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PORTEE DE L’ANALYSE FINANCIERE DE LA DIRECTION

L analyse qui suit doit se lire en paralléle avec les états financiers annuels de Ressources Strateco inc. (« la Société »)
pour I’exercice terminé le 31 décembre 2010 ainsi que les états financiers intermédiaires condensés pour la période
terminée le 31 mars 2011. A moins d’indication contraire, tous les montants sont en dollars canadiens.

MISE EN GARDE RELATIVE AUX ENONCES PROSPECTIFS

Les sections de ce rapport de gestion portant sur la stratégie et le plan d’action de la Société et ses activités
d’exploration renferment des « énoncés prospectifs » qui dépendent du contexte, particulierement les énoncés qui
reflétent les opinions, les estimations et les attentes de la Société face aux événements et aux résultats futurs. Ces
énoncés prospectifs dépendent d’un certain nombre de facteurs et comportent certains risques et incertitudes et il n’y
a aucune garantie que ces énonces s’avéreront exacts. Les facteurs pouvant faire varier de fagon importante les
résultats, les activités et les événements futurs par rapport aux attentes exprimées expressement ou implicitement
dans ces énoncés prospectifs comprennent, sans s’y limiter, la volatilité¢ du prix de I’uranium, les risques liés a
I’industrie miniére, les incertitudes relatives a I’estimation des ressources minérales et les besoins additionnels de
financement ainsi que la capacité de la Société a obtenir ces financements. Ces risques et incertitudes sont décrits
dans la notice annuelle déposée sur SEDAR.

STATUTS, NATURE DES ACTIVITES ET CONTINUITE DE L’EXPLOITATION

La Société a été constituée en corporation en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions, par statuts de
constitution datés du 13 avril 2000.

Les activités de la Société portent essentiellement sur I’exploration de propriétés miniéres en vue de leur exploitation
commerciale. La Société n’exploite présentement aucune propriété miniére. La Société détient dans son portefeuille
un intérét de 100 % dans quatre propriétés minieres, deux participations et une option dans des propriétés miniéres
situées au Québec. Ces propriétés totalisent 1 068 titres miniers pour une superficie de 56 747 hectares (567 km?).
Elle concentre ses activités sur I’exploration et la mise en valeur du projet Matoush. A I’exception de certains projets
situés dans le bassin d’Athabasca en Saskatchewan, le projet Matoush, situé dans les Monts Otish au Nord du
Québec, peut étre considéré comme I’un des projets ayant la plus forte teneur uranifére au monde.

La récupération du codt des actifs miniers dépend de la capacité de découvrir et d’extraire économiquement les
réserves de minerai, de I’obtention par la Société du financement nécessaire pour poursuivre I’exploration et le
développement de ses propriétés et de la mise en production commerciale ou du produit de la disposition des
propriétés. La Société devra obtenir périodiquement de nouveaux fonds pour poursuivre ses activités et malgreé le fait
qu’elle y soit parvenue dans le passé, il n’y a aucune garantie de réussite pour I’avenir.

FAITS SAILLANTS

L’année 2011 a débuté positivement notamment grace a des résultats de forage fort encourageants. Au cours du
premier trimestre, 8 265 metres de forage ont été réalisés sur les propriétés Matoush, Mistassini et Pacific
Bay-Matoush. La Société a particulierement axé ses efforts sur la propriété Matoush dans le but d’accroitre les
ressources entre les lentilles MT-22 et MT-34. De bonnes teneurs ont été enregistrées, particulierement le sondage
MT-11-004 avec 0,41 % U;Og sur 5,60 metres incluant 0,80 % U5Og sur 2,5 meétres.

En ce qui a trait a I’ingénierie, la Société a procéde a I’ouverture et I’entretien de la route d’hiver pour une quatrieme
année consécutive. Un peu plus d’une centaine de transports ont permis d’acheminer le combustible, le matériel et les
équipements lourds pour les besoins de I’année 2011. Ces livraisons ont d’ailleurs été réalisées en un temps record en
raison des températures froides idéales, sans redoux.
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Par ailleurs, la Société a continué d’accorder une importance toute particuliére aux relations avec les communautés
afin que son projet Matoush soit socialement accepté. Des mesures ont été prises pour mieux informer et sensibiliser
la population aux enjeux relatifs a I’uranium, principalement la communauté crie de Mistissini. Avec les récents
événements survenus a la centrale japonaise de Fukushima, la Société tient a renseigner et rassurer les communautés
locales sur I’exploration et I’exploitation de I’uranium.

Pour ce faire, la Société a notamment tenu sa rencontre annuelle avec les tallymen et les représentants de familles des
lignes de trappe situées aux environs du projet Matoush. Plusieurs sujets y ont été abordés et vulgarisés, dont les
impacts sur I’eau. Les échanges tenus lors de ce type de rencontres sont bénéfiques pour la communauté de méme
que pour la Société puisque, d’une part, ils contribuent a la diffusion de I’information et des connaissances
nécessaires au public pour mieux comprendre le projet Matoush et I’industrie uranifére et, d’autre part, ils permettent
a la Société de noter et répondre aux préoccupations et questions de la population.

En ce qui concerne I’obtention de la licence pour le programme d’exploration souterraine du projet Matoush, la
Société s’attendait a ce que le dép6t des recommandations des comités d’évaluation provincial et fédéral (COMEX et
COFEX) ait lieu lors du premier trimestre tel qu’annoncé publiquement par leurs présidents respectifs. Le dépdt de
leurs recommandations est maintenant attendu au cours du deuxieme trimestre.

Ensuite, afin de faciliter le processus décisionnel pour le prolongement de la route 167 par le ministere des Transports
du Québec (« MTQ »), dans le cadre du Plan Nord, la Société a déposé au mois de mars une lettre auprées des
autorités compétentes pour signifier le retrait de sa demande d’autorisation pour la construction d’un chemin quatre-
saisons suivant le tracé de la route d’hiver a I’intérieur du futur parc provincial. 1l a été convenu qu’a I’intérieur de ce
parc, le tracé du MTQ allait prévaloir sur le tracé de I’ancienne route d’hiver.

D’autre part, en tenant compte de I’intérét de ses actionnaires, la Société a décidé, a la mi-mars, de mettre fin a ses
obligations d’information aux Etats-Unis afin de réduire substantiellement les codts de conformité réglementaire de la
Société ainsi que les efforts consentis pour répondre aux exigences de la U.S. Securities and Exchange Commission.
A cet effet, la Société a déposé le formulaire 15F, le 15 mars dernier, afin de mettre un terme a ses obligations de
produire des rapports trimestriels et annuels aux Etats-Unis.

Enfin, le conseil d’administration a procédé & la nomination d’un nouvel administrateur, le 13 janvier 2011, soit
M. Paul-Henri Couture. Ce dernier comble un des deux postes disponibles cette année au sein du conseil
d’administration de la Société. M. Couture est président de Fonds de gestion Sentient Canada Ltée, une société du
Groupe Sentient. Son expérience de plus de 30 ans dans le milieu financier, de I’investissement et des ressources
naturelles sont un atout majeur pour le conseil d’administration de la Société.

FINANCEMENT

La Société n’a pas conclu aucun placement privé a base d’actions ou d’autres types d’entente de financement en
2011.

PROJETS ET NOUVELLES ACQUISITIONS

Au 31 mars 2011, la Société détenait dans son portefeuille un intérét de 100 % dans quatre propriétés miniéres, deux
participations et une option dans des propriétés miniéres, toutes situées au Québec. Ces propriétés totalisent 1 068
titres miniers pour une superficie de 56 747 hectares (567 kilomeétres carrés).
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PROPRIETE PACIFIC BAY-MATOUSH

Le 14 janvier 2008, la Société et Consolidated Pacific Bay Minerals Ltd (maintenant Pacific Bay Minerals Ltd)
(« Pacific Bay ») ont signé une entente définitive avec une date d’entrée en vigueur du 29 octobre 2007, selon
laquelle la Société peut acquérir un intérét indivis de 60 % dans la propriété Pacific Bay-Matoush située au Québec,
dans le secteur Matoush des Monts Otish (« entente »). L’entente prévoit que la Société paiera a Pacific Bay un total
de 500 000 $ et émettra 200 000 actions ordinaires et investira 3 M $ en frais d’exploration sur une période de quatre
ans incluant un minimum de 10 000 métres de forage a raison d’un minimum de 2 500 métres par année. De plus, a la
date de signature de I’entente, la Société a acquis 1 000 000 d’unités de Pacific Bay au prix de 0,30 $ I’unité. Chaque
unité était composée d’une action ordinaire et d’un bon de souscription ou chaque bon de souscription donnait le droit
d’acheter une action ordinaire au prix de 0,60 $ I’action ordinaire pour une période de 24 mois. Les bons de
souscription ont échu sans avoir été exercés.

En date du 31 mars 2011, la Société doit encore émettre avant la quatriéme date anniversaire de I’entente, 70 000
actions ordinaires, verser un montant de 175000 $, encourir des dépenses d’exploration additionnelles sur la
propriété totalisant 455 111 $.

PROPRIETE MISTASSINI

Le 14 février 2011, la Société a acquis une participation de 60 % des droits pour I’uranium sur la propriété Mistassini,
en engageant un total de 1300000$ en travaux d’exploration sur la propriété sur une période de trois ans,
conformément a I’entente d’option intervenue entre la Société et Ressources Majescor inc. (« Majescor ») en date du
14 février 2008.

En conséquence, en date du 16 mai 2011, les parties ont exécuté I’entente formelle de coentreprise de la propriété
Mistassini avec une date d’entrée en vigueur du 14 février 2011 (« Entente »). La Société demeurera I’opérateur des
programmes d’exploration pour I’uranium en vertu de I’Entente, aussi longtemps qu’elle maintiendra un intérét de
50 % dans les droits d’uranium de la propriété Mistassini.

Dans I’éventualité de la mise en production des droits d’uranium sur la propriété, une royauté NSR sur le yellow cake
de 2 % est payable par les parties a I’Entente, @ Northern Superior Resources Inc.

TRAVAUX D’EXPLORATION

Les données techniques fondées sur de I’information récente ont été révisées par monsieur Jean-Pierre Lachance,
vice-président exécutif et exploration de la Société. Cette personne est qualifiée par le Reglement 43-101 concernant
Iinformation sur les projets miniers (« Reglement 43-101 »).

Afin de permettre une meilleure compréhension des travaux d’exploration effectués sur le projet Matoush, la Société
incorpore par référence la NOTE 1 de la section «Stratégie et plan d’action» dans le rapport de gestion annuel
2010 pour I’exercice terminé le 31 décembre 2010. Cette note présente une description technique des procédures
analytiques, des méthodes d’échantillonnage, des protocoles d’assurance de la qualité et de contréle de la qualité mis
en ceuvre dans le cadre du programme d’exploration, y compris des explications sur I’utilisation du préfixe « e » dans
e U;Og, qui représente la valeur estimée ou équivalente en U;Og déterminée au moyen d’une sonde spectrale ou
gamma calibrée, la méthodologie d’utilisation de la sonde gamma et finalement, une comparaison des résultats en
eU;0g et UsOg. Cette description technique peut aussi étre consultée sur le site web de la Société a
www.stratecoinc.com dans la section « Assurance et controle de la qualité » - QA/QC.
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Les travaux d’exploration ont repris le 14 janvier 2011 a la suite du congé du temps des Fétes. Au cours du premier
trimestre de 2011, 8 625 metres de forage répartis sur 19 sondages ont été complétés a I’aide de deux foreuses
opérationnelles. Les forages ont été effectués sur les propriétés Matoush (5 227 metres, huit sondages), Mistassini
(467 métres, cing sondages) et Pacific Bay-Matoush (2 931 meétres, six sondages). Les forages en cours font partie
d’une premiere phase de 30 000 metres pour I’année 2011. Au total, 208 348 metres (463 sondages) ont été forés
depuis le début de I’exploration en 2006.

La Société n’a pas réalisé de travaux d’exploration sur les propriétés Apple, Eclat et Matoush Extension, détenues a
100 %, de méme que sur la propriété Quenonisca, sur laquelle la Société a un intérét de 50 % en participation avec
SOQUEM.

La Société ne détient plus de titres miniers dans la propriété Mont-Laurier Uranium.

PROJET MATOUSH
(Composé des propriétés Matoush, Matoush Extension, Eclat et Pacific Bay-Matoush)

Propriété Matoush

Au cours du premier trimestre, huit sondages ont été complétés sur la propriété Matoush, pour un total de
5 227 metres.

Le trimestre a débuté avec la continuité du dernier forage de 2010, qui n’avait pas été complété. Ce sondage, foré
dans le secteur de la lentille MT-36, située a 1,5 km au sud de la lentille MT-34, n’a pas intersecté de valeurs
significatives. Le point de percée se situe dans I’extension nord de la lentille MT-36, qui a été retracée jusqu’a
maintenant sur une distance latérale de 300 metres et qui demeure ouverte vers le sud. Ce secteur reste prometteur et
mérite d’étre investigué davantage. Les meilleures valeurs ont été obtenues dans la partie supérieure de I’horizon
ACF-4, prés du contact de I’horizon CBF-3, qui possede une granulométrie plus fine et qui semble favoriser un
épanchement des fluides, comme c’est le cas pour les lentilles MT-22 et MT-34.

Les intersections de 0,48 % UsOg sur 4,20 metres, 0,13 % UsOg sur 8,60 metres (incluant 0,40 % U3Og sur
2,0 métres) et 0,49 % UzOg sur 0,9 metre (incluant 12,8 % U;Og sur 0,30 metre), obtenues dans trois sondages
distincts, retiennent particuliérement I’attention.

A la suite du premier forage de I’année, complété dans le secteur de la lentille MT-36, la foreuse a été déplacée au
centre des ressources circonscrites dans les lentilles AM-15, MT-22 et MT-34. L’objectif consiste ici a évaluer le
potentiel du secteur situé entre les lentilles MT-22 et MT-34 a des profondeurs verticales situées entre -400 et -700
metres. Ce secteur d’intérét, d’une distance latérale d’environ 300 métres, n’a fait I’objet que de quelques forages au
cours des années antérieures. Une autre lentille avec une plongée similaire a la lentille MT-34 ou bien une continuité
de la minéralisation entre les lentilles MT-22 et MT-34 pourrait s’y trouver. A titre indicatif, le seul forage complété
au centre de ce secteur en 2008 avait intersecté la faille Matoush a -500 métres avec une teneur de 0,09 % U;Og sur
3,0 metres.

Sept sondages y ont été forés au cours du trimestre a une profondeur verticale cible oscillant entre -450 et -550
meétres. Les résultats se sont avérés trés encourageants confirmant la présence de hautes teneurs uraniferes dans ce
secteur demeuré, a toute fin pratique, inexploré.

Le sondage MT-11-004, dont le point de percée se situe au ceeur de cette zone a -520 métres, s’est avéré vraiment
concluant avec une intersection de 0,41 % U;Og sur 5,6 métres incluant 0,80 % U;Og sur 2,5 métres. Quatre autres
sondages ont donné des résultats suffisamment prometteurs pour envisager, a priori, la possibilité d’une nouvelle
lentille. Les derniers résultats peuvent étre consultés sous I’onglet Le projet Matoush dans la section
« Longitudinales » du site Web au www.stratecoinc.com.

Malgré des problémes de déviation non négligeables rencontrés, les forages se poursuivront au cours du deuxiéme
trimestre dans ce secteur somme toute prometteur.
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Propriété Pacific Bay-Matoush

Au cours du premier trimestre, six sondages ont été complétés sur la propriété Pacific Bay-Matoush, pour un total de
2 931 metres.

Le 14 février dernier, la seconde foreuse présente sur le site a été mobilisée dans le secteur Alfred sur la propriété
Pacific Bay-Matoush. Rappelons qu’en octobre 2010, trois sondages effectués pour tester une structure similaire a la
faille Matoush d’orientation nord-sud, située a 4,0 km de celle-ci, s’étaient avérés concluants.

Une faille de type Matoush, nommée faille Alfred, avec des altérations identiques a la faille Matoush, a en effet été
recoupée sur une longueur de 365 métres. L’anomalie géophysique indique que la faille Alfred se poursuit vers le
nord ainsi que vers le sud. Une série de forages a été planifiée en vue de confirmer la continuité.

Cing sondages y ont été complétés au cours du premier trimestre. Trois d’entre eux ont vérifié I’extension nord de la
faille Alfred sur une distance latérale de 270 métres. Un autre sondage a été foré a mi-chemin entre les deux forages
distants de 365 métres complétés a I’automne 2010. Le dernier sondage a vérifié I’extension verticale de la faille a
une profondeur de -500 metres.

En plus de confirmer la présence d’une faille importante et d’un dyke mafique typique de la faille Matoush, les
forages ont intersecté des structures sécantes a la faille Alfred. Ces failles secondaires ont une configuration qui
semble a priori similaire aux failles siliceuses et argileuses qui se trouvent dans le secteur principal de la faille
Matoush. La présence d’un systéme structural analogue rehausse le potentiel uranifére de la faille Alfred.

Les cing forages complétés ont confirmé la continuité de la faille Alfred vers le nord et en profondeur avec la
présence de I’altération typique de la faille Matoush. La présence de minéralisation significative n’a, par ailleurs, pas
été rencontrée.

Les prochains forages tenteront de vérifier le potentiel minéralisé au sud du PB-10-001 qui a intercepté des anomalies
tres notables d’uranium, allant jusqu’a 0,1 % UsOg sur 0,5 métre ainsi qu’une altération en fuschite importante.
L’objectif d’exploration, outre la découverte de zones minéralisée, est I’intersection de dyke plus volumineux
présentant un meilleur potentiel réducteur, et donc possiblement minéralisateur. Les forages faits jusqu’a maintenant
ont permis de confirmer que certaines caractéristiques minéralisatrices des lentilles sur la faille Matoush se retrouvent
ailleurs sur la propriété.

Propriété Mistassini

Sur la propriété Mistassini, située a 50 km au sud-ouest de la propriété Matoush, une foreuse héliportée y a été
mobilisée a la mi-janvier pour une campagne de forage planifiée d’environ 1 000 metres. Les mauvaises conditions
climatiques ont perduré entrainant d’ importants délais lors de la mobilisation et limitant grandement les déplacements
par hélicoptére. Ainsi, en raison des mauvaises conditions météorologiques et de maniére a respecter le budget prévu,
la campagne de forage a été réduite a 467 metres. La campagne s’est terminée le 9 février.

Au total, cinq forages ont été complétés. Deux d’entre eux visaient a tester des anomalies géophysiques situées
respectivement aux extrémités ouest et est de la propriété. Les trois autres sondages visaient a vérifier les extensions
possibles, nord et sud, d’un corridor minéralisé incorporant I’indice du lac Mantouchiche découvert en 2007 par
Ressources Majescor inc. et confirmé par la Société a I’été 20009.

Les deux premiers sondages ont été implantés afin de vérifier deux anomalies de résistivité interprétées a la suite du
levé géophysique aéroporté réalisé par Fugro Airborne Surveys Corp. en décembre 2008 et janvier 2009. Aucune
structure n’a été intersectée, indiquant un potentiel limité. Une des anomalies a été expliquée par quelques faibles
zones de fracturation non minéralisées, alors que la seconde semble avoir été causée par le matériel de moraine,
aucune variation lithologique ou structurale n’ayant été observée.
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Deux autres forages ont été complétés a environ 100 métres au nord de I’indice Mantouchiche. Bien que les sondages
aient intercepté des zones de déformation avec altération, il y a uniquement des valeurs anomales contenant des traces
d’uranium.

Pour ce qui est du sondage effectué au sud du méme indice, soit a environ 100 métres, un rehaussement significatif
du bruit de fond a été noté, mais aucune minéralisation significative n’a été intersectée.

A la lumiére des résultats obtenus a la suite des forages complétés jusqu’a maintenant sur la propriété, nonobstant les
intersections significatives obtenues en 2007 et 2009 a proximité de I’indice Mantouchiche, I’interprétation suggere
que la minéralisation pourrait prendre la forme de lentilles verticales, dont I’emplacement reste a établir. Afin de
déterminer I’attitude et I’orientation des structures pour tenter de clarifier les contréles de la minéralisation, un levé
radon sera vraisemblablement réalisé lors d’une prochaine campagne d’exploration.

INGENIERIE, PERMIS ET LICENCE
ETUDES / PERMIS / AUTORISATIONS

Dans le cadre du processus d’obtention de la licence pour le programme d’exploration souterraine du projet Matoush,
la Société a complété toutes les étapes (études, analyses, compléments d’information, audiences publiques) au cours
de I’année 2010. Il revient désormais aux présidents du COMEX et du COFEX d’émettre leurs recommandations
respectives quant & I’approbation de I’étude d’impact environnemental. La Commission canadienne de sOreté
nucléaire (« CCSN ») pourra ensuite annoncer si elle recommande I’attribution d’une licence a la Société pour son
programme d’exploration souterraine. Cette décision devra finalement étre validée par le ministre de
I’Environnement du Canada.

Par ailleurs, I’équipe de la Société a poursuivi son travail au cours du premier trimestre de I’année 2011 afin de
réaliser les différentes études et analyses requises pour amorcer le programme d’exploration souterraine.

D’abord, la Société a recu, le 17 janvier, les commentaires du COMEX sur les rapports d’études d’impact, déposés
auprés du ministéere du Développement durable, de I’Environnement et des Parcs (« MDDEP ») en juillet et
septembre 2010, concernant I’exploitation de bancs d’emprunt sur des superficies supérieures a 3 hectares et a
proximité d’un plan d’eau. Le COMEX a, entre autres, demandé & la Société de fournir une carte montrant une vision
synthétique du projet d’exploitation de bancs d’emprunt incluant les chemins d’accés et les milieux humides. De plus,
il souhaite obtenir plus de détails sur les travaux de restauration envisagés. En raison du délai entre le dépot des
rapports et la réception des commentaires, la Société a poursuivi I’exploitation de deux dépots de till qui se sont
avérés de bonne qualité, permettant ainsi la continuité des travaux liés a la piste d’atterrissage, a I’aménagement de
chemins ainsi qu’aux diverses constructions sur le campement.

La Société a également recu I’autorisation du MDDEP d’exploiter le banc d’emprunt DG-5 sur une plus grande
profondeur en raison de la trés bonne qualité des matériaux de cette graviére.

Ensuite, le MDDEP a consenti, le 28 janvier, a la demande de non-assujettissement a la procédure d’évaluation et
d’examen des impacts, déposée par la Société le 20 septembre 2010, concernant le réaménagement et I’utilisation de
la route d’hiver pour la saison 2011.

De plus, une analyse hydrologique, réalisée par le Centre d’expertise hydrique de Québec, a été complétée au début
du mois de mars. Cette étude visait a évaluer les débits d’étiage d’un ruisseau situé pres du campement Matoush afin
d’évaluer une alternative possible pour remplacer le Lac 5 comme lieu de rejet de I’effluent. Le ruisseau analysé
pourrait potentiellement recevoir I’effluent final de I’usine de traitement des eaux de mine.
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D’autre part, en raison de I’avancement du dossier du prolongement de la route 167 par le MTQ et du progrées des
travaux d’exploration de surface de son projet Matoush, la Société a déposé le 30 mars, auprés du MDDEP, du
COFEX et du COMEX, une lettre annoncant son retrait complet du projet de réfection de la route d’hiver en chemin
forestier quatre-saisons. Rappelons, a cet effet, que la Société s’était retirée, en mars 2010, de la portion du chemin
située a I’intérieur du futur parc national (km 0 & km 73,5). La plus récente lettre indique donc la décision officielle
de la Société de ne pas procéder a la réfection du troncon compris entre le km 73,5 et le km 130. La CCSN a
également été informée par écrit de ce changement notable.

Enfin, le 14 février 2011, Santé Canada a émis un avis sur les impacts potentiels pour la santé humaine du
programme d’exploration souterraine du projet Matoush. La Société est, de facon générale, satisfaite des conclusions
du rapport qui stipulent que « les activités du projet ne sont pas susceptibles de causer d’effets néfastes sur la santé
humaine quant a la qualité de I’air en périphérie du projet, a la quantité supplémentaire de radon sur le site et a sa
périphérie, et a la contamination non radiologique de la nourriture traditionnelle ». La Société a néanmoins pris
I’initiative d’écrire un complément d’information afin de rectifier et préciser certains commentaires émis et de porter
a I’attention de Santé Canada des éléments importants liés a la phase d’exploration souterraine du projet Matoush qui
n’ont pas été pris en considération. Ces points touchent plus particulierement les stations d’échantillonnage de I’air
présentes sur la propriété, I’utilisation des terres et des ressources naturelles sur la propriété et en périphérie de celle-
ci par les communautés autochtones, les concentrations de mercure et d’uranium actuellement présentes dans les
poissons, le suivi environnemental proposé par la Société et enfin I’analyse de risques sur le projet d’exploration
souterraine. Ce complément d’information a été déposé par la Société au COFEX, au COMEX et a la CCSN le 10
mars 2011.

TRAVAUX SUR LE SITE

Lors du premier trimestre, aucun travail de construction n’a été effectué sur la piste d’atterrissage en raison de la
période hivernale.

En ce qui a trait & la route d’hiver, la Société s’est occupée de son ouverture et de son entretien pour une quatriéme
année consécutive. Entre I’ouverture de la route le 22 janvier et sa fermeture le 25 février, un peu plus d’une centaine
de transports ont permis d’acheminer le combustible, le matériel et les équipements lourds pour les besoins de I’année
2011. Ces livraisons ont d’ailleurs été réalisées en un temps record en raison des températures froides idéales, sans
redoux. En effet, le temps froid s’est installé le 7 janvier et s’est poursuivi pour toute la période de réfection de la
route d’hiver. Aucun accident sur la route d’hiver et aucun déversement de carburant n’a été enregistré.

Les équipements acheminés au site serviront principalement a compléter la piste d’atterrissage. De plus, I’équipement
nécessaire aux travaux d’excavation pour le portail de la rampe d’exploration servira lorsque la Société obtiendra la
licence pour le programme d’exploration souterraine du projet Matoush.

COMMUNICATIONS AVEC LES COMMUNAUTES ET LES INVESTISSEURS
RELATIONS AVEC LES COMMUNAUTES LOCALES

Au cours du premier trimestre de I’année, la Société a poursuivi ses initiatives d’information et de sensibilisation de
maniére a ce que les membres des communautés ainsi que les instances locales aient un suivi constant sur les
développements liés au projet d’exploration Matoush. De plus, a la suite des événements survenus dans la centrale
nucléaire de Fukushima au Japon, la Société tient a véhiculer des faits justes sur I’exploration et I’exploitation de
[’uranium pour répondre aux questionnements ainsi qu’aux préoccupations des communautés de méme que pour
rassurer la population sur les pratiques de I’industrie.
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Parmi les initiatives de la Société, rappelons qu’elle a signé, le 3 décembre 2010, une offre de services du Conseil cri
sur I’exploration minérale pour que ce dernier mette en ceuvre un plan de communication visant a promulguer de
I’information transparente, fiable et compréhensible sur le projet Matoush qui permettra a la communauté crie de
Mistissini de prendre une position éclairée. L’entente formelle a été signée le 13 janvier 2011. A travers ce
partenariat, la Société entend continuer a développer et approfondir les relations avec les Cris de Mistissini pour
répondre convenablement a leurs préoccupations et éventuellement obtenir leur appui au projet.

Ensuite, la Société a tenu sa rencontre annuelle avec les tallymen et les représentants des familles dont les lignes de
trappe se situent a proximité du site du projet Matoush. Au total, 24 personnes ont participé a la rencontre, dont 10
tallymen, permettant des échanges intéressants sur divers aspects relatifs au projet Matoush ainsi que sur
I’exploration et I’exploitation de I’uranium. La Société organise cette rencontre chaque année depuis 2008 dans le but
de développer et maintenir des liens avec ceux qu’elle considere les plus directement concernés par les activités
menées dans le cadre du projet Matoush. L’ouverture et la transparence ont toujours été priorisées lors de ces
rencontres et semblent étre appréciées des participants. Les échanges tenus contribuent a la diffusion d’information
nécessaire pour mieux comprendre le projet Matoush ainsi que I’industrie uranifére. De plus, ils permettent aux
représentants de la Société de noter et répondre aux préoccupations des personnes présentes.

Drautre part, plusieurs rencontres ont eu lieu avec les diverses instances locales au cours du premier trimestre, dont la
Conférence régionale des élus de la Baie-James (« CREBJ») et le Comité uranium (Baie-James). Toutes les
rencontres avec les instances locales visent & promulguer de I’information, répondre aux questionnements et tenir a
jour les divers intervenants sur les développements du projet Matoush.

En ce qui a trait a la population de la Baie-James, elle continue a démontrer un grand intérét pour le projet Matoush,
notamment pour les opportunités d’emplois et d’affaires. Le directeur des relations avec le milieu de la Société, basé
a Chibougamau et Mistissini, veille donc a fournir I’information nécessaire et a divulguer tous renseignements utiles
a la bonne compréhension du projet Matoush. La présence locale d’un représentant de la Société contribue
inévitablement a développer et maintenir un lien privilégié avec la population locale.

Par ailleurs, la Société encourage les initiatives locales qui visent a informer et sensibiliser la population aux enjeux
de I’exploration et I’exploitation de I’uranium. Au mois de janvier, une délégation québécoise composee, entre autres,
d’élus régionaux a participé a la visite d’information sur I’uranium tenue en Saskatchewan et organisée par le
gouvernement du Québec. Des représentants du Conseil cri sur I’exploration minérale ainsi que des membres de la
communauté crie de Mistissini ont également participé, au mois d’avril, & une visite d’information sur I’uranium en
Saskatchewan, incluant une visite d’une mine en exploitation et une rencontre d’une communauté crie avoisinante.
Cette visite d’information a été organisée par le Conseil cri sur I’exploration minérale. La Société tient a souligner ce
type d’activités puisqu’elles permettent aux diverses communautés locales de s’informer et de mieux comprendre
I’industrie uranifere.

La Société accorde également une importance particuliére a la mise a jour de son site Web afin que le public puisse y
trouver de I’information actuelle sur le projet Matoush ainsi que sur les aspects relatifs a I’exploration et
I’exploitation de I’uranium. Durant le premier trimestre, la section sur le programme d’exploration souterraine du
projet Matoush, que I’on retrouve sous I’onglet « Le projet Matoush », a été complétement mise a jour de maniére a
favoriser une meilleure compréhension des différentes étapes. De plus, une nouvelle fiche d’information réalisée par
la CCSN sur le radon et la santé a été ajoutée sur le site Web de la Société sous I’onglet « Santé et sécurité ».

RELATIONS AVEC LES INVESTISSEURS

Au cours du premier trimestre, la Société a continué d’accorder une importance particuliére aux relations avec les
investisseurs. D’abord, le président et chef de la direction de la Société a amorcé I’année par des présentations et
rencontres individuelles a Paris, Londres, Zurich et Geneve. 1l s’est ensuite rendu, au mois de février, a New York et
Boston, et au mois de mars, a Ottawa et Toronto pour d’autres présentations.

Finalement, des représentants de la Société ont participé au Congrés 2011 du Prospectors and Developers
Association of Canada («PDAC»), du 6 au 9 mars.
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STRATEGIE ET PLAN D’ACTION

La Société entend poursuivre et intensifier son travail afin que le projet Matoush puisse devenir le premier projet
uranifére au Québec a avancer des travaux d’exploration souterraine et le premier au Canada a étre réalisé par une
société dite junior, au cours du présent cycle, soit en prés de 25 ans.

A cet égard, la Société a traversé la majorité des étapes dans le but d’obtenir la licence nécessaire pour amorcer le
programme d’exploration souterraine de son projet Matoush. Les audiences publiques, qui ont eu lieu en novembre
2010, constituaient la derniére phase du processus d’examen public de I’étude d’impact environnemental de la phase
d’exploration souterraine. La Société attend désormais les recommandations des présidents respectifs du COMEX et
du COFEX concernant I’approbation de I’étude d’impact environnemental.

En ce qui a trait aux travaux d’exploration, la Société poursuivra ses efforts au cours du deuxiéme trimestre afin
d’accroitre les ressources uraniféres du projet Matoush. Pour y arriver, les forages continueront entre les lentilles
MT-22 et MT-34 ainsi que dans I’extension nord de la lentille MT-22. Les forages seront donc concentrés dans les
secteurs qui présentent un potentiel intéressant.

D’autre part, la Société mettra beaucoup d’emphase sur les relations avec les communautés au cours du prochain
trimestre. D’abord, la Société a participe au Symposium Mines Baie-James 2011, qui s’est tenu & Chibougamau et
Mistissini les 31 mai et 1* juin respectivement, organisé par I’Institut canadien des mines, de la métallurgie et du
pétrole (« ICM »), section Chapais-Chibougamau. Elle a fait une présentation a Chibougamau et a tenu un kiosque a
Muistissini. La Société veut maintenir une présence active dans les communautés locales et désire se rapprocher de la
communauté crie de Mistissini pour répondre a leurs attentes et préoccupations.

De plus, la Société a participé au Congrés 2011 de I’ICM, qui s’est tenu du 23 au 25 mai a Montréal. Elle a pris
notamment part a I’exposition éducative sur les Mines, Minéraux, Métaux et Matériaux en donnant de I’information
au pavillon de Iuranium.

Par ailleurs, la Société poursuivra ses initiatives pour maintenir sa bonne position financiére et assurer un bon
rendement aux investisseurs. Les événements survenus a la centrale japonaise de Fukushima ont ébranlé I’ensemble
de I’industrie uranifére; c’est pourquoi la Société entend maintenir une stratégie intensive pour ses relations avec les
investisseurs. Le président et chef de la direction de la Société se rendra d’ailleurs, dés la mi-juin, a Calgary,
Edmonton et Québec pour des présentations et rencontres individuelles.

Finalement, la Société a tenu son assemblée générale annuelle le mercredi 8 juin, a 10h30, a I’h6tel Fairmont Le
Reine Elizabeth, salle Hochelaga 4, a Montréal, Québec.
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FRAIS D’EXPLORATION ET FOURNITURES D’EXPLORATION

Frais d’exploration et

fournitures d’exploration Pacific
pour la période de trois mois Matoush Bay-
terminée le 31 mars 2011 Matoush  Extension Eclat Apple Matoush Mistassini Total
$ $ $ $ $ $ $
Solde au début de la période 43 803 382 494 879 4 361 338 794 240 1237034 572 272 51 263 145
Additions
Experts-conseils et
sous-traitants 423 566 8013 5538 - 29 266 32715 499 098
Infrastructure, chemins
d’acces, parc a carburant et
autres 1740140 - - - - - 1740 140
Forages 820334 674 1743 - 424 686 458 376 1705813
Transport et carburant 1172674 - - - - - 1172 674
Service de premiers soins 102 120 - - - - - 102 120
Laboratoires et analyses 23103 - - - - - 23103
Déplacement et hébergement 30 365 - - - 19 475 11100 60 940
Codts reliés a la Commission
canadienne de slreté
nucléaire 186 950 - - - - - 186 950
Frais de gestion 228 401 - 90 54 28 513 32277 289 335
Fournitures et location
d’équipement 228 328 - - - - - 228 328
Entretien d’équipements
mobiles 8 417 - - - - - 8 417
Frais généraux 332 055 - - 550 - - 332 605
Environnement 179 429 - - - - - 179 429
Rémunération a base d’actions 3614 - - - - - 3614
Amortissement des
immobilisations corporelles 729 700 - - 24 249 - - 753 949
6209 196 8 687 7371 24 853 501 940 534 468 7 286 515
Crédit de droits miniers et
autres crédits d’exploration (1 478 254) (3 366) (2 856) (234) (194 502) (207 106) (1 886 318)
Augmentation nette 4730942 5321 4515 24619 307 438 327 362 5400 197
Solde a la fin de la période 48 534 324 500 200 4 365 853 818 859 1544 472 899 634 56 663 342
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FRAIS D’EXPLORATION ET FOURNITURES D’EXPLORATION

Frais d’exploration et

fournitures d’exploration Pacific
pour la période de trois mois Matoush Bay-
terminée le 31 mars 2010 Matoush  Extension Eclat Apple  Matoush  Mistassini Total
$ $ $ $ $ $ $
Solde au début de la période 35728 760 471 425 1113569 1558564 923 867 555 156 40 351 341
Additions
Experts-conseils et sous-
traitants 953 638 7 254 122 241 10512 11751 (10 678) 1094718
Infrastructure, chemins
d’acces, parc a carburant et
autres 1047 328 - - - - - 1047 328
Forages 332 828 - 1144 052 - - - 1 476 880
Transport et carburant 1956 902 - - - - - 1 956 902
Géophysique 51778 - - - 48 737 - 100 515
Laboratoires et analyses 24 823 - 21 865 - - 19 352 66 040
Déplacement et hébergement 251971 - - - - 251971
Frais de gestion 167 202 - 117 348 194 4874 359 289 977
Fournitures et location
d’équipement 49 067 - - - - - 49 067
Entretien d’équipements
mobiles 56 039 - - - - - 56 039
Frais généraux 72 283 - - 450 - - 72733
Environnement 37 150 - - - - - 37 150
Amortissement des immobili-
sations corporelles 166 492 - - 13748 - - 180 240
5167 501 7 254 1 405 506 24904 65 362 9033 6 679 560
Crédit de droits miniers et
autres crédits d’exploration (1183 834) (2811) (544 634) (4 323) (25 328) (9 607) (1770 537)
Augmentation nette 3983 667 4443 860 872 20581 40 034 (574) 4909 023
Solde a la fin de la période 39 712 427 475 868 1974441 1579 145 963 901 554 582 45 260 364
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INFORMATION FINANCIERE SELECTIONNEE ET RESULTATS D’EXPLOITATION

Périodes de trois mois
terminées les 31 mars

2011 2010
$ $
Produits d’intéréts 34931 10 378
Dépenses
Frais généraux, d’administration et autres dépenses (790 862) (539 667)
Rémunération a base d’actions (21 667) (26 985)
Charge de désactualisation relative aux billets convertibles et aux
obligations liées & la mise hors service d’immobilisations corporelles (411 344) (190 044)
Amortissement des immobilisations corporelles (11 649) (6 127)
Intéréts débiteurs (86 022) (8 316)
Recouvrement d’impéts sur le revenu (charge) (477 480) 1676 923
Résultat net (perte) (1 764 093) 916 162
Résultat net (perte) de base et dilué par action (0,013) 0,007
Au Au
31 mars 31 décembre
2011 2010
$ $
Actif total 92 589 768 93013 791
Passif non courant
Obligation découlant de contrats de location-acquisition 41 588 45 003
Passifs d’imp0ts différés 6 926 060 5911 466
Obligations liées a la mise hors service d’immobilisations corporelles 1928 917 1925 397
Billets convertibles 5923162 5558 713
14 819 729 13 440 579

Résultats d’exploitation

Pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2011, la perte nette a augmenté pour les raisons suivantes :

Les produits d’intéréts sont supérieurs en 2011 qu’en 2010 compte tenu du financement cléturé avant le trimestre

plutdt que durant le trimestre.

L augmentation des frais généraux, d’administration et autres dépenses découle de la hausse du niveau d’activité, ce
qui exige des services de gestion accrus ainsi que des services juridiques et d’audit supplémentaires. La charge de
désactualisation a augmenté en raison de la désactualisation calculée sur le trimestre complet pour les billets
convertibles et la charge de désactualisation calculée sur les obligations liées a la mise hors service d’immobilisations
corporelles, qui n’avait pas encore été établie au premier trimestre de 2010. Ces charges n’ont pas d’impact pour la

période sur les flux de trésorerie de la Société.

La charge d’impdt en 2011 comparativement au recouvrement d’imp6t en 2010 est largement attribuable aux actifs
d’exploration et d’évaluation qui ont été acquis au moyen de fonds accréditifs en 2011.
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SITUATION DE TRESORERIE ET FINANCEMENT

Le fonds de roulement de la Société s’élevait & 11 723 592 $ au 31 mars 2011 (17 124 772 $ au 31 décembre 2010)
incluant une somme de 7 720 499 $ (15 057 929 $ au 31 décembre 2010) en trésorerie et équivalents de trésorerie. Ce
fonds de roulement comprend 12 078 904 $ en crédits d’impbt & recevoir au 31 mars 2011 (10085195 $ au
31 décembre 2010). La direction estime que ces fonds ne seront pas suffisants pour répondre aux obligations de la
Société et aux dépenses prévues jusqu’au 31 mars 2012. Tout manque a gagner pourrait étre pallié de différentes
facons dans I’avenir, incluant sans s’y limiter, I’émission de nouveaux titres de créances ou de capitaux propres, de
nouvelles mesures de réduction des dépenses et/ou I’arrivée de nouveaux partenaires et/ou un regroupement
d’entreprises. Malgré le fait que la direction ait réussi & obtenir du financement dans le passé, il n’y a aucune garantie
de réussite pour I’avenir et rien ne garantit que ces sources de financement ou ces initiatives seront accessibles a la
Société ni qu’elles seront disponibles & des conditions acceptables pour la Société. Si la direction ne parvenait pas a
obtenir de nouveaux fonds, la Société pourrait alors étre dans I’incapacité de poursuivre ses activités, et les montants
réalisés a titre d’actifs pourraient &tre moins élevés que les montants inscrits dans les présents états financiers.

Un montant de 893 318 $ a été utilisé pour les activités d’exploitation de la Société au cours de la période de trois
mois terminée le 31 mars 2011 (275 774 $ pour la méme période en 2010). L’augmentation des fonds utilisés va de
pair avec I’augmentation des dépenses d’exploitation discutée dans la section « Résultats d’opérations » du présent
rapport de gestion.

Les activités d’investissement de la Société correspondent principalement aux fonds utilisés pour des travaux
d’exploration et I’ajout de propriétés miniéres.

La Société a droit a un crédit d’impdt remboursable relatif aux ressources pouvant atteindre 38,75 % des dépenses
admissibles, ainsi qu’un crédit de droits miniers remboursable pour pertes équivalent a 12 % des dépenses
admissibles engagées (bien que ces mesures ne soient pas encore en vigueur, le budget 2010 du gouvernement du
Québec proposait de modifier le taux a 14 % a compter du 31 mars 2010, puis a 15 % et 16 % en 2011 et 2012
respectivement, et de limiter les remboursements pour pertes a 50 % des dépenses admissibles financées au moyen de
fonds accréditifs n’ayant pas fait I’objet d’une renonciation fiscale).

La Société n’a aucun placement investi dans du papier commercial adossé a des actifs.

DONNEES FINANCIERES TRIMESTRIELLES

Le tableau suivant présente I’information financiére choisie pour les huit derniers trimestres.

31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin 31 mars 31déc. 30 sept. 30 juin
2011 (i) 2010 (i) 2010 (i) 2010 (i) 2010 (i) 2009 (i) 2009 (i) 2009 (ii)
$ $ $ $ $ $ $ $
Produits
totaux 34931 20 157 5 206 7 462 10 378 2441 8 203 12 046
Résultat net
(perte) (1764093) (5214 806) (608 479) (685 237) 916 162 (526 573)  (261978) (236 613)
Résultat net
(perte) de
base et dilué
par action (0,013) (0,042) (0,006) (0,006) 0,007 (0,004) (0,002) (0,002)

(i)  préparé selon les IFRS.
(if)  préparé selon les PCGR du Canada.
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ARRANGEMENT HORS BILAN

La Société n’a aucun arrangement hors bilan.

OPERATIONS ENTRE APPARENTES

La Société a effectué les opérations suivantes aupres de BBH Géo-Management inc.:

Périodes de trois mois
terminées les 31 mars

2011 2010
$ $

Dépenses d’exploration et d’évaluation capitalisées dans les frais d’exploration

reportes
Frais d’experts-conseils et sous-traitants 920 000 893 000
Frais de gestion 290 000 320 000
A I"état des pertes

Consultants et frais professionnels 320 000 189 000
Dépenses de bureau 16 000 16 000
Frais de gestion comptabilisés aux immobilisations corporelles 22 000 82 000
Frais d’émission pour I’émission des billets convertibles - 24 000

Au 31 mars 2011, les créditeurs et les charges a payer comprennent un montant de 780 000 $ (911 000 $ au 31 mars
2010) a payer aux apparentes.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES ET ESTIMATIONS

La préparation d’états financiers conformes aux IFRS exige que la direction fasse des estimations et émette des
hypothéses qui ont des incidences sur les montants présentés aux états financiers et dans les notes afférentes. Une
description compléte et une présentation détaillée des principales conventions comptables et jugements comptables et
des incertitudes relatives aux estimations significatifs utilisées par la Société sont fournies dans les états financiers
intermédiaires condensés non audités au 31 mars 2011.

CONVERSION AUX NORMES INTERNATIONALES D’INFORMATION FINANCIERE

A compter du 1% janvier 2011, les entités canadiennes cotées en bourse ont I’obligation de dresser leurs états
financiers conformément aux IFRS pour les périodes intermédiaires et annuelles. Compte tenu de la nécessité de
présenter des données financiéres comparatives, la date d’application de la conversion est le 1* janvier 2010. La
période de trois mois terminée le 31 mars 2011 est la premiere période de présentation conforme aux IFRS de la
Société.

L équipe affectée au projet IFRS a complété la mise en ceuvre de la conversion. Les travaux prévus en post-mise en
ceuvre se poursuivront dans les périodes a venir. Une discussion détaillée des conventions comptables employées
conformément aux IFRS est présentée a la note 2 et les incidences quantitatives de I’adoption des IFRS sont plus
amplement décrites a la note 5 des états financiers intermédiaires condensés non audités au 31 mars 2011.
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En raison des différences entre les conventions comptables selon les PCGR du Canada et selon les IFRS suivant la
conversion, la Société affiche des montants différents pour la trésorerie et les équivalents de trésorerie, les propriétés
miniéres, les frais d’exploration reportés, les immobilisations corporelles, les autres passifs, les obligations liées a la
mise hors service d’immobilisations corporelles, le passif d’imp6t différé, le capital social, la composante capitaux
propres des billets convertibles, le déficit, sans compter les changements correspondants apportés a I’état de la perte
et du résultat étendu pour I’exercice terminé le 31 décembre 2010 et la période de trois mois terminée le 31 mars
2010, tel que décrit a la note 5 des états financiers intermédiaires condensés non audités au 31 mars 2011.

CHANGEMENTS AU NIVEAU DE LA PRESENTATION DES ETATS FINANCIERS

La conversion aux IFRS s’est soldée par des changements au niveau de la présentation des états financiers, et plus
particulierement en ce qui a trait a I’état du résultat (perte) et la création d’un état du résultat étendu (perte). Aucun
changement n’a été apporté a I’état des flux de trésorerie de la Société suite a la mise en ceuvre des IFRS, a
I’exception des crédits de droits miniers qui ont été reclassés aux activités d’exploitation des activités
d’investissement, tel qu’indiqué a la note 5 des états financiers intermédiaires condensés non audités au 31 mars
2011.

Les principaux changements apportés a I’état du résultat (perte) de la Société sont condensés ci-dessous :

e Dépenses par nature, I’état du resultat (perte) de la Société présente les depenses par nature. Ces
changements sont en fait des reclassifications au sein de I’état du résultat (perte), de telle sorte que ces
changements n’ont aucune incidence nette sur la perte.

e Lacharge d’imp6t différé selon les IFRS refléte I’amortissement du passif qui avait été établi pour une partie
des actions accréditives.

e Le recouvrement d’impdt courant selon les IFRS refléte le montant recu en crédits de droits miniers.

CONTROLES ET PROCEDURES

La conversion aux IFRS n’a pas d’impact significatif sur les contréles internes de la Société (y compris les systémes
de technologie de I’information) et sur les processus comptables. Toutefois, I’ampleur des changements apportés au
cadre comptable est telle que la Société a di mettre a jour ses contrbles internes, ses contrbles a I’égard de
I’information financiére et ses processus afin de s’assurer qu’ils soient congus et mis en ceuvre de fagon appropriée et
efficace pour les besoins de la présentation selon les IFRS. Cette mise a jour a notamment impliqué : une
communication de la formation pour s’assurer que les connaissances des IFRS soient transmises des experts en la
matiere a I’ensemble de I’entreprise; la documentation pour s’assurer que les conventions comptables de la Société
soient mises a jour pour étre conformes aux IFRS et que I’analyse de la conversion et les décisions prises a cet égard
soient adéquatement appuyées; et la révision pour assurer un partage des taches au niveau de la révision et
I’approbation des données conformes aux IFRS, des responsables de la préparation jusqu’a la direction et ultimement
par le comité d’audit. Grace a ces améliorations progressives aux contrdles internes, I’impact de la conversion des
PCGR du Canada aux IFRS sur la gestion du risque et les autres activités d’exploitation de la Société a été minimisé.

ACTIVITES D’EXPLOITATION ET PRINCIPALES MESURES DE RENDEMENT

La Société n’a pas d’engagements ou de ratios financiers & respecter, ainsi la conversion n’a eu aucune incidence a
cet égard.

L’impact du projet de conversion aux IFRS sur les accords de rémunération de la Société a été évalué et il a été

conclu que le projet de conversion aux IFRS n’a eu aucun impact significatif sur les accords de rémunération
existants.
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TECHNOLOGIES ET SYSTEMES D’INFORMATION

Le projet de conversion aux IFRS n’a pas eu d’incidence significative sur les systemes d’information de la Société
pour les périodes de convergence. Selon toute attente, il ne devrait pas y avoir de changements significatifs dans la
période post-convergence.

ACTIVITES EN COURS

L’achévement de la phase de mise en ceuvre et le début de la phase post-mise en ceuvre impliqueront un suivi en
continu des changements apportés jusqu’a maintenant afin d’assurer que les données financiéres présentées selon les
IFRS soient complétes et précises. En particulier, il pourrait y avoir de nouvelles normes IFRS ou interprétations
IFRIC ou des normes révisées en ce qui a trait a la consolidation, les coentreprises, les instruments financiers, la
comptabilité de couverture, les activités abandonnées, les baux, les avantages consentis aux employés, la constatation
des revenus, et les colits de décapage a I’étape de la production d’une mine en surface. La Société note également que
le International Accounting Standards Board travaille présentement sur un projet visant les industries d’extraction,
qui pourrait avoir un impact significatif sur les états financiers de la Société, principalement au niveau de la
capitalisation des colts d’exploration et les informations & fournir & cet égard. Des processus sont en place pour
s’assurer que les changements éventuels feront I’objet d’un suivi et d’une évaluation. L’impact de toute nouvelle
norme IFRS et interprétation de I’IFRIC sera évalué des la publication.

INFORMATION SUR LES ACTIONS EN CIRCULATION

Au 13 juin 2011

Nombre

Actions ordinaires 140 023 206
Options d’achat d’actions 4 782 000
Bons de souscription 14 809 024
159 614 230

RISQUES ET INCERTITUDES

Les facteurs de risques sont détaillés dans le rapport de gestion de la Société inclus dans le rapport annuel pour
I’exercice terminé au 31 décembre 2010.

RISQUE DE CONTINUITE D’EXPLOITATION

La Société et ses programmes d’exploration minérale en sont aux stades préliminaires et la Société ne dispose
d’aucune source de revenus. La Société mise sur sa capacité d’attirer d’importantes sommes de financement pour
obtenir le montant de capital minimum requis pour mener le projet a terme et continuer I’exploitation de son
entreprise. Bien que la Société ait réussi a amasser des fonds par le biais d’offres de capitaux propres dans le passé,
rien ne garantit qu’elle réussira dans I’avenir, ni que du financement adéquat sera disponible pour la Société ou que
les conditions d’un tel financement seront favorables. Si la Société n’était pas en mesure d’obtenir un tel financement,
cela pourrait avoir comme effet de compromettre la capacité de la Société a poursuivre ses programmes d’exploration
et a conserver ses propriétés miniéres.

18



RESSOURCES STRATECO INC.
Rapport de gestion intermédiaire
31 mars 2011

CONTROLE INTERNE A L’EGARD DE L’INFORMATION FINANCIERE

La direction est responsable d’établir et de maintenir un contrdle interne adéquat a I’égard de I’information
financiére. Tout systeme de controle interne a I’égard de I’information financiére, peu importe sa qualité de
conception, comporte des limites inhérentes. Par conséquent, méme les systémes dont I’efficacité a été déterminée ne
fournissent qu’une assurance raisonnable a I’effet que la préparation et la présentation des états financiers aient été
réalisés de facon adéquate. Outre les changements reliés au plan de conversion aux IFRS de la Société, il n’est
survenu aucun changement important concernant le contrdle interne a I’égard de I’information financiére de la
Société au cours de la période de trois mois terminée le 31 mars 2011, qui a affecté ou qui aurait raisonnablement pu
affecter de facon importante le contrdle interne a I’égard de I’information financiere.

INFORMATION ADDITIONNELLE ET DIVULGATION CONTINUE

Ce rapport de gestion a été préparé le 13 juin 2011 et est conforme au Réglement 51-102 des Autorités canadiennes en
valeurs mobiliéres relatif a I’information continue. Ce présent rapport de gestion vise a aider le lecteur a comprendre
et a évaluer les tendances et les changements d’importance liés aux résultats et a la situation financiére de la Société.
Il présente le point de vue de la direction sur les activités courantes de la Société et sur ses résultats financiers
courants et passés ainsi qu’un apergu des activités a venir au cours des prochains mois. La Société divulgue
régulierement de I’information additionnelle par le dép6t de communiqués de presse et autres rapports sur les sites
internet de la Société (www.stratecoinc.com) et de SEDAR (www.sedar.com).

(signé) Guy Hébert (signé) Paul Einarson
Guy Hébert Paul Einarson
Président et Chef de la direction Chef des finances
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