 621 620
Exploration 880 701 40 941 (255 976) 665 666
1622 570 75 904 (397 919) 1287 286
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8. ACTIFS D’EXPLORATION ET D'EVALUATION (sulte) 8. EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS (continued)
31 Juillet / 31 Juillet
July 31, Dévaluation / July 31,
2010 Additions Impairment 2011
Québec / Quebec $ $ $ $
Propriété / Property — Aiguebelle {(a)
Droits miniers / Mining righls 88 037 264 - 88 301
Exploration 2300 - - 2 300
90 337 264 - 90 601
Propriété f Property — Cléncy (b)
Droits miniers / Mining rights 32919 108 - 33027
Exploration 20 300 - - 20 300
53 219 108 - 53 327
Propriété / Property — Gaspesle {c)
Droits miniers / Mining rights 323 444 2787 - 326 231
Exploration 93 053 - - 93 053
416 497 2787 - 419 284

Propriété / Property — Kipawa

Droits miniers / Mining rights 77 441 - (77 441) -
Exploration 23690 o 28 003 (51693) -
101 131 28 003 (129 134) -
Propriété / Property — Gatineau Bloc 2
Droits miniers / Mining rights 43 537 - (43 537) -
Exploration - 6 756 (6 756) -
43 537 6 756 (50 293) -
Propriété / Property — Opinaca (d)
Droits miniers / Mining rights 239 395 1723 - 241118
Exploration 540 369 - - 540 369
779 764 1723 - 781 487
Propriélé / Property —Winchester {e)
Droits miniers / Mining rights - 53192 - 53192
Exploration - 224 679 - 224 679
- 277 871 - 277 871
Sommaire/Summary
Droits miniers / Mining righls 804 773 58 074 (120 978} 741 869
Exploration 679712 259438 (58 449) 880 701
1484 485 317 512 {179 427) 1622 570
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8. ACTIFS D'EXPLORATION ET D'EVALUATION (suite)

(a) Aiguebelle, Québec

La propriété Aiguebelle est siluée dans le canton d'Aigusbelle, a 28
kilométres au nord de Rouyn-Noranda. Elle est composée de 4 filres
miniers couvrant une superficie de 159 heclares. La propriéte est
détenue & 100 % par la Société. La Société a décidé de radier la
propriété durant 'exercice.

{b) Cléricy, Québec

La propriété Clericy est située dans le canten de Clericy, & 3 kilométres
au nord de Rouyn-Noranda. Elle est compesée de 3 titres miniers
couvrant une superficie de 132 hectares. La propriété est délenue a
100 % par la Sociéteé.

{c) Gaspesie, Quebec

La propriété Gaspesie est composee d'un permis d'exploralion gazier
couvrant une superficie de 34 000 heclares et elle située en Gaspésie
dans un environnement favorable & la découverte d'hydrocarbures. La
propriété est détenue a 100% par la Sociélé.

(d) Opinaca, Québec

La propriété Opinaca est située dans la zene d’Opinaca a l'intérieur du
territoire de la Baie-James. Elle est composée de 46 titres miniars
couvrant une superficie de 2 395 hectares. La propriété est détenue a
100% par la Societé.

{e) Winchester, Québec

La propriété Winchester est située dans le district de Chibougamau. Elle
est composée de 20 titres miniers couvrant une superficie de 720
hectares. La Société a décidé de radier [a propriété durant I'exercice.

(f Matapédia, Québec

La propriété Matapédia est située dans la région de Sainte-lrene-de-
Malapédia et Val-Brillant dans la vallée de la Matapédia. Elle est
composée de B4 titres miniers. La propriété est détenue & 100% par la
Société.

8. EXPLORATION AND EVALUATION ASSETS (continued)

(a) Aiguebelle, Quebec

The Aiguebelle property is located in Aiguebelie Townships, 28
kilometers North of Rouyn-Noranda. it is composed of 4 claims
covering an area of 159 hectares. The property is 100% owned by
the Company. The Company decided to write-off the property
during the year.

(b) Clericy, Quebec

The Clericy property is located in Clericy Townships, 3 kilometers
North of Rouyn-Noranda. It is composed of 3 claims covering an
area of 132 hectares. The property is 100% owned by the
Company.

(c) Gaspesie, Quebec

The Gaspesie property is composed of a gas exploration licence
covering an area of 34,000 hectares and is located in Gaspesie in
an area that has good expectations for hydrocarbons discovery.
The property is 100% owned by the Company.

{d) Opinaca, Quebec

The Cpinaca property is located in the area of Opinaca in James
Bay. It is composed of 46 claims covering an area of 2,395 hectare.
The property is 100% owned by the Company.

(e) Winchester, Quebec

The Winchesler property is located in the district of Chibougamau.
Itis composed of 20 claims covering an area of 720 heclares. The
Company decided to write-off ihe property during the year.

(f Matapédia, Quebec

The Matapedia property Is located in the area of Sainle-Irene-de-
Matapedia and Val-Brillant in the Matapedia Valley. It is composed
of B4 claims. The property is 100% ownied by the Company.
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9. CAPITAUX PROPRES
9.1 Capital-actions
Autorisé

MNombre illimité d'actions ordinaires sans valeur nominale. Toutes les
actions sont également admissibles a recevoir des dividendes et le
remboursement du capital, et représentent un vole par action a
Fassemblée de Stelmine Canada Ltée.

Actions émises et entigrement payées ;

2012

9. EQUITY
9.1 Share capital
Authorlzed

Unlimited number of shares without par value. All shares are equally
eligible to receive dividends and the repayment of capital, and
represent one vote each at the shareholders' meeting of Stelmine
Canada Ltd.

Shares issued and fully paid :

Nombre d'actions /
Number of shares

Solde au début de Fexercice 21 897 840
Placements privés (a) (c) {d) (&) 7 545 000
Financement privé accréditif (b) {c) (d) (e} 810 000
Acquisition de propriélés miniéres (f) -

Solde a la fin de I'exercice 30 252 940

2011
Nombre d’actions /
Number of shares
17 377 940 Balance, beginning of year
2284 000 Private placements (a) (c) (d} (e}
1836 000 Private flow-through placement {b) (c) (d) {e}
300 000 Acquisition of mining properties {f)
21 897 940 Balance, end of year

a) Les financements privés sont présentés déduction faite de la juste
valeur atiribuée aux bons de souscriplion, pour un montant de
116 701 $ (50 412 § an 2011),

b} Le financement privé accréditif est présenté déduction faite de la
juste valeur attribuée aux bons de souscription, pour un montant de
6925 $ (nul en 2011) et de la prime liée & la vente de déductions
fiscales de 61 925 § (96 800 $ en 2011).

¢) Le 4 juin 2012, la Société a conclu un financement privé impliquant
'émission de 232,5 unités au prix de 1000 $ I'unité, totalisant
232500%. La Société a émis 2 325000 actions cordinaires non
accréditives. Chaque action est accompagnée d'un bon de
souscription donnant droit & son détenteur d'acquérir une action
ordinaire de la Société 4 un prix de 0,15 § valide pour une période de
douze mois. Les aclions émises sont entiercées pour une période de 4
mois et un jour.

d) Le 30 décembre 2011, la Société a conclu un financement privé,
sans intermédiaire, pour un montant de 382 500 $. Ce financemenl se
compose de 81 unités A, au prix de 1500 $ lunité représentant
121 500 $ el de 261 unités B au prix de 1 000 $ l'unité représantant
261 000 $. Une unité A est composée de 10 000 actions accréditives
au prix de 0,15 § 'aclion et de 10 000 bons de sousgcriptions. Chaque
bon de souscription donnant droit au détenteur d'acquérir une aclion
ordinaire supplémentaire de la Société au prix de 0,20 $ pour une
période de douze mois suivant la dale de cléture. Chaque unité B se
compose de 20 000 actions ordinaires au prix de 0,05 $ l'action et de
20 000 bons de souscription. Un bon de souscription donne droit & son
détenteur d’acquérir une action ordinaire supplémentaire de la Société
au prix de 0,10 $ pour une période de 12 mois suivant la date de
cldture.

Actions 3 émettre :
2012

a) Private financing is presented net of the fair value assigned to the
warrants, amounting to $ 116,701 ($ 59,412 in 2011).

b) Private flow-through financing is presented net of the fair value
assigned lo the warrants, amounting (o $ 6,925 (3§ nil in 2011} and
premium related to the sale of tax deductions amounting to § 61.925
($ 96,800 in 2011).

¢y On June 4, 2012, the Company completed a private placement
involving the issue of 232,5 units at $ 1,000 per unit, totaling
$ 232,500. For this placement, the Company issued 2,325,000 non-
flow-through common shares. Each share attached a warrant entitling
its holder to purchase one share of the Company al a cost of § 0,15
for a 12 month period. The issued shares are escrowed for a period
of 4 monihs and one day.

d} On December 30, 2011, the Company completed a non brokered
private placement for § 382,500. The private placement consisted of
81 units A, at a price of § 1,500 per unit for total proceeds of
$ 121,500 and 261 units B, at a price of $ 1,000 per unit for total
proceeds of $ 261,000. Each unit A consists of 10,000 flow-through
sharaes at $ 0,15 per share and 10,000 share purchase watrants.
Each share purchase warrant shall entifle its holder thereof 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. Each unit B
consists of 20,000 common shares at a price of § 0,05 per common
share and 20,000 share purchase warrants. Each purchase warrant
shall entitle its holder thereof to acgquire one additional common
share of the Company at a price of $ 0,10 for a period of 12 months
from the closing date.

Shares to be issued :
2011

Acquisition d'une propriété miniére 85 000

Acquisition of a mining property

24



STELMINE CANADA LTEE

Notes complémentaires
Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
(en dollars canadiens)

STELMINE CANADA LTD.

Notes to Financial Statements
For the years ended July 31, 2012 and 2011
{in Canadian dollars)

9, CAPITAUX PROPRES (suite)
9.1 Capital-actions (suite)

e) Le 29 décembre 2010, |a Société a conclu un financement privé de
242 unités A pour un montant de 363 000 $ et 180 unités B pour un
monlant de 180 000 $. Une unité A est composée de 8 000 actions
accrédilives, 2 000 actions ordinaires et 2 000 bons de souscription.
Une unité B se compose de 10 000 actions ordinaires et 1¢ 000 bons
de souscriplion. Un ben de souscriplion donne droil au délenteur
d'acquérr une action ordinaire au prix de 0,15 § pour une période de
12 mois. Les honoraires d'intermédiation totalisent 33 000 § en argent
et 220 000 oplions d'achat d'actions émises & Canaccord Capital. Une
option d’achat émis aux courtiers peut étre exercée afin d'acquérir une
actions ordinaire au prix de 0,15 § pour une péricde de 18 mois.

f) En décembre 2010, la Scciétd a émis 300 000 actions ordinaires au
prix moyen de 0,11 § en verlu d'une entente signée relative au litres
miniers entourant la propriété Winchester.

En juillet 2012, la Société a procédé & l'acquisilion de la propriété
Malapédia en confreparlie de 2 500 $ et d'une émission de 85000
aclions ordinaires représentant 4 250 $. Les actions n'ont pas encore
été émises en date de publication de ces états financiers.

9.2 Bons de souscription

Les bons de souscriplion en circulalion permettent & leurs détenteurs
de souscrire un nombre équivalent d'actions ordinaires et se détaillent
comme suit :

8. EQUITY {continued)
9.1 Share capltal (continuad)

e) On December 29, 2010, the Company completed a private
placement of 242 units A for a consideration of $ 363,000 and 180
units B for a consideration of § 180,000. Each unit A consists of
8,000 flow-lhrough common shares, 2,000 common shares and
2,000 warrants. Each unit B consists of 10,000 commaon shares and
10,000 warrants. Each warrant enlilles its holder to acquire one
common share at a price of § 0,15 for a peried of 12 monihs.
Finder's fees totaling $ 33,000 in cash and 220,000 share purchase
options to Canaccord Capital. Each broker option may be exercised
to acquire one common share at a price of § 0,15 for a penod of 18
months.

f) In December 2010, the Company issued 300,000 common shares
at an average price of $ 0,11 according to a signed agreement
related to mining claims surrounding the Winchester property.

In July 2012, the Company completed the acquisition of Matapedia
property in relurn of $ 2,500 and the issue of 85,000 common
shares representing $ 4,250. These shares have nol yet been
issued on lhe date of publication of these financial slatements.

9.2 Warranis

Outstanding warrants entitle their holders to subscribe lo an
equivalent number of ordinary shares, and are as follows :

2012 2011

Prix de levée Prix de levée

moyen moyen

pondéré / pondéré /

Weighted Weighted

Nombre / Average Naombre / average

Number exercise price Number exercise price

$ L
Solde au début de 'exercice 4 636 940 0,20 2352 940 0,25 Balance, beginning of year
Financement privé accreditif Private flow-lhrough
(note 9.1 b.d.e} 810 000 0,20 484 000 0,15 placement (note 9.1 b,d,&)
Placement privé Private placement
{note 9.1 a,d.e) 5220 000 0,10 1 800 000 0,15 {note 9.1 a,d,e)
Placement privé {note 9.1 ¢) 2 325 000 0,15 Private placement (note 9.1 ¢)
Expirés {4 636 940) 0,20 Expired
Solde a la fin de 'exercice 8355 000 0,12 4 636 940 0,20 Balance, end of year
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9. CAPITAUX PROPRES (suite)

9.2 Bons de souscription (suite)

Le lableau ci-aprés résume l'information relative aux bons de souscription

en circulation.

9. EQUITY (continued)
9.2 Warrants {continued}

The following table summarize the information relating to the
warrants outstanding.

2012 2011
Date d'expiration / Expicy Nombre / Prix de levée / Nombre / Prix de levée / Date d'expiration / Expicy
date Number Exercise prica Number Exercise price date
$ $
Décembre f December 2012 810 000 0,20 2 352 940 0,25  Décembre / December, 2011
Décembre / December 2012 5220 000 0,10 2284000 0,15 Décembra / Dacember, 2011
Juin / June 2013 2 325 000 0,15 - -
B 355 000 4 636 940

La jusle valeur des bons de souscription a &té estimée selon la méthode
Black-Scholes d’évaluation basée sur les hypolhéses suivantes :

The fair value of wairants granted was estimated using the Black-
Scheles model pricing with the following assumptions :

2012
Taux d'intérét sans risque 0,98 %
Volalilité moyenne attendue 109,30 %
Taux de dividendes attendu -
Durée de vie prévue, mayenne pondérée 1an/year

9.3 Options émises aux courtiers
Les options aux courtiers en circulation permettent & leurs titulaires de

souscrire & un nombre équivalent d'actions ordinaires et se détaillent
comme suit ;

2012

2011
1,70 % Risk-free interest rate
82,49 % Expected weighted volatility
- Expected dividends yield
1an/year Weighted average expected life

9.3 Options granted to brokers

QOutstandings brokered options entitle their holders to subscribe 1o
an equivalent number of ordinary shares and are as follows :

2011

Prix d'exercice
moyen pondéré /

Prix d’exercice
moyen pondéré /

Weighted Weighted

Nombre / Average Nombre / Average

Number exercise price Number exercise price

% %
Solde au début de I'exercice 455 204 016 235294 0,17 Balance, beginning of year
Octroyées - - 220000 0,15 Granted
Expirées (455 294) 0,16 - - Expired
Solde a la fin de I'exercice - 455 294 0,16 Balance end of year
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9. CAPITAUX PROPRES (suite)
9.3 Options émises aux courtiers (suite)

Le tableau ci-aprés résume llinformation relative aux options émises aux
courtiers en circulations.

9. EQUITY {continued)
9.3 Options granted to brokers (continued)

The following table summarize the informalion relating lo the
options granted to brokers cutstanding.

2012 2011
Nombrs / Prix de levée / Nombre / Prix de levée /
Date d'expiration / expiry date Number Exercise price Numbear Exercise price Date d'expiration / Expiry date
L3 3
- - 235294 0,17 Décembre / December , 2011
- - 220 000 0,15 Juin / June , 2012
- 455 284

9.4 Options d'achats d’actions et bons de souscription

La volatilité prévue est déterminée en calculant la volatilité historique de
I'action ordinaire de la Société précédent la date d'émission et pour une
péricde correspendant a la durée de vie prévue des bons de souscription.
En calculant la volafilité histerique, la direction peut ne pas tenir compte
d'une période de temps identifiable pour Jaquelle elle considére que le prix
de I'aclion était extraordinairernent volatile suite 4 un événement spécifique
qui n'est pas prévu se répéter au cours de |a durée de vie prévue du bon de
souscription. De plus, si le prix de I'action de la Société était extrémement
volatile pour une période de temps identifiable, par exemple & la suite d’'une
baisse générale des marchés, la direction peut mettre une emphase
meindre sur la volatilité au cours de cette péricde.

8.4 Share purchase options and warrants

The expected volalility was determined by calculating the historical
volatility of lhe Company’s common share price back from the date
of the grant and for a period comresponding to lhe expecled life of
the warrants. When computing histerical volatility, management
may disregard an identifiable period of time in which it considers
that the share price was extraordinarily volatile because of a
specific event that is not expected to recur during the expected life
of warrant. In addition, if the Company's share price was extremely
volatile for an identifiable period of lime, for instance, due 1o a
general market decline, management may place less weight on its
volatility during that period of time.
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10. REMUNERATION DU PERSONNEL

10.1 Dépenses

Les honoraires versés a des dirigeants et administrateurs se détaillent
comme suil :

10, EMPLOYEE REMUNERATION

10.1 Expenses

Fees paid to officers and directors is as follows :

2012

5

Honoraires de consultation 162 782
Honoraires professionnels 42 300
Rémunération & base d’actions 11 481
216 543

201

$
113 600 Consulting fees
40 500 Professional fees
31 568 Share-based compensation

185 669

10.2 Rémunération a base d’actions

La Société a adopté un plan de rémunération a base d'actions en vertu
de laquelle les membres du conseil d'administration peuvent accorder
des options dactions ordinaires aux adminislrateurs, dirigeants,
membres du personnel et consultants. Le nombre maximum d'aclicns
pouvant étre émises en vertu du régime est de 2 800 000.

Le prix d'exercice de chaque option est déterminé par le conseil
d'administration et ne peut pas étre inférieur 2 la valeur marchande des
actions ordinaires te jour précédant I'attribution, et ta durée des options
ne pourra exceéder ¢ing ans.

Tous les palements fondés sur des actions seront réglées en capilaux
propres. La Société n'a aucune obligation légale ou implicite de
racheter ou de régler les options en espéces.

Les options aux intervenants permettent a leurs titulaires de souscrire a
des actions ordinaires et se détaillent comme suit :

10.2 Stock-based compensation

The Company has adopted stock-based compensalion plans under
which members of the Board of Directors may award options for
ordinary shares to directors, officers, employees and consullants, The
maximum number of shares issuable under the plans is 2,800,000.

The exercise price of each option is detemmined by the Board of
Directors and cannot be less than the markel value of the ordinary
shares on the day pricr the award, and the lerm of the options cannot
exceed five years.

All share-based payments will be settled in equity. The Company has no
legal or constructive obligation to repurchase or seltle the options in
cash.

Outstanding intermediaries options entitle their holders to subscribe to
commaon shares and are as follows ;

2012 2011

Prix d’exercice Prix d’exercice

moyen moyen

pondéré / pondéré /

Weighted Weighted

Nombre / Average Nombre / Average

Number exercise price Number exercise price

$ L
Solde au début de I'exercice 1850000 0,26 1 850 000 0,26 Balance, begining of year
Octroyées 550 000 0,10 - - Granted
Solde & la fin de I'exercice 2400 000 0,22 1 850 000 0,26 Balance, end of year
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10. REMUNERATION DU PERSONNEL (suite)

10.2 Rémunération a base d’actions {sulte)

Le tableau ci-dessous résume I'information relative aux oplions
émises aux intervenants en circulation au 31 juillet 2012 :

Oplions en circutation / Quistanding

10. EMPLOYEE REMUNERATION (continued)

10.2 Stock-based compensation (continued)

The following table summarizes the information related to the options
granted to intermediaries outslanding al July 31, 2012 ;

Opticns pouvant étre exercées /

options Exercisable options

Prix d'exercice rési([j)géﬁg Prix d'exercice

meoyen pondéré / movenne moyen pondéré /

Weighted (ann‘ées) ’ Weighted

Ecart des prix d’exarcice / Nombre / average exercr:;zg Remaining life Nombre/  2Verage exer(;;sz
Range of exercise price Number P (years) Number prie

$ $ $

0,10a/10 0,30 2100 000 0,17 2,38 1 687 500 0,17

0,30a/t00,60 300 000 0,54 0,92 300 000 0,54

2 400 000 0,22 2,20 1987 500 0,22

Le tableau ci-dessous résume l'information relative aux options
émises aux deux intervenants en circulation au 31 juillet 2011 :

The following table summarizes the information related to the options

granted to intermedianes outstanding at July 31, 2011 ;

Options en circulation / Qutstanding

Options pouvant étre exercées /

optlions Exercisable options

Prix d’exercice resi([j)l.LljglelZ Prix d'exercice

moyen pondéré f moyenne movyen pondéré /

Weighted (anni’ées) ’ Weighted

Ecart des prix d'exercice / Nombre / average exercrz;ig Remaining life Nombre /  2VErage exer(;;(s:z
Range of exercise price Number P {years) Number P

$ 3 §

0,104/t0 0,30 1550 000 0,20 2,82 1 500 000 0.20

0,30 a/10 0,60 300 000 0.54 1,92 300 000 0,54

1 850 000 0.26 2,67 1 800 000 (0,26

La juste valeur des options octroyées a été estimée selon la

méihode de Black-Scholes d'évaluation basée sur les
suivanles :

hypothéses

The fair value of options granted was eslimated using the Black-
Scholes pricing model with the following assumptions :

2012 2011

Prix moyen de I'action & la date d'attribution 0,07% -

Taux de dividendes attendu - -

Volatilité moyenne attendue 132% -

Taux d’intérét sans risque 1,33% -
. 4,8 années /

Durée de vie moyenne prevue 4.8 years -
Prix d'exercice moyen a la date d'altribution 0,10%

Average share price at date of grant

Expected dividends yield

Expected weighted volatility
Risk-free interest rate

Expected average life

Average exercise price at date of grant

La volatilité prévue est déterminee en calculant la volatilité historique
de l'action ordinaire de la Société précédent la date d'émission et
pour une période correspondant 3 la durée de vie prévue des bons
de souscription. En calculant 1a volatilité historique, la direction peut
ne pas tenir compte d'une période de temps identifiable pour laquelle
elle considére que le prix de l'action était extracrdinairement volatile
suite & une événement spécifique qui n'est pas prévu se répéter au
cours de la durée de vie prévue du hon de souscription. De plus, si le
prix de l'action de a Société était axtrémement volatile pour une
péricde de lemps identifiable, par exemple & la suite d'une baisse
générale des marchés, la direction peut metire une emphase
moindre sur la volatilité au cours de cette période.

The expected volatility was determined by calculating the historical
volatitity of the Company's common share price back from he date of
the grant and for a period corresponding to the expected life of the
warrants. When computing historical volatility, management may
disregard an identifiable period of time in which it considers that the
share price was extraordinarily volatile because of a specific event that
is not expected to recur during the expected life of warrant. In addition,
if the Company’s share price was extremely volatile for an identifiable
period of time, for instance, due to a general market decline,
management may place less weight on its volatility during that period
of time.
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11. ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

Catégories d'aclifs et de passifs financiers

La valeur comptable et la juste valeur des instruments financiers
présentés a Y'état de |a situation financiére se détaillent commae suit

31 juillet { July 31, 2012

31 juillet / July 31, 2011

11. FINANCIAL ASSETS AND LIABILITIES

Categories of assels and liabilities

The carrying value and fair value of financial instruments presented at
the statement of financial position are as follows :

1™ aoiit / August 1, 2010

Valeur Valeur Valeur
complable / Juste comptable / Juste  complable / Juste
carrying valeur/ carrying valeur / carrying valeur /
value Fair value value Fair value value Fair value
$ $ $ 5 $ $
ACTIFS FINANCIERS FINANCIAL ASSETS
Préts et créances Loans and receivables
Trésorerie ef
équivalents de Cash and cash
trésorerie 7 742 7742 55 591 55 591 15 461 15 461 equivalents
Débiteurs 13132 13132 37 216 37 216 20 860 20 860 Recsivables
PASSIFS FINANCIERS FINANCIAL LIABILITIES
Comptes créditeurs el Accounts payables and
charges & payer 349 954 340 954 481 501 481 501 125 780 125780 accrued charges

La valeur complabie de la lrésorerie et équivalents de trésorerie, des
sommes a recevoir d'un dirigeant, des taxes de vente 4 racevoir, et
des comptes créditeurs et charges a payer est considérée comme
une approximation raisonnable de la juste valeur en raison des
échéances a court terme de ces Instruments.

La note 4.4 conlient une description des méthodes comptables
ulilisées pour chaque catégorie d'inslruments financiers. La note 17
fournit une descriplion des objectifs et des méthodes de la Société en
matiere de gestion des risques relativement aux instruments
financiers.

Instruments financlers évalués a la juste valeur

Les aclifs et les passifs financiers évalués a la juste valeur a I'élat de
la situation financiére sont présentés selon la hiérarchie des
évaluations a la juste valeur. Cette hiérarchie regroupe les actifs et les
passifs financiers en trois niveaux selon l'importance des données
utilisées dans I'évalualion de la juste valeur des actifs et des passifs
financiers. Les niveaux de hiérarchie des évaluations a la juste valeur
sont les suivants :

The carrying value of cash and cash equivalents, receivables from a
director, sales tax receivables and accounls payables and accrued
charges are considered to be a reasonable approximation of fair value
because of the short-term maturity of these instruments.

See Note 4.4 for a descriplion of the accounting policies for each
category of financial instruments. The Company's financial instruments
risks are detailed in Note 17.

Financial instruments measured at fair value

The following presents financial assets and liabililies measured at fair
value in the statement of financial position in accordance with the fair
value hierarchy. This hierarchy groups finarnicial assels and liabilities into
three levels based on the significance of inputs used in measuring the
fair value of the financial assets and liabilities. The fair value hierarchy
has the following lavels :
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11. ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS (suite)
Instruments financier évalués & la juste valeur (suite)

- Niveau 1: prix cotés (non rajustés) observés sur des marchés
actifs pour des actifs et des passifs identiques & la date de
présentation de l'information financiére;

- Niveau 2 : données, autres que les prix cotés visés au niveau 1,
observables pour I'actif ou le passif, directement ou indirecternant;

- Niveau 3 : données relatives a l'actif ou au passif qui ne sont pas
fondées sur des données de marché observables,

Le niveau dans lequel le passif ou l'actif financier est classé est
déterminé selon la donnéds du niveau le plus bas qui a une
importance par rapport a I'évaluation de la juste valeur.

La méthade et les technigues d'évaluation utilisées pour I'évaluation
des justes valeurs sont demeurées Inchangées comparativement &
celles des périodes de présentation de linformation financiére
précédentes.

12. RESULTAT DE BASE ET DILUE PAR ACTION

Le calcul de la perte de base par action se fait partir de la perte de la
période, divisé par le nombre moyen pondéré d'actions en circulation
au cours de la péricde. Dans le calcul de la perte diluée par action, les
actions ordinaires potentielles telles que ies options d'achat d'actions
et les bons de souscription n'ont pas été inclus car elles auraient pour
effet de diminuer la perte par action. La diminution de la perte par
aclion serait antidilutive. Le détail des aplions d'achat sur actions et
bons de souscription émis qui pourraient diluer le bénéfice par action
dans le futur sont présentés aux notes S et 10.

La perle de base et la perte diluée par action ont été calcutées en
utilisant la perte atirbuable aux actionnaires de la Société au
numérateur, c’est-a-dire, aucun ajusternent a fa perte n'était requis en
2012 et 2011.

11. FINANCIAL ASSETS AND LIABILITIES {continued)
Financlal instrument measured at fair value {continued)

- Level 1: quoted prices (uUnadjusted) observed in active markets for
identical assets or liabilities at the reporting date;

- Level 2: inputs other than quoted prices included within Level 1 hat
are observable for the asset or liability, either directly (i.e. as prices) or
indirectly;

- Level 3: inpuls for lhe assets or liabilities that are not based an
observable market data.

The level wilhin which the financial asset or liability is classified is
determined based an the lowest level of significant inpu{ to the fair
value measurement,

The melhod and valuation techniques used for the purpose of
measuring fair value are unchanged compared to the previous
reporting periods.

12. BASIC AND DILUTED NET LOSS PER SHARE

The calculation of basic loss per share Is based on the loss for the
pericod divided by the weighted average number of shares in circulation
during the period. In calculating the diluted loss per share, potential
ordinary shares such as share purchase options and warrants have not
been included as they would have the effect of decreasing the loss per
share. Decreasing the loss per share would ke anlidilutive. The detail of
share purchase options and warrants issued hal could potentially dilute
eamings per share in the future are given in notes 9 and 10.

Both the basic and diluted loss per share have been calculated using
the loss attributable to shareholders of the company as the numerator,
i.e. no adjustment to the loss were required in 2012 and 2011.

2012

¥

Résultat net (715 853)
Nombre moyen pondéré des actions en

circulation 25785 768

Résultat de base et dilué {0,03)

It n'y a pas eu d'aulres transactions portant sur des actions ordinaires
entre la date de cldture et la date d'approbation de ces états
financiers.

2011
$
{636 459) Net loss for the year
Weighted average number of shares in
19986 104 circulation
(0,03) Basic and diluted loss per share

There have been no other fransactions involving ordinary shares
between lhe reporting date and the date of approbation of these
financial statements.
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13. IMPOTS SUR LLE RESULTAT ET IMPOTS DIFFERES

La charge d'impdts (économie} altribuable aux résultats différe des
montanls calcutés par lapplication du taux d'impdt combiné au
fédéral et provincial de 27,53% (29,03% en Juillet 31, 2011) au
résultat avant impéls sur le revenu en raison des éléments suivant :

13. INCOME TAXES AND DEFERRED TAXES

The income tax expense {recovery) allibulable to income and loss
differs from the amounts computed by applying the combined federal
abd provincial income tax rate of 27,53% (29,03% in July 31, 2011) to
income and loss before income taxes as a result of the follows :

2012
$
Résultat avant Impbts (715 853)
Impéts sur les bénéfices (recouvrés prévus) (197 074)
Augmentation {diminution) des impdis résultant
de:
Dévaluation de droils miniers 39077
Dévaluation de frais d'exploitation reportés 70 470
Rémunération a base d'action 3158
Frais d'émission d'actions deduclibles {16 365)
Dépenses non déductibles 1659
Provision pour moins-value 99 078
Composltion des Impdts différés a I'état des
résultats et du résultat global
Ecarls temporaires liés aux actifs d’exploration et
d'évaluation (121 520)
Impact de Fimpét sur les actions accréditives {20 955)
{142 475)
Passifs d'impdts futurs
Ecarts temporaires liés aux aclifs miniers 213 830
Passifs d'impbls différés 213 830

2011
$
(699 482} Loss before income taxes
(203 059) Income taxes (expected recovery)
Increase (decrease) in income taxes resulting
from :
35120 Impairment of mining rights
16 968 Impaimment of deferred exploralion expenses
9164 Stock-based compensation
(16 487) Deductible share issue expenses
271 Non-deductible expenses
155 583 Valuation allowance
Composition of deferred income taxes In the
statements of Net loss and Comprehensive
loss
Temperary differences relating to exploration and
(14 200) evalualion assels
(48 823) Tax impact of flow trough share
(63 023)
Future income tax liabillties
331 748 Temporary differences relating to mining assets
331748 Deffered income tax liabilities

Au Juillet 31, 2012, les différences temporelles déductibles pour
lesquelles la Société n'a pas reconnu d'actif d'imp6t différé sont les
suivantes :

Fédéral / Federal

As at July 31, 2012, deductible timing differences for which the
company has not recognized deferred tax asset are as follows :

Frais d'émission d'action 10 566
Pertes autres qu'en capital 361 626
372 192

Quéhec / Quebec
8 047 Share issue expenses
272871 Non-capital losses
280 918
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13. IMPOTS SUR LE RESULTAT ET IMPOTS DIFFERES (suite)

La capacilé & réaliser des avantages fiscaux dépend d'un certain
nombre de facteurs, y compns la rentabilité future des opérations.
Les aclifs d'impdts différés sont comptabilises dans la mesure ot il
ast probable qu'un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour

permettre le recouvrement de |'actif.

Par conséquent, certains aclifs dimpdts différés n'ont pas été
comptabilisés, ces actifs d'impots différés non reconnus sont égaux

a un montant de 653 110 §.

Au 31 juillet 2012, 1a Société dispose de pertes fiscales autres qu'en
capital, qui sont disponibles pour réduire les impots dans les années

4 venir el expire comme sulit :

2032
2031
2030
2029
2028
2027

13. INCOME TAXES AND DEFERRED TAXES (continued)

The ability to realize the tax benefits is dependent upon a number of
factors, including the fulure profitability of operations, Deferred tax
assets are recognized only to the extent that it is probable that
sufficient taxable profits will be available o allow the asset to be
recovered.

Accordingly, some deferred lax assets have not been recognized,
these deferred tax assels not recognized equal an amount of
$ 653,110

As at July 31, 2012, the Company has non-capital tax losses, which
are available to reduce income taxes In future years and expired as
follows :

Fédéral / Federal Québec / Quebec
502 367 501 439

559 156 549 §17

415111 410 364

373700 369 326

453 329 452 086

10 Q00 10 000

2 313 663 2293032
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14. INFORMATION ADDITIONNELLE - FLUX DE TRESORERIE

a) Les vanalions nettes des ééments hors caisse du fonds de
roulement sont détaillées comme suit :

14, ADDITIONAL INFORMATION - CASH FLOWS

a) The net changes in non-cash operaling working capital items are
detailed as follows:

2012

$

Débiteurs 24084
Frals payés d'avance 2 581
Comptes créditeurs el charges a payer {168 915}
{142 250)

2011

$
(16 356) Receivables
(2 828) Prepaid expenses
331 164 Accounts payables and accrued charges

311 980

b) Eléments sans incidence sur fa Irésorerie et équivalents de
trésorene :

b) llerms not affecting cash and cash equivalents :

2011

$
Deferred gain related 1o the issue of flow through
96 800 shares
Acquisition of mining properties by issuance of
(33 000) capital stock
(59 412) Value attributed to the warrants expired
9 305 Options granted to brokers

¢} Cash and cash equivalents :

2011

2012
$
Gain différé relié a I'émission d'actions
accrédilives 61 925
Acquisilion de propriétés miniéres par I'émission
de capital-aclions {4 250)
Valeur attribuée aux bons de sousciiption expirés (123 626)
Options oclroyées aux courtiers -
¢) Trésorerie et équivalents de tréscrerie :
2012
§
Trésorerie et équivalenls de lrésorenrie 7 742

$

55 6 Cash and cash equivalents
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15. TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

15.1 Transactions avec les principaux dirigeants

Au cours des exercicas terminés les 31 juillel 2012 et 2011, la Société
a conclu les transactions suivanie avec des sociétés conlrolés par des
dirigeants de la Société.

Sauf indication contraire, aucune des transactions ne comporle de
caracténstiques ni condilions spéciales, el aucune garantie n'a éte
donnée ou regua. Les soldes sont généralement réglés en trésorerie.

15. RELATED PARTY TRANSACTIONS

15.1 Transactions with key management personnel

During the years ended on July 31, 2012 and 2011, the Company
concluded the following lransactions with companies conlrolled by
officers of the Company.

Unless otherwise stated, none of the transactions incorporated special
terms and conditions and no guarantees were given or received.
QOutstanding balances are usually seftted in cash.

2011
$
As expenses
Company controlled by an officer
40 500 Professional fees
125 955 Consulling fees
41921 Rent
63 811 General administrative expenses
272 187
As exploration and evaluation assets
Company controlled by an officer
259 438 Explaration expenses
Advances to a related company, without
69 383 interest or fixed repayment conditions

Prepaid expenses to a Company
3000 controlled by an officer of the Company

Account payable and accrued charges

Company conlrolled by an officer of the

251 291 Campany

- Director

2012
$
A titre de dépenses
Soclété contrélée par un dirigeant
Honoralres profassionnels 42 300
Honeraires de consultation 170 796
Loyer 39 388
Frais généraux d'administration 42 777
295 261
A tltre d’actifs d'exploration et
d'évaluation
Soclété controlée par un dirigeant
Frais d'exploration 40 941
Avances a une soclété apparentée, sans
Intéréts ni modalité d’'encaissement 69 383
Frals payés d’avance a une Société
controlée par un dirigeant de la Société 6 000
Comptes créditeurs et charges a payer
Société contrdlée par un dirigeant
de ia Saciété 108 673
Dirigeant 2 760
111 433

251 291

16. INFORMATIONS A FOURNIR CONCERNANT LE CAPITAL

La Société définit son capltal par les capitaux propres, Le capital est
de 823 188 $ au 31 juillet 2012 (983 521 § au 31 juillet 2011).

L'objectif de la Société en matiére de gestion du capltal consiste a
préserver sa capacité ds poursuivre son exploitalion ainsi que ses
programmes d’acquisition, d'exploration et d'évaluation de propriétés
miniéres. Elle gére la structure de son capital et y apponie des
ajustements en fonction des conditions économiques et des
caractéristiques de risque des actifs sous-jacents. Afin de conserver
ou de madifier la structure de son capital, la Scclété peut émetire de
nouvelles actions, acquérr ou vendre des propriétés miniéres pour
améliorer |a flexibilité et la performance financiére.

La Sociélé n'est pas soumise, en verlu de régles exléneures, a des
axigences concernant son capital, sauf si la Société cléture un
financement accréditif pour lequel des fonds doivent étre réservés
pour les dépenses d'exploration tel que stipulé a la note 18. Les
vanations du capital sont présentées dans les états des varalions
des capitaux propres.

16. INFORMATION DISCLOSURE ABOUT CAPITAL

The Company manilars capilal on the basis of the carrying amount of
equity. Capital is $ 823,188 as at July 31, 2012 ($ 983,521 as at July
31, 2011).

The objective of the Company's capital management is o preserve its
ability lo confinue its operations and its program of acquisition,
exploration and evaluation of mineral properlies. it manages its capital
structure and makes adjustments based on economical conditions and
risk characlenistics of underlying assets. To maintain or adjust the
capital structure, the Company may issue new shares, acguire or sell
mining properties to improve flexibility and financial performance.

The Company Is not subject, under external rules, to capital
requirements uniess the Company closes a flow-through financing for
which funds should be reserved for exploration expenditures as stated
in note 18. Changes in capital are described In the statements of
changes In equity.
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17. GESTION DE RISQUES FINANCIERS

La Sociétd est exposée 4 différents risques financiers résultant de
ses activités. La direction de la Société gére les risques financiers.
La Société n'a pas recours a des fransactions dinstruments
financiers, incluant des instruments financiers dérivés, & des fins de
spéculation.

L'exposition de la Société aux principaux risques financiers et ses
politiques financiéres en matiére de gestion des risques sont
décriles ci-dessous :

Risque de liquidité

La Société gére son risque de liquidité par ['utilisation de budgets
permettant de déterminer les fonds nécessaires pour faire face &
ses projels d'exploration et d’évaluation. La Société s'assure ausst
que le fonds de roulement disponible est suffisant pour faire face a
ses obligations courantes.

Au 31 juilet 2012, ia trésorerie et équivalents de trésorerie de la
Société totalise 7 742 $.

Toutes les obligations financieres de la Société sont assorlies
d'échéances contractuelles de moins de 30 jours et sont soumises
aux conditions normales du marché. La Société évalue
régulidrement sa siluation de trésorerie pour assurer la conservation
el la sécurité du capital et le maintien de la liquidité {note 2).

Risque de credit

Le risque de crédit s'entend du risque qu'une perte découle de
l'incapacité d'une contrepartie 4 respecler ses obligations de
paiement. Le risque de crédit de la Société est essentiellement lié¢ a
la trésorerie et équivalents de trésorerie. La direction alténue le
fisque en maintenant sa trésorerie et é&quivalent de trésorerie
auprés d'une banque & charle canadienne.

L'exposition secondaire de la Société au risque du credit a trail aux
taxes de vente gouvernementales remboursables pour une somme
de 10 045 $ dont le risque est considéré minimal.

Risque de faux d'intérét
La Sociélé dispose de soldes en trésorerie el elle a pour politique

d'inveslir sa trésorerle dans une banque a charte canadienne. Toute
la trésorerle est déposée dans un compte a taux d'intérét vanable.

Risque de marche

La Sociélé est exposée au risgue de marché par rapport au prix des
metaux.

18. EVENTUALITES

La Société est financée en partie par |'émission d'actions
accrédilives, et selon des régles fiscales relalives a ce type de
financement, la Société est engagée pour réaliser des travaux
d'exploration miniére.

17. FINANCIAL RISK MANAGEMENT

The Company is exposed to various directions of financial risks
resulting from its operations. The officers of the company manages the
financial risks. The Company does not enter into financial instrument
agreements, including derivalive financial instruments for speculative
purposes.

The main financial risks and financial policies of risk to which the
Company is exposed are detailed below :

Liquidity risk

The Company manages its liquidity risk by using budgets that enable it
to determine the amounts required to fund its exploration and
evalualion expenditure programs. The Company also ensures that it
has sufficient working capital available to meet its day-to-day
commitments.

As at July 31, 2012, the Company has cash and cash equivalents of
§ 7,742,

All of the Company’s financiat liabilities have contractual maturities of
less than 30 days and are subject to normal trade terms. The Company
regularly evaluates its cash position to ensure preservation and security
of capital as well as maintenance of liquidity (note 2).

Credit risk

Credit risk results from the possibility that a loss may occur from the
failure of another party to perform according to the terms of lhe
contract. The Company's credit risk is primarily atiributable to cash and
cash equivalents. Cash and cash equivalents are held with a Canadian
chartered bank, which reduces the risks.

The Company's secondary exposure to credit risk is on refundable
government sales taxes for an amount of $§ 10,045 considered as
minimal credit risk.

interest rale risk

The Company has cash balances and its current policy is to invest cash
in accounts of Canadian chartered bank. Cash and cash equivalents
are deposiled in an account with variable interest rates.

Marke! risk

The Company is exposed to market risk wilh respect to metals prices.

18. CONTINGENCIES

The Company is partially financed through the issuance of flow-through
shares, and according to lax rules regarding this type of financing, the
Company is engaged fo realise mining exploration work.
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18. EVENTUALITES (suite)

Les délais sont également fixés par les régles fiscales pour la
réalisation des travaux d'exploration au plus tard a la premiére des
dates suivantes:

- Deux ans suivant I'émission du placement accréditif;

- Un an suivant la renonciation des déductions fiscales liées
aux travaux d'exploration.

Les opérations de la Sociélé sont régies par les lois et
réglementations gouvernementales en matiére de protection de
l'environnement. Les conséquences environnementales  sont
difficilement identifiables, en termes de niveau, impact ou délai. A
I'heure actuelle et a la meilleure connaissance de ses dirigeants, la
Societé est en conformité avec les lois et réglements. Les frais de
restauralion seront pris en compte aux résultats de 'expérience au
cours duguel il sera possible de faire une estimalion raisonnable.

L.a Société se finance en parlie par |'émission d'actions accréditives.
Cependant, il n'y a aucune garantie que les fonds dépensés par la
Société seront admissibles comme frais d'exploration canadiens,
méme si la Société s'est engagée & prendre toutes les mesures
nécessaires & cet effet. Suite & des conventions d'actions
accréditives, en date du 31 juillet 2012, la Société doit dépenser en
frais d'exploration au Canada un montant de 121 500 §.

19. ENGAGEMENTS
a) Ententes de service

Les paiements minimums futurs de contrats de location de la
Société sont delaillés ci-aprés :

18. CONTINGENCIES (continued)

These tax rules also set deadlines for carrying out the exploration work
no later than the first of the following dates:

- Two years following the flow-through placements;

- One year after the Company has renounced lhe tax deduclions
relating to the exploration work.

The Company's operations are govemed by govermmental laws and
regufations regarding environmental protection. Environmental
consequences are hardly identifiable, in terms of level, impact or
deadline, At the present time and to the best knowledge of
management, the Company is in conformity with the laws and
regulations. Restoration ¢osts will be accounted in income and loss of
the year it will be possible to make a reasonable estimate.

The Company is parlly financed by ihe issuance of flow-through
shares. However, there are no guarantees that the funds spent by the
Company will qualify as Canadian exploration expenses, even if the
Company has committed to take all the necessary measures for this
purpose. Following flow-lhrough shares agreements, as at July 31,
2012, the Company has 1o incur exploration expenses amounting to
$ 121,500

19. COMMITMENTS
a) Service agreements

The Company's future minimum operating lease payments are as
follows :

Paiement minimum des baux / Minimum lease payments

Avant 1 an/ 1asans/ Aprés 5 ans/
Within 1 year 1to 5 years After 5 years Total
$ 5 $ $
31 Juiliet / July 31, 2012 25 000 - - 25 000
31 juillet £ July 31, 2011 30 000 25000 - 55 000

La Société loue ses bureaux en vertu d'un bail expirant en mai 2013.
Les paiements de location considérés comme dépense au cours de
I'exercice s'élévent a 30 000 § (30 000 $ en 2011). Ce montant est
composé des paiements minimums exigibles. Aucun paiement de
sous-location ou de paiement de loyer condilionnel ont é1é effectués
ou regus, Les accords convenus ne contiennent pas de clauses de
loyer conditionnel, options de renouvellement ni de clauses
d'indexalion et de restrictions.

En janvier 2011, la Sociétéd a signé un contral avec une sociélé
contrdlée par un dirgeant de la Société, pour la gestion de la totalité
de ses travaux d'exploration sur ses propriétés pour les années
2011 et 2012. La société s'est engagée a verser une Indemnité
équivalente & 15 % des frais d'exploration encourus par celie société
contrdlée par un dirigeant de la Société.

En janvier 2011, la Sociélé a signé un contrat de services, avec une
sociélé contrblée par I'un des dingeants de la Société, pour la
prestation de services comptables et financiers pour un montant
annuel de 42 000 . Lentente a débuté le 1% janvier 2011 et se
termine le 31 décembre 2012, Au 31 juillet 2012, le solde de cel
engagement est de 17 500 $.

The Company leases its offices under a lease expiring in May 2013.
Lease payments recognized as an expense during the year amount to
$ 30,000 (% 30.000 in 2011). This amount consists of minimum lease
payments. No Sublease payments or contingentrent payments were
made or received. The Company’s operating lease agreements do not
contain any contingent rent clauses, renewal options and any escalation
clauses and any resirictions clauses.

In January 2011, the Company signed a contract with a company
controlled by an officer of the Company, related to the management of
all exploration work on its mining properties for 2011 and 2012. The
Company will have to pay an indemnity equivalent to 15 % of
exploralion cosls incurred by the Company controlled by an officer of
lhe Company.

In January 2011, the Company signed a service ¢oniract, with a
comparny 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 bakance of this commitment is $ 17,500.
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19, ENGAGEMENTS (suite)

En juin 2011, la Société a signé un contral de services avec un
dirfigeant de la Société pour la preslation de services de gestion pour
un montant annuel de 96 000 $ |a premiére année et de 108 000 § la
deuxiéme année. L'entente a débuté 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 & trait 4 la propriété miniére Matapédia, la Société a
signé des ententes doption d'agquisiion comportant les
engagements suivants au 31 juillet 2012 :

Paiements en

19. COMMITMENTS (continued)

tn July 2011, the Company signed a service contract with an officer of
lhe 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 Oclober
31, 2012. On July 31, 2012, the balance of the commitment is of
$ 27,000.

b) The Company has agreed lo the following commitment related to an
agreement for the option to acquire the Malapédia mining property as
at July 31, 2012 :

Nombre d'actions a

Matapédia

émettre / .
espéces / Number of shares Lo Travaux d’exploration /
Cash payments be issued Exploration work
$ $
- 85000 -

20. PREMIERE APPLICATION DES IFRS

Ces élats financiers sont préparés conformément aux IFRS. La date
de transition aux IFRS est la 1 aolt 2010.

Avant les transitions vers les normes IFRS, les états financiers de la
Société ont été préparés en utilisant les principes comptables
canadiens généralement reconnus en vigueur avant [a transition aux
normes IFRS, ci-aprés: "normes comptables pré-changement» ou
«Précédent conformas aux PCGR ».

Les méthodes complables IFRS de la Société présentées & la note 4
ont &té appliquées dans la préparation des élats financiers pour
I'exercice termine le 31 juillet 2012, l'information comparative et la
déclaration d'ouverture de la situation financiére & la date de
ransition.

20.1 Exemptions applicables

Lors de la transition, la norme [FRS 1 impose certaines exceptions
obligatoires et cerlaines exemplions facultatives a I'application
rétrospective compléte. Les exceptions el les exemptions adoptées
par fa Société sont énoncées ci-dessous :

Exceptions obligatoires

Les estimations établies par la Sociéte conformément aux normes
IFRS 4 la date de fransition aux IFRS sont conformes aux
estimations faites a Ja méme date en conformité avec les PCGR du
Canada, aprés ajustements pour tenir comple de toute différence
dans les principes comptables, le cas échéant.

Les PCGR n'ont pas été reconnus par les IFRS. La Société a
appliqué la modification au début de I''FRS 1 & cet égard en ce qui
canceme la date d'application de I'exception, c'est-a-dire le
1% aoat 2010.

Exemptions facultatives

La Société a choisi de ne pas appliquer la norme IFRS 2,
remunération 4 base d'actions, rétrospectivement aux oplions
octroyées le ou avant le 7 novembre 2002 ou octroyées aprés le 7
novembre 2002 et acquis avant la date de transition aux IFRS.

20. FIRST-TIME ADOPTION OF IFRS

These financial statements are prepared in accordance with IFRS, The
dale of transition to IFRS is August 1, 2010,

Before the lransition to IFRS, the Company's financial's statements
were prepared using Canadian generally accepled accounting principles
effective before lhe transition to IFRS, hereinafier “pre-change
accounting standards” or “previous GAAP™.

The Company's IFRS accounting policies presented in Note 4 have
been applied in preparing lhe financial statements for the reporting
period ended July 31, 2012, the comparative information and the
opening statement of financial position at the date of transition.

20.1 Exemptions applied

Upen ltransition, IFRS 1 dictate certain mandatory exceptions and
certain opticnal exemplions from full relrospective application. The
exceptions and exemptions adopted by the Company are set out
below :

Mandatory exceptions

The estimates established by the Company in accordance with IFRS at
the dale of transition to IFRS are consisted with estimates made for
the same date in accordance with Canadian GAAP, after adjustments
to reflect any difference in accounting principles, if applicable.

The GAAP were not recognized under IFRS. The Company has early
applied the change in IFRS 1 in this respect regarding the application
date of the exception, i.e. August 1%, 2010.

Optional exemptions

The Company has chosen not to apply IFRS 2, Share-based Payment,
retrospeclively to optiens granted on or before November 7, 2002 or
granted after November 7, 2002 and vested before the date of
transition to IFRS.
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20. PREMIERE APPLICATION DES IFRS (suite}

20. FIRST-TIME ADOPTION OF IFRS [continued)

20.2 Rapprochement des capitaux propres 20.2 Reconclliation of equity
Les capilaux propres a la date de fin de transition ainsi gu'au 31 The equity al the date of transition and at July 31, 2011 can be
juillet 2011 peuvent élre rapprochés des mentants présentés selon reconciled to the amounts reported under pre-change accounting
les normes comptables en vigueur avant changement de la maniére standards as follows :
suivante :
31 juillet / 1" aolt/
July 31, August 1%,
2011 2010
Notes $ $
Capitaux propres en vertu des PCGR du Canada 9 956 426 1104 391 Equity under Canadian GAAP

Augmentation {diminution) des capitaux propres
enragistrés conformément aux normes
comptables pré-changement, en raison des
différences entre les nomes comptlables
sulvantes avant le basculement aux IFRS :

Increases (decreases) in equity reported in
accordance with pre-change accounting
standards, as a result of the following differences
between pre-change accounting standards and
IFRS :

Aclions émises - impact des ajustements 206 156 953 253753 Shares issued - impact of adjustmenils
Bons de souscription émis - impact des
ajustements 206 (253 753) {253 753) Warrants issued - impact of adjustments
Surplus d'apport - impact des ajustements 206 97 779 66 210 Contributed surplus - impact of adjustments
Impéts différés - impact des ajustements 208 77223 46 672 Deferred income tax - impact of adjustments
Rémunération & base d'aclions - impact des Stock-based compensation - impact of
ajustements {31 569) {66 210) adjustments
Rémunération & base d'actions - impact des Stock-based compensation - imj)act of
ajustements au 1% ao0t 2010 (66 210) - adjustments as at August 1%, 2010
Impéts différés - Impacl des ajustements au 1% Deferred income tax - impact of adjustments as
aodt 2010 46 672 - at August 1%, 2010
Capitaux propres en vertu des (FRS 983 521 1151 063 Equity under IFRS
20.3 Rapprochement du déficlt 20.3 Reconciliation of deficit
Le déficit a la dale de transition ainsi qu'au 31 juiliet 2011 peut étre Deficit at the date of transition and at July 31, 2011 can be reconciled to
rapproché des mentants présentés selon les nommes complables en the amounts reported under pre-change accounting standards as
vigueur avant le changement de la maniére suivante: follows:
39 juillet / July 1" ao(t /
31, August 1%,
2011 2010
Notes $ $
Déficit en vertu des PCGR du Canada 9 {3 299 595) (2 566 325) Deficit under Canadian GAAP
Augmentation {diminution) du déficit enregistré Increases (decreases) in equity reported in
en conformité avec les normes comptables pré- accordance with pre-change accounting
changement, en raison des différences entre les standards, as a result of the following differences
normes comptables suivantes avant le between pre-change accounting standards and
basculement aux IFRS : IFRS :
Impéts différés —impact des ajustements 20.6 77 223 46 672 Deferred income lax — impact of adjustments
Rémunéralion a base d'actions — impact des Stock-based compensation — impact of
ajustements 206 {31 569) (66 210) adjustments
Rémunération a base d’actions — impact des Stock-based compensation —impact of
ajustements au 1% aolt 2010 (66 210) - adjustments as at August 1%, 2010
Impdls différés — impact des ajustements au 1% Deferred income tax — impact of adjustments as
aot 2010 46 672 - at August 1%, 2010
Déficit en vertu des IFRS (3273479) (2 585 863) Equity under IFRS
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STELMINE CANADA LTEE

Notes complémentaires
Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
(en dollars canadiens)

STELMINE CANADA LTD.

Notes to Financial Statements
For the years ended July 31,2012 and 2011
{in Canadian dollars)

20. PREMIERE APPLIGATION DES IFRS (suite)

20.4 Rapprochement des flux de trésorerie

Aucun rajusterment n’a été effectué a I'état des flux de trésorerie, a
I'exception de la modification du résultat net et résultal global de
'exarcice, et des ajustements afférents, ainsi gue du reclassement a
l'actif courant de la trésorefe affectée a [exploitation. Les
composantes de la Irésorerie et des équivalents de trésorere selon
les normes complables en vigueur avant le basculement sont
similaires a celles qui sont présentées selon les IFRS.

20,5 Différences de présentation

Cerlaines differences de présentation entre les normes comptables
avant le basculement et les IFRS n'ont pas d'incidence sur la perte
declarée ou le total des capitaux propres.

Comme on peut le voir dans les tableaux ci-dessous, certains postes
sont décnts différemment (renommé) en vertu des IFRS par rapport
aux normes comptables avant le basculement, méme si les aclifs et
les passifs compris dans ces postes ne sont pas affectés.

20. FIRST-TIME ADOPTION OF IFRS {contlnued)

20.4 Reconciliation of cash flows

No adjustment was made to the statement of cash flows, except for the
change in net income and comprehensive income for the year and
adjustments related to the reclassification to current assets of the cash
and cash equivalents. The components of cash and cash equivalenis
according lo the accounting standards in force before pre-change are
simifar to those presented in accordance with IFRS.

20.5 Presentation differences

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

As can be seen in lhe following tables, some line items are described
differently {renamed) under IFRS compared to pre-change accounling
standards, aithough lhe assets and liabilities included in these line
items are unaffected.
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STELMINE CANADA LTEE.

Notes complémentaires

Pour les exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
{en dollars canadiens)

STELMINE CANADA LTD.

Notes to financial Statements

For the years ended on July 31,2012 and 2011
(in Canadian dollars)

20. PREMIERE APPLICATION DES IFRS (suite}
20.6 Notes relatives aux rapprochements
(a) Actions émises dans le cadre d'un financement accréditif

Selon les normes comptables en vigueur avant le basculement, la
tolalité des produits regus a P'émission de ces aclions accréditives
était créditée au capital-aclions.

Selon les IFRS, l'émission d'actions accrédilives constitue en
substance unse émission d’actions ordinaires et la vente d'un droit a
des déductions fiscales au profit des investisseurs. Au moment de
I'émission des aclions accréditives, la vente du droit aux déductions
fiscales est différés et comptabilisée dans les autres passifs a I'élat
de la siluation financiére. Les produits des émissions d'aclions
accrédilives sont répartis entre les aclions et les autres passifs au
moyen de la méthode résiduelle. Les produils sont d'abord imputés
aux actions en fonclion du cours de la Bourse 3 la date d'émission et
le montant résiduel est attribué aux autres passifs. Lorsque les
dépenses admissibles ont été engagées et que la Société a renoncé
a son droit aux déduclions fiscales, le montant comptabilisé en autres
passifs est renversé et comptabilisé en résultat net en déduction de la
charge d'impdt différée.

Selon les normes compiables en vigueur avant le basculement, au
moment de la renonciation en vertu des régles fiscales aux
déductions relatives aux dépenses d'exploralion, des différences
temporelles imposables étaient créées et un montant d'impét différé
était complabilisé, et la contrepartie comptabilisée en tant que charge
d'impdt différée au resultat net.

En vertu de la législation fiscale relative aux placements accréditifs, la
Société doil ransférer son droit & des déductions fiscales rattachées
aux dépenses d'exploration en faveur des investisseurs, Selon les
IFRS, lorsque la Sociélé s’acquitte de son obligation de transferer ce
droit, ¢e qul survient laorsque la Sociélé a engagé les dépenses
admissibles et que la Société a renoncé & son droit aux déductions
fiscalas, un passif d’impdt différé est comptabilisé pour la différence
temporelle imposable découlant du fait que la valeur comptable des
dépenses admissibles inscrites 4 l'actif dans I'état de la situalion
financiére différe de leur base fiscale.

Il n'y a aucune exemption en vertu de I'lFRS 1 pour les premiers
adoptants & I'égard des aclions accréditives et le traitement IFRS est
donc applicable rétrospectivement.

L'impact & la date de transition aux IFRS est d'augmenter le capital
actions de 156 953 $ (253 753 § au 1" aolt 2010), réduire les bons
de souscription de 253 753 $ (253 753 $ au 1° aolt 2010)
d'augmenter (e surplus d'apport de 97 779 $ (686 210$ au 1 aoit
2010} et de diminuer les résullats non distribués de 26 116 §
(augmentation de 19 538 $ au 1" aolt 2010).

20. FIRST-TIME ADOPTION OF IFRS {continued)
20.6 Notes to reconcillation
(a) Shares issued by flow-through financing

Under pre-change accounting standards, Ihe entire proceeds received
on the issuance of flow-through shares were crediled to share capital.

Under IFRS, issuance of flow-through shares represenls an issue of
ardinary shares and the sale of tax deductions to the investors. When
the flow-through shares are issued, the sale of tax deduclions is
deferred and presented as other liabilities in the statement of financial
posilion. The proceeds received from flow-through placements are
allocated between share capital and the liability using the residual
method. Proceeds are first allocated o shares accerding to the quoted
price of existing shares at the time of issuance and the residual
proceeds are allocated lo the liability. The liability component recorded
inilially on the issuance of shares Is reversed on rencuncement of lax
deductions to the investors and when eligible expenses are incurred
and recognized in income and loss in reduction of deferred income tax
expense.

Under pre-change accounting standards, when the renouncement,
according to tax legislation, of tax deduclions related to the resource
expenditure, temporary taxable differences were created and a deferred
income tax was recorded as well as deferred income laxes in income
and loss for the same amount,

According to the provisions of tax legislation relating to flow-through
shares, the Company has lo transfer its right to tax deductions for
expenses related to exploration activities to the benefit of the investors.
Under IFRS, when the Company has fulfilled its obligation to transfer its
right, which happens when the Company has incurred eligible
expenditures and the Company has renounced its right to tax
deductions, a deferred lax liability is recognized for the taxable
temporary difference that arises from the difference between the
canrying amount of eligible expenditures capitalized as an asset and its
tax basis.

As there is no exemplion under IFRS 1 for first-ime adopters regarding
flow-through shares, the {reatment under IFRS needs to be applied
retrospeclively.

The effect on the date of lransilion to IFRS is to increase the share
capital of $ 156,953 ($ 253,753 at August 1%, 2010), reduce the
Warrants of $ 253,753 ($ 253,753 as at August 1, 2010) increase to
contributed surplus of § 97,779 (§ 66,210 al August 1%, 2010} and
decrease to retained earnings of § 26,116 ($19,538 increase to
August 1%, 2010).
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STELMINE CANADA LTEE.

Notes complémentaires
Pour [es exercices terminés les 31 juillet 2012 et 2011
(en dollars canadiens)

STELMINE CANADA LTD.

Notes to Financial Statements
For the years ended July 31, 2012 aud 2011
{(in Canadian dollars)

20. PREMIERE APPLICATION DES [FRS (suite)
20.6. Notes relatives aux rapprochements (suite)
{b) Paiements fondés sur des actions

Les normes comptables en vigueur avant le basculement
permeltaient & l'entité de trailer la lotalité de I'attribution comme un
groupe, de déterminer la juste valeur & l'aide de la durée de vie
moyenne des instruments et ensuite de comptabiliser la charge liée
aux paiements fondés sur des actions selon le mode d'amortissement
linéaire sur la période d'acquisition des droits. Egalement, selon les
normes comptables en vigueur avant le basculement, les
renonciations devaient étre comptabilisées a mesure qu'elles
survenaient.

En vertu de I'IFRS 2, chague tranche d'une attribution dont les droits
sous-jacents sont acquis graduellement doit étre considérée comme
une attribution d'options sur action séparée ayant sa propre période
d'acquisition des drolts el sa propre juste valeur el deoit étre
comptabilisée sur cetle base. De plus, selon les IFRS, les enlités
doivent estimer les atfributions pour lesquelles il est prévu que les
droits deviendront acquis et réviser cefte estimalion si des
informations  ultérieures indiquent qu'il est probable que les
renonciations réelles différeront de I'esiimation initiale.

Par conséquent, la Sociélé a ajusté sa charge liée aux paiements
fondés sur des actions pour tenir compie des différences de
méthodes comptables, ce qui a eu pour effet d'augmenter e surplus
d'apport de 31 569 $ au 31 juillet 2011, d'augmenter la dépense de
paiements fondés sur des actions au 31 juillet 2011 et de diminuer les
résultats non distibués du méme montant respectivement.

{c) Passifs d'lmpdts différés

L'impét différé a élé rajusté pour refiéter les changements apportés 2
la valeur comptable nette découlant des rajustements & la suite de
I'application des IFRS, tels qu'ils sont décrits ci-dessus.

21. EVENEMENTS POSTERIEURS

Le 21 novemnbre 2012, la Société a acquis un intérét de 100 % dans
la propriété Maniwaki composée de 49 tilres miniers située dans ta
region de la Haute Gatineau en conirepartie d’un montant de
12 500 §.

20. FIRST-TIME ADCPTION CF IFRS (continued)
20.6. Notes to reconciliation {continued)
(b) Share-based payments

Under pre-change accounting standards, the entity can consider the
enlire award as a group, determine the fair value using the average
term of the instruments and then recognize the compensation expense
on a straight-line basis over the vesting pericd. Addilionally, under pre-
change accounting standards, forfeilures were recognized as they
occurred.

Pursuant o IFRS 2, each portion of an award with graded vesting
options must be considered as a separate award of share options with
its own vesting date and fair value and must be recognized on that
basis. Additionally, under IFRS, enlities are required to estimate awards
that are expecled lo vesl and to revise that estimate if subsequent
infermation indicates that actual forfeitures are likely to differ from initial
estimates.

Therefore, the Company adjusted its expense for slock-based
compensalion to account for differences in accounting methods, which
resulted in an increase to contnbuted surplus of $ 31,569 on July 31,
2011, from increase the expense of share-based payments to 31 July
2011 and to decrease retained earnings by the same amountl
respectively.

(c) Deferred income tax liabilities

Deferred taxes have been adjusted for the changes to net book values
arising as a result of the adjustments for first-time adoption of IFRS as
discussed above.

21. SUBSEQUENT EVENTS

On November 21, 2012, the Company acquired a 100 % interest in the
Maniwaki property consisling of 43 mining claims, located in the Haule
Gatineau area in retumn of an amount of § 12,500.
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