exploration

Rapport de gestion

Pour la période de trois mois terminée le

31 mai 2017

175, RUE LEGARE, RIMOUSKI (QUEBEC) CANADA G5L 3B9

TEL.: 418.724.0901 FAX: 418.722.0310 PUM TSXV
PUMA SSXV

info@explorationpuma.com explorationpuma.com



RAPPORT INTERMEDIAIRE DE GESTION POUR LA PERIODE DE TROIS MOIS TERMINEE LE 31MAI 2017
1. Introduction

Le présent rapport de gestion approuvé par le dadiseministration et daté du 18 juillet 2017 déire Iu
en paralléle avec les états financiers consolid&smédiaires condensés du 31 mai 2017 ainsi quétis
financiers consolidés annuels audités pour I'exertérminé le 28 février 2017.

La devise utilisée pour la présentation est leadalanadien ($ CAD) et tous les montants préset#@s le
rapport de gestion sont en dollars canadiens.

Les actions de la Société sont inscrites en balepais le 16 juillet 2003 sous le symbole PUM. Bxation
Puma fait partie de la catégorie « sociétés émezgena la Bourse de croissance TSX (TSX-V). Depuis
février 2016, les actions de la Société sont itexra la Bourse de croissance de Santiago soysnleote
PUMA.

La Société posséde Murray Brook Minerals Inc.,uiliald qui agit a titre de «junior en exploration
miniére » et Murray Brook Resources, une sociéiétive.

2. Enoncés prospectifs

Le présent document contient des « énoncés prafspectjui comprennent certains risques et incatés,
lesquels sont identifiés dans les dépbts régufats par la Société auprés des autorités régleaiment
canadiennes. Il N’y a aucune garantie que ces és®®& révéleront exacts et les résultats réelsqinses
événements futurs pourraient varier de facon ingmbetet contredire ceux anticipés dans ces énoncés.

Les énoncés prospectifs sont influencés par uni&étgade risques, incertitudes et autres facteuis qu
pourraient significativement modifier des résultatsévénements actuels. Quand utilisés dans cerdody

les mots tels que « pourrait », « planifier », tnear », « intention », « pouvoir », « potentiekoglevoir »
(doit) et les expressions similaires sont des éé®pecospectifs. Méme si la Société croit que Igeetatives
indiguées dans ces énoncés prospectifs sont raiba® ces énoncés contiennent des risques et des
incertitudes et il N’y a aucune assurance donnédap@ociété que les résultats envisagés seraeflit de

ces énoncés prospectifs.

3. Nature des activités et performance globale

Les activités de la Société consistent a acquésrpdopriétés miniéres, puis les explorer pourdésgnce de
nouveaux gites et gisements de métaux et, le ¢tEmBG les mettre en valeur et les exploiter seulavec
des partenaires. De plus, dans le cadre de lsattah de ses objectifs, la Société a été et gstlae a
conclure différentes ententes propres a l'indushieiére, telles que des acquisitions de claims, agions
d’achat de droits miniers et des ententes en dojmation.

La Société exerce ses activités de prospectiofiipiarmédiaire d’experts-conseils et de sous-tmais. Les
activités quotidiennes de la Société sont sousdpansabilité de son chef de la direction.

Toutes les propriétés de la Société sont au stadiexploration et ses seuls revenus sont des tsven
d’intéréts et des revenus de gestion. Son finapoeest donc assuré par I'émission d’'actions decagpital-
actions.

Au cours du trimestre, la Société a augmenté séfs ale prospection et d’évaluation de 815 278@n S
résultat net est de (206 219 $) ((0,001 $) paromftpour le trimestre comparativement a (102 182 $)
((0,001 $) par action) pour la période correspotelan 2016. Les charges administratives ont augirdmt
93 612 $ comparativement & ceux du trimestre de P4i6. L'écart entre les deux trimestres est
majoritairement d aux frais financiers de 60 00@o#r maintenir le bon environnemental sur la pépr
Murray Brook.



4. Mission de la Société

La mission de la Société est d’'assurer la croissacla pérennité de I'entreprise pour le bénéfies
actionnaires en mettant en valeur les ressourdasetias au Canada.

5. Stratégie et perspectives

L'année 2016-2017 fOt une année charniere pourdeappbn Puma (Puma) qui a décidé de concentrer ses
efforts dans le camp minier de Bathurst, situé damerd du Nouveau-Brunswick. En effet, la Soceté
vendu son projet aurifere Little Stull Lake du Maia a BWR Exploration Inc. (BWR-TSXV) et a ainsi
conservé uniquement ses projets miniers du NouBeanswick.

Dans cette optique, Puma a négocié et conclu ueaterpermettant I'acquisition d’un projet majetir e
structurant au Nouveau-Brunswick : le projet MurBagok. Cette transaction a permis de mettre layraar
un projet d’envergure contenant une ressource réegirindiquée totalisant 5,28 millions de tonnas&
teneur moyenne de 5,24 % Zn, 1,80 % Pb, 0,46 %&9,g/t Ag et 0,65 g/t Au.

Pour compléter la transaction, Puma a rachetédéitéodes actions de la Société privée, MurrayoRso
Minerals Inc. pour en faire une filiale détenued@%. Murray Brook Minerals Inc. détient aussi des
propriétés miniéres au Nouveau-Brunswick ainsi ga’'toyauté sur le projet Murray Brook.

Ainsi, le projet Murray Brook fera I'objet de la joété des efforts d’exploration et de développetrimla
Société en 2017 et complétera stratégiguementdgsigtés miniéres déja détenues au Nouveau-Brakswi
Pour la suite de I'année 2017, Puma prévoit effgatie nouveaux tests métallurgiques pour améliarer
récupération des métaux, finaliser une nouvellde&ttconomique (PEA) sur le dépbt Murray Brook,
procéder a des travaux d’excavation dans les cfirlestaires identifiées par Puma sur la proprididérray
Brook East et d’'y entreprendre une campagne dgdsra

6. Faits saillants du trimestre

» Au mois de mars 2017, la Société a recu I'approbhdtnale de la bourse de croissance TSX relativerae
la transaction avec Votorantim Metal Canada incirpacquisition du 67,9% du projet Murray Brook.

« Au mois d’avril 2017, une Etude Economique Préimire (PEA, acronyme anglais) a été commencée sur
le dépbt Murray Brook et la firme d'ingénieurs ceits P&E Mining Consultants Inc. de Brampton en
Ontario a été retenue pour réaliser I'étude.

 De plus en avril 2017, Puma a sécurisé la réfgisarable du projet Murray Brook en jalonnant 88éirtis
(2 000 hectares) contigus a la propriété MurrayoRré\insi Puma contrdle une bande de plus de 18i&m
roches favorables localisées entre la Mine Restigeet la Mine Caribou.

» Au mois de mai 2017, Puma a cléturé la convendiashat pour acquérir I'intérét de 32,1 % déteanfpl
Nino Venture Inc. dans le projet Murray Brook.

« Ala fin de mai 2017, Puma a débuté ses travéarptbration sur le bloc de claims Murray Brook Eds
projet Murray Brook. Les travaux consistent a faine reconnaissance préliminaire de la propriétg po
réaliser des travaux de tranchées et d’excavatiopyéparation de la campagne de forage qui débater
cours du 2e trimestre.



7. Actifs de prospection et d’évaluation

Les actifs de prospection et d’évaluation pourdeqae de trois mois terminée le 31 mai 2017 sailtkit
comme sulit :

Période de trois mois terminée le 31 mai 2017

1zd Propriétés
17y Géologie
Y Geophysique
Py Décapage
Py gouvernemen-

NOUVEAU-BRUNSWICK

Projet Nicholas-Denys :
Ann’s Creek
Beresford Copper
Projet Red Brook :
Red Brook
Projet Turgeon :
Turgeon
Turgeon Sud
Autres : - - - - - 30
Projet Murray Brook :

Murray Brook 730 000 (1461) 570 - 4 560 - 733 669
Murray Brook East - 26710 2850 - 19 339 - 48 899
Murray Brook West 2120 - - - - - 2120
Projet Murray Brook Minerals :
Legacy Group - 13621 - - - - 13 621
732237 55722 3420 - 23899 - 815 278




Les actifs de prospection et d’évaluation pourdeqae de trois mois terminée le 31 mai 2016 sailtkit
comme suit :

Période de trois mois terminée le 31 mai 2016

% Propriétés
173 Géologie
?Y Géophysique
Py Décapage
PN gouvernemen-

MANITOBA
Projet Little Stull Lake :
Edmund

Kistigan Lake

Little Stull Lake
NOUVEAU-BRUNSWICK
Projet Nicholas-Denys :

Ann’s Creek

Beresford Copper
Projet Red Brook :

Red Brook
Projet Turgeon :

Turgeon - 12141 4 564 - 13 633 - 30 338
Turgeon Sud 4 340 2131 - - - - 6471
Autres : 1010 - - - - - 1010
Solde pour la période 5436 30899 4564 3984 22210 - 67 093

8. Activités de prospection

PROJET NICHOLAS-DENYS

Le projet Nicholas-Denys, d'une superficie totake 77 knf, est constitué des propriétés Ann’s Creek et

Beresford Copper. Le modele géologique du projetespond a un systéme porphyrique Cu-Mo associé a
des horizons de skarn et des lentilles polymétadisq

Nicholas-Denys Projects Main Deposits




Propriété Beresford Copper

HEE EHE T EEL

La propriété Beresford Copper, constituée de 28@nd contigus pour une superficie totale de 51182 kst
détenue a 100 % par la Société. Elle est situédifnite est de la propriété Ann’'s Creek et & emvi20 km
au nord-ouest de la ville de Bathurst au NouveauwnBwick. Le village Nicolas-Denys est au centrdade
propriété. On y accede facilement a partir de deutte 11. La propriété est accessible par routiéeto
I'année et est traversée par une ligne de transgestrique.

La propriété Beresford Copper contient un nombegél(environ 80) d’indices et de gites minéralifssmi
ces indices de minéralisation, on reconnait au sngiratre types de gites métallogéniques qui samt lpo
plupart recoupés par des filons de quartz et dssllements contenant des sulfures. En 2014, fooages
ont été effectués pour un total de 1 014 meétres damporphyre Nicholas-Denys. Le forage FND14-02 a
recoupé une zone importante enrichie en molybdeae des valeurs en cuivre et en argent dans |esigne
500 métres avec une teneur de 0,065 % Mo, 324 ppet €,87 g/t Ag sur 200,7 métres.

La stratégie de la Société est de confirmer le ieogéologique d’'un gisement de type porphyre desela

mondiale et de trouver un partenaire pour le dépHo Les premiers travaux réalisés par la Société
permettent de croire que le pluton Nicholas-Dengés@nte un potentiel pour la découverte d’'un dép6t
mondial de type skarn et/ou porphyre comme I'anweMine Gaspé (Québec) et la mine Antamina (Pérou).

La Société ne prévoit pas effectuer de travaux Iéapgntaires sur cette propriété a court terme teh és
recherche d’'un partenaire. Un total de 2 361 $éairdtesti en de travaux de compilations pour lerpee
trimestre de 2017.

Propriété Ann’s Creek

Cette propriété, adjacente a la propriété Beres@ogper, est localisée dans l'extension de la baede
plomb, zinc, argent et or. Elle a fait I'objet dévdloppements miniers souterrains dans les anrgids a
1970 et est I'néte de la majorité des travaux despection de la Société depuis 2005. La Sociétérdét
100 % des droits miniers sur 117 claims pour upesdicie de 25,37 kfn



Ann’s Creek property

Advanced works
on both zones

The mineralization is open
in all direction >~

En 2008, une ressource minérale indiquée de lomitlionces d’argent, conforme a la norme NI43-1@téa
calculée a partir de seulement 36 forages surrtéepzentrale de la lentille Haché (50m x 100myjua une
profondeur de 125 métres. Depuis cet estimé, 84gaix forages totalisant 20 000 métres ont été gy
sur les lentilles Haché et Shaft sur une distarec@@D métres et jusqu’a une profondeur verticaldslk
metres, permettant ainsi de définir cing nouvdbesilles minéralisées.

Les zones a haute teneur se retrouvent essentigiteanx intersections des failles transversalesIEt de

la faille Rocky Brook-Millstream. Certaines de desersections ont été forées (25 000 metres dans 91
forages) et ont montré que la minéralisation enAlgPb-Zn est continue de la surface jusqu'a une
profondeur verticale de 450 métres.

La stratégie de la Société est de démontrer lenpeté&conomique de la propriété Ann’s Creek quéavee le
corridor Rocky-Brook d’une longueur de 15 km pakn2 de largeur s'étendant sur les deux propriétés
Beresford Copper et Ann’s Creek. Le corridor mitiéaest encaissé le long de la structure majeokyR
Brook Millstream (E-O) qui contient des lentillege dulfures massifs (Au-Ag-Pb-Zn) avec des veines
enrichies en Au-Ag (NO-SE). Trés peu de travaux &gt effectués a I'exception de ceux réalisés esir |
lentilles Haché et Shaft. Puma évalue différen&nados concernant le développement économiquesle ¢
lentilles a haute teneur.

PROJET TURGEON
Le projet Turgeon, d’une superficie totale de 3818, est constitué des propriétés Turgeon et Turgemh S

Le modéle géologique du projet correspond a unémystclassique de sulfures massifs volcanogénes qui
inclue des zones de sulfures massifs riches enuZet@e stockwerks riches en cuivre.



Propriété Turgeon

J Turgeon Project Land Package 100% Interest

Jurgeon (Cu-Zn)
ac or

Infrastructures

La Société détient 100 % des intéréts sur la pétpiurgeon constituée de 31 claims pour une sSoede

6,7 knf. La propriété est localisée a 20 km au nord dijepmicholas-Denys et & 5 km au sud du port en
eaux profondes de Belledune. La propriété est aitiiespar route toute I'année et est traverséaiparigne

de transport électrique.

Les travaux de forage effectués en 1983 par Esserslis ont permis d’évaluer une ressource histeritgl

1,5 a 2,0 millions de tonnes avec des teneurs 8861Cu et 4 % Zn. Cette estimation de ressources
minérales a été réalisée avant I'établissemenad®ime NI 43-101. Depuis le début des travaux358,1
environ 100 forages ont été réalisés sur le dépdtutant plus de 25 000 métres de forages. La Soaiét
pas réalisé suffisamment de travaux pour confirbestimation des ressources et ne tient pas comigse
forages effectués en tant que tel.

Les zones PowerLine et Zinc Zone sont des lentdlesc une minéralisation typique d'un sulfure nfassi
volcanogéne (SMV) : une zone de stockwerk & hagmeur en cuivre et une zone de sulfures massifs
enrichie en zinc avec du cuivre disséminé. En 2@ 3ociété a découvert un nouveau SMV, Dragonaqui
fait I'objet de travaux de prospection au cours desx années subséquentes.

Au cours du premier trimestre 2017, la Sociét&ecaié des travaux de mise en plan et de compispour
la préparation d’'un programme d’exploration futur k& propriété.

L'objectif premier de la Société est de faire laaléverte de nouvelles lentilles SMV Cu-Zn en suefpoés
des dépots actuels afin de justifier la mise empection de la propriété. Un total de 11 152 $ airdtésti en
travaux de prospection et d’évaluation.



PROJET RED BROOK
Propriété Red Brook

La propriété Red Brook nouvellement acquise de geospecteurs du Nouveau-Brunswick, est située a 50
km a l'ouest de la propriété Nicholas-Denys. Eltenprend 23 claims pour une superficie totale de 500
hectares. L'acces y est facile a partir de 'autited. 1.

En 2015, deux prospecteurs de la région ont faitéleouverte d'un affleurement de sulfures massifsaq
donné des teneurs allant jusqu'a 13,0 % Zn, 0,2@Weet 2,5 g/t Au. Cet indice a été décapé sur une
longueur de 40 métres par 15 meétres de largeua ehihéralisation demeure ouverte dans toutes les
directions.

‘ Red Brook Project Red Brook
Property

23 claims totaling 500
hectares

Au cours du premier trimestre 2017, Puma a effedegttravaux de compilations pour préparer lesatrav
de forage sur la propriété. Un total de 2 19%$8anvesti en travaux de compilations.

PROJET MURRAY BROOK

Le projet Murray Brook comprend les propriétés MyriBrook Deposit, Murray Brook East et Murray
Brook West.

Trewvali Mining (TSX : TV).
Caribok

Myrray Brook

] L
=
JA—E‘. Brook West z

—Restigouche |

*  Murray Brook Esst )
- : * 5

Puma a acquis 100% d'intéréts sur I'important dép@&tSMV Murray Brook détenu conjointement par
Votorantim Metals Canada Inc. (67%) et El Nino \ees (ELN-V) 33%. La propriété, située dans le
célébre Camp Minier de Bathurst (CMB) au nord dw¥au-Brunswick, comprend un bail minier (252) et
un bloc de claims (4925 - Murray Brook Est) sitaé$ km a I'ouest de la Mine Caribou détenue etabgs
par Trevali Mining Corporation (TV-V).



Low Grade Open Pil I.' i ] High_Grade Underground
17.8 MT : i ! 5.2 MT

0.47% Cu— 183 M b ] g 0.46% Cu—53MIb

0.99%Pb—390MIb .l .80% Pb -+ 200 M Ib

-30m  3.73% Zn— 1078 M Ib 5. ~610M b

059g/tAu—338Koz 0.65 g/t Au— 110K 0z
7
429/tAg—24Moz 4 69g/tAg—11.7 Moz

(PEA 2013) Open (NI 43-101 2016)

Pour le premier trimestre de 2017, des travaux @ ran plan et de compilations ont été effectués su
I'’ensemble du projet. De plus, un programme de meaissance est en cours incluant des travaux de
prospection et de tranchées. La Société prévoititdélune campagne de forages sur la propriété Murra
Brook Est a la fin de I'été 2017. Durant ce trimestun total de 784 688 $ a été investi pour fewali
I'acquisition de la propriété et pour les travatexgloration du trimestre.

PROJET MURRAY BROOK MINERALS

Puma a racheté la totalité des actions de la Sopidtée Murray Brooks Minerals Inc. pour en faime
filiale détenue a 100%. Murray Brook Minerals Irétient quatre (4) propriétés minieres au Nouveau-
Brunswick, Legacy Group, Mckenzie Gulch, Mckenzieich West et Burntland, ainsi qu’une royauté sur le
projet Murray Brook.

Propriété Legacy

La propriété Legacy est localisée a environ tresefet- (37) kilométres au nord-est de la ville de dg¢eidk et
a 80 Km a l'ouest de la ville de Bathurst au NouvBaunswick. Elle fait partie du comté de Restigoaiau
nord-ouest de la province. La propriété est candstitde 8 claims contigus d’une superficie de 1¢3anes.

Le dépbt de Cuivre-Argent Legacy, localisé sur tappété, est considéré comme un Skarn et montre
plusieurs similarités avec le dépdt de mine Ga#pé prés de Murdochville. Le dépbt est principadein
composé de Chalcopyrite/Pyrrhotite mis en placesdancalcaire silicifié. Les sulfures prennent llapart

du temps la forme d’un litage ou sont observésegmnes majoritairement dans la roche silicifiée.

Murray Brook Minerals a effectué entre octobre etvembre 2016, une campagne de prospection, de
cartographie et de tranchées sur la propriété hedae campagne avait pour but de mettre a jouraldec
géologique de la propriété et de faire la décoeveet nouveaux indices minéralisés. Tester I'extende la
zone minéralisée existante faisait aussi partieobigctifs de la campagne. Un total de 31 échantlla été
prélevé lors des travaux et six (6) tranchéesisatal 1299 m ont été réalisées entre le 26 et lec2@re
2016. Dix (10) échantillons ont été sélectionnégratoyés a I'analyse pour l'or et 43 autres élémeint
laboratoire de ALS Minerals situé a Sudbury, Ons EBehantillons présentent des anomalies en cuirnce-z
mais aucun résultat significatif n'a été obtenu.

Il est recommandé de poursuivre les travaux declrées sur les sites déja préparés. Un agrandisselesn

zones récemment découvertes est aussi pertinentvpdfier la continuité et le possible épaississatrdes
zones.
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9. Résultats d’exploitation et situation de la tréorerie

Pour le premier trimestre, les revenus de la S&@ét composent d’autres revenus de 150 $ et d'im ga
latent de 3 790 $ (2016 - 4 200 $) sur les actilienues comme placement.

Au 31 mai 2017, la trésorerie et I'équivalent destrerie était de 44 357 $, soit une diminutiod 5@ 668 $
depuis le 28 février 2017. La Société a débour§exd4 $ en actifs de prospection et d'évaluation,
263 823 $ en activités opérationnelles et a entdi48 469 $ en émission d’actions.

Au 31 mai 2017, le fonds de roulement était de @74our ses besoins financiers, la Société duppsiyer
sur sa capacité de mobiliser des capitaux profaedes appels publics a I'épargne et des placerpents.

Suite a un placement accréditif de 200 000 $, lEié%® a renoncé aux déductions fiscales. Au 312047,
le solde des dépenses admissibles a engager 83287 $.

10. Analyse des charges administratives

Les charges administratives totalisent 210 129 & pe trimestre comparativement & 117 706 $ pour le
trimestre de 2016. Cette augmentation de 92 423t$&féérente aux nouveaux frais financiers afin de
maintenir le bon environnemental sur la propriéiéridy Brook.

11. Utilisation du produit de financement accrédif

$ $
Solde de travaux a effectuer au 28 février 149 716 206 837
Frais de prospection admissibles pour la période (69 420) (61 657)
Travaux a effectuer jusqu’au 31 décembre pour
respecter les engagements envers les investisseurs 80 296 145 180

12. Résumé des résultats trimestriels

o L0
— —
= | § ] . s S .
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= i~ 5 S 9 N 5 =
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‘© s =] ‘T > S
= e 2 2 = i 2 <
$ $ $ $ $ $ $ $
Résultat net et global (206 219) (1 596 422) (104 929) (89 747 (102 182) (279 965) (220 825) (167 869)
Résultat net de base et dilué
par action (0,001) (0,012) (0,0008) (0,0007  (0,001) (0,002) (0,002  (0,001)
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Les produits sont constitués d'intéréts gagnégriee au placement accréditif et de gain (pert@niasur
les actifs financiers destinés a la vente. Les fgdinéraux et les charges administratives sontrgéngent
stables d’un trimestre a l'autre. Les principalasiations trimestrielles résultent normalementrdés non
récurrents qui se résument comme suit :

2017 — février : Comptabilisation de la perte suspdsition d'actifs de prospection et
d’évaluation de 1 804 706 $.

En raison de son secteur d'activités, la Sociéteggémere pas de revenus réguliers et doit compter su
I’émission d’actions ou sur les revenus d'intéréhérés par ses placements pour assumer ses dépenses
courantes.

La nature des opérations de Exploration Puma famt ks charges administratives, qui proviennent
principalement des dépenses reliées au statutcpaiblia Société, générent des pertes a chaquealeério

La direction de la Société continue a gérer derfagudente les fonds disponibles pour ses opégtion

courantes et maintient son objectif d’augmenter soreau d’encaisse, afin de pouvoir respecter ses
engagements et assurer un avenir prometteur lét&o

Les frais inhérents aux demandes réglementairasifseh la gouvernance, les rapports financiess ctalts

des assemblées annuelles ainsi que la rechercfieadeement ne cessent d’accaparer une part deeplus
plus importante des frais opérationnels d’'une $é@éblique.

13. Transactions entre les parties liées

13.1 Sociétés liges

La Société a encouru des charges avec la sociéstioeles Trois inc. dans laquelle un de ses
administrateurs détient un intérét minoritaireaesdciété Géominex inc. contrélée par deux diritggean

Périodes de trois mois terminées les 31 mai

Chargées a la Société
Etats de la situation financiére :

Actifs de prospection et d’évaluation 14 609 12 990
Résultat net :

Salaires et avantages sociaux 8 695 -
Autres 934 -

Chargées par la Société

Résultat net :

Entretien et fournitures de bureau (1384) (1394)
Salaires et avantages sociaux (736) (14 674)

Le solde a recevoir de ces sociétés est de 15 2483 mai 2017 (2016 — 41 149 $).
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13.2 Rémunération des principaux dirigeants

La rémunération des principaux dirigeants compteaatharges suivantes :

Périodes de trois mois terminées les 31 mai

2017 2016

$ $

Avantages a court terme du personnel :
Jetons de présence - 2 500
Salaire et avantages sociaux 76 500 69 569
Total des avantages a court terme 76 500 72 069
Loyer 3000 3000
Services professionnels 15 000 15 000

94 500 90 069
Moins
Salaires refacturés - (6 500)
Transférés aux frais généraux :
Salaires et avantages sociaux (47 012) (42 460)
Loyer (1 500)
Total de la rémunération 45 988 41 109

Le solde a payer a ces principaux dirigeants,xcé&ption de leur rémunération, est de (1 562 $amai
2017 (2016 - $).

La direction considére que ces opérations onta@élaes dans les mémes conditions que celles apjgie
aux opérations courantes avec des tiers non liés.

Ces opérations ont eu lieu dans le cours normaafieises et ont été mesurées a la valeur d’échangest
la contrepartie établie et acceptée par les pdities.

14. Jugements, estimations et hypothéses

Le lecteur est invité & prendre connaissance deta 5 des états financiers annuels au 28 féveigr 2jui
décrit completement les jugements, estimationsypbthéses que la Direction a posé afin de préper
états financiers consolidés annuels.

15. Modification de méthode comptable

Au premier mars 2017, la Société a adopté les neatibns de portée limitée a IAS Tableau des flux de
trésorerie afin d’exiger que les sociétés fournissent ddsrimations concernant les variations de leurs
passifs de financement. L'adoption de I'lAS 7, @as eu d’incidence importante sur les états fireanci
consolidés de la période considérée.

16. Modifications futures de méthodes comptables

Une description compléte des maodifications futudes méthodes comptables est fournie dans les états
financiers annuels du 28 février 2017 a la note 3.
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17. Risques et incertitudes

Plusieurs risques sont indépendants de la volanté 8ociété, notamment les suivants :

Prix des métaux :

L'offre et la demande mondiale pour les métaux miditeent les prix des métaux. La baisse des prix des
métaux fait diminuer I'activité de prospection efitraux modalités de conclusion des contrats dawpsur

les propriétés de la Société. La capacité de legé&ode commercialiser ou de mettre en valeur sgwigtés

et sa rentabilité future sont directement liées piixx des métaux sur les marchés. Les prix desuréat
également un effet direct sur le flux de rentrées la Société prévoit recevoir des mines en praalucbes

prix de métaux plus bas sont synonymes de revelngsfaibles ou inexistants tandis que des prix é&ese
traduisent par des revenus plus substantiels.

Fluctuations de change :

Les prix des métaux sont cotés en dollars améscéin dollar américain fort par rapport au dollanadien
fait monter les revenus tirés des métaux lorsgsiilst convertis en dollars canadiens, et se trguitune
hausse correspondante du bénéfice net. Comme taitdajes propriétés miniéres de la Société sevéraw
Canada, un dollar canadien fort peut nuire aux flextrésorerie pouvant étre recus de nos projetadoens
ou a la rentabilité d’un projet.

Autres risques

Législation et imposition :

Le financement par actions accréditives et les entions provinciales offertes pour la prospectien a
Nouveau-Brunswick peuvent étre des sources dedamaant importantes des programmes de prospection de
la Société. Tout changement notable dans ces pnogea gouvernementaux pourrait nuire aux activigs d
la Société.

Découverte et mise en valeur de réserves économique

La possibilité de recouvrer les montants présesiétitre des propriétés miniéres et des frais deg@ction
connexes dépend de la découverte de réserves écpronent récupérables, de la confirmation de la
participation de la Société dans les concessiongres sous-jacentes, de la capacité de la Satéenir

le financement nécessaire a la mise en valeur mgsi@tés, et de 'atteinte d’une production futoeatable

ou de I'obtention d’'un bénéfice a la vente de lzppiété.

Financement :

Des investissements importants sont nécessairesnpeer a terme les programmes de prospection et de
développement de réserves. En l'absence de fluirédmrerie générés par une exploitation miniéaxe, |
Société dépend des marchés de capitaux pour finaeseactivités de prospection et de développemess.
conditions du marché et autres événements impbéegsipourraient avoir un impact sur la capacitdade
Société a lever les fonds requis a son développemen

Autres risques auxquels la Société est exposée :

Notons la renégociation des contrats, I'obtentiom permis, I'estimation des réserves, les facteurs
environnementaux, les gouvernements n’appliquastigs lois sur I'accés et divers autres risques dida
réglementation.

18. Engagements financiers et éventualités

a) Les opérations de la Société sont régies parlaesgouvernementales concernant la protection de
I'environnement. Les conséquences environnementalas difficilement identifiables, que ce soit au
niveau de la résultante, de son échéance ou denpact. Présentement, au meilleur de la connaissanc
de ses dirigeants, la Société opére en conformigé ks lois et les réglements en vigueur et aucune
provision pour la restauration des sites n'a éténmtabilisée parce qu’aucun des criteres de
comptabilisation n’est atteint.
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b) La Société se finance en partie par I'émissiactions dites accréditives. Cependant, méme Solaété
a pris toutes les mesures nécessaires a cet ieffigt,a pas de garantie que les fonds dépensésapar
Société en regard de ces actions soient déclamdsssilles par les autorités fiscales advenant une
vérification de leur part. Le refus de certainepatses par les autorités fiscales pourrait avonsales
conséquences fiscales négatives pour les invastisse

De plus, les régles fiscales concernant les plantsraecréditifs fixent des échéances pour la Eadis
des travaux de prospection qui doivent étre eriggr plus tard & la premiére des dates suivantes :

« deux ans suivant les placements accréditifs ;
e un an aprés que la Société ait renoncé aux dédscfiscales relatives aux travaux de
prospection.

Au 31 mai 2017, le solde des dépenses admissildegager s'éléve a 80 297 $ et devront étre irs/esti
en travaux admissibles d'ici le 31 décembre 2017.

c) La Société est sujette a des versements deameckes sur certaines propriétés, advenant leupigajibn
commerciale.

19. Contréles internes

Etant donné la Société est un émetteur émergentlifggeants n'ont pas a faire d’attestation conast
I'établissement et le maintien de contr6le et pdocés de communication de l'information et du coletr
interne a I'égard de I'information financiéere, eetjue défini dans le Réglement 52-109.

20. Autres éléments d'information

Des documents complémentaires dont les rapportgedtion, les états financiers précédents et les
communiqués de presse sont disponibles sur levsitg.sedar.contans la section des documents déposés
ou sur le site de Exploration Pumaw.explorationpuma.com.

21. Gestion du capital

Une description compléte de la gestion du capi#bf@urnie dans les états financiers annuels dfé28er
2017 ala note 17.

22. Information sur les actions émises, les bons deuscription et les options d’achat d’'actions au8l
juillet 2017 :

Actions ordinaires : 194 241 667 actions sont émises et en circulation.

Bons de souscription :Chaque bon de souscription donne droit a son worde souscrire une action
ordinaire de la Société au prix d’exercice indigusgu’a la date d’échéance
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Bons de souscription Prix d’'exercice Date d’échéance

6 590 000 0,075 11 décembre 2017
2 190 000 0,10 29 décembre 2017
9 099 665 0,10 19 juillet 2018
42 640 0,06 19 juillet 2018
100 000 0,08 30 décembre 2018
1 250 000 0,15 30 décembre 2018
5715 000 0,15 1 février 2019
116 400 0,07 1 février 2019
7 928 569 0,15 24 février 2019
212 000 0,07 24 février 2019
2 000 000 0,15 4 mai 2019
32 000 0,07 4 mai 2019
1 080 000 0,15 22 juin 2019
130 800 0,08 22juin 2019
231 250 0,15 4 juillet 2019
36 718 324

Options d’achat d’actions ordinaires: Les options d’achat d’actions consenties a shmirdastrateurs,
membres de la haute direction, employés et fowrnissde services sont les suivantes :

Options Prix d’exercice Date d’échéance

825 000 0,22 23 octobre 2017
1900 000 0,18 28 janvier 2019
3275000 0,20 15 janvier 2020

630 000 0,35 10 mars 2021
6 630 000

23. Evénement postérieur & la date de I'état de Ktuation financiére

Le 4 juillet 2017, la Société a cléturé un placatqeivé de 209 800 $ en émettant 2 622 500 actions
ordinaires et 1 311 250 bons de souscription peamieh son détenteur de souscrire une action dreide
la Société au prix de 0,15 $ dont 1 080 000 jusqP2 juin 2019 et 231 250 jusqu’au 4 juillet 2019.

24. Responsabilité de la direction a I'égard deitiformation financiére

Les états financiers condensés intermédiaires @otiété et les autres informations financiéreserares
dans le rapport de gestion sont la responsabilgélad direction et ont été approuvés par le conseil
d’administration. Les états financiers renfermesttains montants fondés sur l'utilisation d’estiimas et

de jugements. La direction a établi ces montaptsnéniére raisonnable afin de s’assurer que lds éta
financiers présentent fidelement la situation fiiare a tous les égards importants.
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Rimouski, le 18 juillet 2017

Au nom du conseil d’administration

(signé) Marcel Robillard
Marcel Robillard
Président et chef de la direction
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