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Le présent rapport de gestion et d’analyse de la situation financiére et des activités (le « rapport de gestion ») de
Osisko Metals Incorporated (« Métaux Osisko » ou la « Société ») pour I'exercice terminé le 31 décembre 2019
devrait étre lu en parallele avec les états financiers consolidés audités de Métaux Osisko pour I'exercice terminé le
31 décembre 2019 (les « états financiers »). Les états financiers ont été établis conformément aux Normes
internationales d’information financiére telles qu’elles sont publiées par I'International Accounting Standards Board
(les « IFRS »). Par conséquent, toutes les données financiéres comparatives présentées dans le rapport de gestion
refletent I'application uniforme des IFRS.

La direction de Métaux Osisko (la « direction ») est responsable de la préparation des états financiers et des autres
renseignements financiers de la Société contenus dans le présent rapport de gestion. Le conseil d’administration (le
« conseil ») a la responsabilité de s’assurer que la direction assume ses responsabilités quant a la communication
de linformation financiére. Pour aider celle-ci, le conseil a nommé un comité daudit formé d’une majorité
d’administrateurs indépendants. Le comité d’audit rencontre la direction afin de discuter des résultats d’exploitation
et de la situation financiére de la Société, avant de faire ses recommandations et de soumettre les états financiers au
conseil pour que celui-ci les examine et approuve leur envoi aux actionnaires. Les informations contenues dans le
rapport de gestion sont en date du 9 avril 2020, la date a laquelle le conseil a approuvé les états financiers, suivant
la recommandation du comité d’audit. Toutes les valeurs monétaires figurant dans le présent rapport sont exprimées
en dollars canadiens, la monnaie fonctionnelle et de présentation de la Société, sauf indication contraire. Le rapport
de gestion renferme des énoncés prospectifs et devrait étre lu en tenant compte des facteurs de risque décrits a la
section intitulée « Mise en garde concernant les énonceés prospectifs ».
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Description de I’entreprise

La Société a été constituée en vertu des dispositions de la Business Corporations Act (Alberta) le 10 mai 2000 et a
obtenu son inscription conformément aux politiques de la Bourse de croissance TSX (« TSX-V ») le 22 ao(t 2001.
Depuis mai 2017, la Société est enregistrée en vertu de la Business Corporations Act (Colombie-Britannique). Les
actions de la Société sont inscrites a la cote du TSXV sous le symbole OM, a la Bourse de Francfort sous le symbole
OBS5, et a la OTCQX Best Market (« OTCQX ») sous le symbole OMZNF.

Métaux Osisko est une société d’exploration et d’évaluation centrée sur des projets de métaux de base au Canada.
Son objectif est de se positionner dans des juridictions miniéres reconnues pour leur richesse en minéraux, leur
métallurgie éprouvée, leurs infrastructures, leur cadre réglementaire favorable et leur stabilité politique.

La Société crée de la valeur en mettant 'accent sur les métaux de base dans deux anciens camps miniers canadiens
reconnus pour leur production de métaux de base. Le camp minier de Bathurst (« CMB ») est I'h6te de la plus vaste
mine de zinc souterraine au monde, alors qu’au sein du projet Pine Point (le « projet Pine Point ») se trouvait la plus
grande exploitation & ciel ouvert de zinc-plomb au Canada. Dans le CMB, avec environ 60 000 hectares, I'objectif est
d’accroitre le projet Key Anacon (le « projet Key Anacon ») et d’explorer le long de I'horizon Brunswick. En
février 2018, Métaux Osisko a acquis Pine Point Mining Limited (« Pine Point ») situé a proximité de Hay River dans
les Territoires du Nord-Ouest (« Hay River »). En plus du CMB et du projet Pine Point, la Société a acquis un important
portefeuille de propriétés dans la province de Québec couvrant plusieurs cibles de métaux de base peu explorées
qui progresseront au moyen de I'exploration.

La Société ambitionne de devenir une entreprise dominante dans le développement des métaux de base au Canada.
La stratégie de Métaux Osisko passe par le développement de plusieurs gites de métaux de base ainsi que
I'expansion et la définition de ressources, en mettant I'accent sur la diminution des risques liés a ces projets.

Faits saillants

e Le 6 décembre 2018, Métaux Osisko a annoncé une mise a jour de I'estimation des ressources minérales
(« ERM ») présumées pour le projet Pine Point ('« ERM 2018 »). Le rapport technique conforme au
Réeglement 43-101 sur l'information concernant les projets miniers (le « Réglement 43-101 ») a été déposé
le 18 janvier 2019.

e Le 20 février 2019, la Société a publié la premiere ERM pour son projet CMB, héte des gites Key Anacon et
Gilmour South ('« ERM du CMB »). Le rapport technique conforme au Reglement 43-101 relatif a cette ERM
a été déposé le 8 avril 2019.

e Le 17 avril 2019, la Société a annoncé que la Caisse de dépdt et placement du Québec, un grand
investisseur institutionnel canadien, avait augmenté sa participation dans la Société avec I'acquisition
d’'un million d’actions de Robert Wares, président exécutif du conseil de la Société.

e Le 18 avril 2019, Métaux Osisko a annoncé que ses actions ordinaires seraient maintenant négociées sur
'OTCQX.

e Le 16 juillet 2019, la Société a cléturé un placement privé négocié d’actions accréditives (le « placement de
2019 »), émettant 13 553 114 actions ordinaires accréditives pour un produit brut de 10,0 millions de dollars.

e Le 30 septembre 2019, Métaux Osisko a annoncé la signature de deux ententes de collaboration distinctes
a I'égard du projet Pine Point, avec la Premiére Nation Deninu Kue et avec la Nation Métisse des Territoires
du Nord-Ouest.

e Le 7 octobre 2019, la Société a annoncé gu’elle avait jalonné de nouveaux terrains sur le projet Pine Point.
En tout, 84 claims couvrant une superficie de 24 340 hectares ont été jalonnés.

e Le 13 novembre 2019, la Société a annoncé une mise a jour de 'ERM présumées pour le projet Pine Point
(' « ERM 2019 »). Le rapport technique conforme au Réglement 43-101 relatif & cette ERM a été déposé le
24 décembre 2019.

e Le 12 décembre 2019, la Société a cléturé un placement privé non négocié avec Redevances Auriferes
Osisko Itée (« RAO ») de 14 000 000 unités de la Société (les « unités ») a un prix de 0,50 $ par unité, pour
un produit brut total de 7,0 millions de dollars (le « financement »).

e Le 17 décembre 2019, Métaux Osisko a acquis une participation de 100 % dans Karst Investments LLC
(« Karst »), qui détient une redevance de 3 % des revenus nets de fonderie (« NSR ») sur le projet Pine
Point, en échange d’'une contrepartie globale de 8,5 millions de dollars US et de 2 000 000 actions ordinaires
de la Société.
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Faits saillants — Postérieurs au 31 décembre 2019

e Le 23 janvier 2020, la Société a conclu un contrat avec RAO (le « contrat de vente ») pour vendre une
redevance de 1,5 % NSR sur le projet Pine Point, pour une contrepartie en espéeces de 6,5 millions de dollars
(la « vente d’'une redevance NSR »).
e Apres le 31 décembre 2019, I'épidémie de COVID-19 a été déclarée comme étant une pandémie par
I'Organisation mondiale de la Santé.

Actifs miniers et progrés de I’exploration

La Société détient des participations dans des claims miniers situés dans les Territoires du Nord-Ouest, dans la
province du Nouveau-Brunswick et dans la province de Québec. La Société a engagé les dépense décrits ci-dessous
a ses actifs d’exploration et d’évaluation :

Solde au Solde au
1¢" janvier Analyses/ Géo- Disposition/ 31 décembre
Propriété 2019 Géologie Etudes physique Forage Radiation Autres 2019
techniques
$ $ $ $ $ $ $ $
Québec
Genex 1219 259 2808 462 635 495 330 553 1505 040 (403865) (101 656) 5993 288
Urban-Barry 500 000 - - - - (500 000) - -
Quevillon 279 790 186 518 - - 2012 014 (2 557 436) 79 114 -
Silica South 283 881 - - - - (283 881) - -
Ashuanipi - - - - 1312 052 (1312 052) - -
Autres
propriétés
au Québec 16 084 427 888 - 1000 - - 10 652 455 624
Gilmour
South 3847 925 100 945 28 255 32444 165 445 - 133 063 4308 077
Key Anacon 3937 081 667 168 18 428 413 96 159 - 133 667 4 852 916
Canadian
Continental 645 470 109 805 - 3938 97 739 (102 445) (60 790) 693 717
Mount
Fronsac 1562 009 436 - - - - (11 100) 1551 345
Autres
propriétés
au N.-B. 279 477 28 603 - 33894 32 276 - 17 561 391811
Pine Point 18 434 299 2 400 048 1607 415 84 800 5464 100 - (177852 27 812 810
Total 31 005 275 6 729 873 2 289 593 487 042 10 684 825 (5159 679) 22 659 46 059 588
Solde au Solde au
1°" janvier Géo- Disposition/ 31 décembre
Propriété 2018 Géologie Analyses physique Forage Radiation Autres 2018
$ $ $ $ $ $ $ $
Québec
Genex 82 070 1036 125 48 493 10 000 - - 42 571 1219 259
Urban-Barry - - - - 500 000 - - 500 000
Quevillon - - - - 279 790 - - 279 790
Silica South 278 278 5215 - - - - 388 283 881
Autres
propriétés
au Québec 176 272 22 928 - 3371 - (190 451) 3964 16 084
Moose Brook 27 223 - - - - (30 370) 3147 -
Gilmour South 1682 742 185 291 47 473 99 600 1475 167 - 357 652 3847 925
Key Anacon 36 711 466 555 126 952 144 221 3084 266 - 78 376 3937081
Canadian
Continental - 355 664 - 19 850 258 078 - 11 878 645 470
Mount
Fronsac 413 082 173129 65 579 127 801 750 852 - 31 566 1562 009
Autres
propriétés
au N.-B. 227 277 47 877 - - 37 619 (33 296) - 279 477
Pine Point - 2 028 444 474 090 70 604 14 852 180 - 1008981 18 434 299
Total 2 923 655 4321 228 762 587 475 447 21 237 952 (254 117) 1538 523 31 005 275
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Territoires du Nord-Ouest

Projet Pine Point

Le 23 février 2018 (la « date de cléture »), Métaux Osisko a annoncé la réalisation du plan d’arrangement aux termes
duquel, entre autres, i) la Société a acquis toutes les actions ordinaires émises et en circulation de Pine Point et
i) une nouvelle société, Generation Mining Limited (« Spinco »), a été créée en vue de détenir tous les éléments
d’'actifs et de passifs de Pine Point, a I'exception du projet Pine Point, le tout étant réalisé par le biais d’'un plan
d’arrangement statutaire en vertu de la Loi sur les sociétés par actions de I'Ontario (I'« arrangement »).

Selon les termes de I'arrangement, chaque ancien détenteur d’actions de Pine Point a regu, en contrepartie de chaque
action de Pine Point détenue immédiatement avant I'heure de prise d’effet de I'arrangement :

e 00,2710 action ordinaire de Métaux Osisko;

e 00,0677 bon de souscription d’action ordinaire de Métaux Osisko, chaque bon de souscription entier donnant
le droit a son détenteur d’acquérir une action ordinaire de Métaux Osisko au prix d’exercice de 1,50 $ par
action sur une période de 12 mois & compter de la date de I'arrangement; et

e une action ordinaire de Spinco, dont les actions ont fait I'objet d’'un regroupement sur la base de 10 pour 1
conformément a I'arrangement.

La Société a émis 43 278 524 actions ordinaires, 10 811 585 bons de souscription et 5 185 443 bons de souscription
de remplacement lors de la finalisation de I'arrangement pour une juste valeur marchande de 32,0 millions de dollars;
les colits de transaction liés a I'acquisition totalisent 1,6 million de dollars.

Pine Point avait d’'une entente d’option avec Karst lui permettant d’acquérir une participation de 50 % dans une
redevance NSR de 3 % détenue par Karst sur le projet Pine Point (I'« option »). Pour maintenir 'option en vigueur,
des paiements annuels de 75 000 $ US (98 000 $) ont été versés a chaque anniversaire de cette entente. L'option
était exercable a tout moment, avant une production commerciale a Pine Point, en versant un montant de 3,0 millions
de dollars US (3,9 millions de dollars), moins les montants prépayés.

Le 17 décembre 2019, la Société a finalisé I'acquisition de Karst en échange d’'une contrepartie globale de 8,5 millions
de dollars US (11,2 millions de dollars) et de 2 000 000 actions ordinaires de la Société (0,8 million de dollars). Le
co(t total du rachat de la redevance NSR de 3 %, incluant les trois prépaiements annuels et les frais de transaction,
est de 12,4 millions de dollars.

Le 23 janvier 2020, la Société a conclu le contrat de vente avec RAO pour vendre une redevance de 1,5 % NSR sur
le projet Pine Point, pour une contrepartie en espéces de 6,5 millions de dollars. Conformément aux modalités du
contrat de vente, relativement a la vente d’une redevance NSR, la Société a octroyé un droit de premiere offre
concernant toute future vente par la Société de n’'importe quels redevances, flux ou participations similaires
additionnels sur le projet Pine Point.

Le 7 octobre 2019, la Société a annoncé qu’elle avait jalonné de nouveaux terrains sur le projet Pine Point. En tout,
84 claims couvrant une superficie de 24 340 hectares ont été jalonnés, portant la superficie totale du projet a
46 602 hectares. Les titres miniers et droits de surface détenus par la Société en date du 15 mars 2020 sont décrits
ci-dessous :

Pine Point Mining Limited

Titres miniers et titres de propriété (2020)

Nbre Superficie
d’unités P
Titres miniers 106 29 005,28
Baux miniers 40 17 547,13
Sous-total, titres miniers 146 46 552,41
Baux de surface R190 | 4 | 49,72

Total | 150 | 46602,13
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Figure 1: Camp minier de Pine Point, titres miniers

Unigue parmi les autres projets miniers dans les Territoires du Nord-Ouest, le projet Pine Point dispose d’installations
substantielles sur le site de la propriété et dans la région. Ceci comprend une route d’accés pavée intégrée au réseau
gouvernemental, approximativement 100 kilométres de chemins de halage (25 métres en largeur) sur le site et une
sous-station hydroélectrique en fonction au centre de la propriété miniere. La ville de Hay River se trouve a
91 kilometres a I'ouest de I'ancienne ville de Pine Point, en empruntant la route nationale 5. Hay River est considérée
comme le centre économique et d’infrastructures du Nord, qui dispose d’un terminal ferroviaire du CN et d’'un acces
routier direct & Edmonton. A 60 kilométres a I'est de Pine Point, le village de Fort Resolution peut également fournir
des services au projet Pine Point. Le barrage de Taltson, une société d'énergie des Territoires du Nord-Ouest,
alimente une centrale hydroélectrique active a partir du barrage de Tultson de NT Energy alimente une sous-station
située a l'ancien emplacement proposé du concentrateur sur cette propriété qui est relayée et alimente Hay River et
Fort Resolution.

Au cours de ses 23 années de production (par Cominco Itée), plus de 98 gites ont été découverts, dont 52 ont été
exploités, produisant prés de 64 millions de tonnes de minerai. Durant ces années de production, il était a un moment
considéré comme la plus rentable des mines de zinc-plomb au Canada. La Société a ceuvré & convertir et a reclasser
de maniere sélective plus de 40 gites historiques non développés conformément au Reglement 43-101 et aussi a
utiliser des outils d’exploration moderne innovateurs identifier des cibles potentielles pour I'expansion des ressources.

Estimations de ressources minérales

Le 6 décembre 2018, la Société a annoncé 'ERM 2018 pour le projet Pine Point. L'ERM 2018 a été préparée par
BBA Inc. (« BBA ») et le rapport technique est intitulé « Mineral Resource Estimate for the Pine Point Lead-Zinc
Project Hay River, Northwest Territories, Canada », avec une date d’effet au 20 décembre 2018, transmis par voie
électronique au Systeme électronique de données, d’analyse et de recherche (« SEDAR ») au www.sedar.com. Les
personnes qualifiées de BBA et auteurs du rapport sont Jeffrey Cassoff, ing., Colin Hardie, ing., et Pierre-Luc Richard,
géo.


http://www.sedar.com/
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Le 13 novembre 2019, la Société a annoncé 'ERM 2019 pour le projet Pine Point. Le dép6t du rapport technique sur
SEDAR (www.sedar.com) a été annoncé le 23 décembre 2019. Les personnes qualifiées de BBA et auteurs du
rapport sont Jeffrey Cassoff, ing., Colin Hardie, ing., et Pierre-Luc Richard, géo.

L’ERM 2019 a été préparée par BBA et tient compte de la position de terrain agrandie et de scénarios d’exploitation
miniére a ciel ouvert et souterraine. Les seuils de coupure sont basés sur les estimations des prix des métaux a long
terme, des colts d’extraction miniere, des taux de récupération des métaux, des frais de transport du concentré et
des codts de traitement en fonderie.

Voici les faits saillants de 'TERM 2019 :

L’ERM 2019 s’éléve maintenant a 52,4 Mt a des teneurs de 4,64 % zinc et 1,83 % plomb (6,47 % équivalent
zinc (« Eg.Zn »)), contenant approximativement 5,3 milliards de livres de zinc et 2,1 milliards de livres de
plomb en place.

Comparativement a 'ERM 2018, le tonnage de 'ERM 2019 a augmenté de 36 % tandis que la teneur en
Eqg.Zn a légérement diminué de 0,11 %. L'augmentation du tonnage est attribuable aux résultats de la
campagne de forage 2018-2019, aux ressources historiques présentes sur les claims récemment acquis, et
a l'inclusion des ressources souterraines nouvellement modélisées.

Des ressources minérales souterraines ont été intégrées a 'TERM 2019; elles totalisent 4,5 Mt a des teneurs
de 5,76 % zinc et 2,43 % plomb (8,19 % Eq.Zn). Un seuil de coupure de 5 % Eq.Zn a été utilisé pour les
ressources souterraines.

Le noyau principal du projet Pine Point (les zones East Mill, Centrale et Nord) contient maintenant environ
31,9 Mt a une teneur de 6,22 % Eq.Zn, soit 3,1 milliards de livres de zinc et 1,1 milliard de livres de plomb
en place.

Méme si la densité de forage dans certains secteurs du projet Pine Point aurait permis de classer les
ressources dans la catégorie indiquée, la direction a décidé de classer la totalité des ressources dans la
catégorie présumée, jusqu’'a ce que la base de données historiques ait pu étre complétement validée au
complet, y compris le rééchantillonnage en cours des carottes de forage historiques datant de I'époque de
Cominco Itée.

Les résultats des essais métallurgiques obtenus jusqu’a présent continuent d’indiquer que le projet Pine
Point pourrait potentiellement produire I'un des concentrés a haute teneur en zinc et en plomb parmi les plus
propres au monde.

Tableau 1 : ERM 2019 pour Pine Point telle que présentée par BBA

’ i Tonnage Eq.Zn Pb Zn
Méthode Zone Sem(l) €12 SELELTE
(% Eq.Zn) (kt) (%) (%) (%)
Centrale 1,85 4 200 7,81 2,01 5,80
R délimité East Mill 1,85 8 600 5,10 1,23 3,86
esdzonusr%eess fgs'g‘e'sees Nord 1,85 16 400 6,18 1,80 4,38
Ouest 2,00 9 200 8,82 2,96 5,86
N-204 2,10 9 500 4,53 0,97 3,58
Ressources Centrale 5,00 2700 7,57 1,60 5,97
souterraines Ouest 5,00 1800 9,11 3,67 5,43
Total des ressources délimitées dans 1,85-2.10 47 900 6,31 178 4,54
des fosses
Total des ressources souterraines 5,00 4 500 8,19 2,43 5,76
Total des ressources combinées 52 400 6,47 1,83 4,64
Remarques :
1) Tous les tonnages ont été arrondis au millier de tonnes prés.
2) Les pourcentages d’Eq.Zn ont été calculés en utilisant les prix des métaux et les taux de récupération des métaux, les
teneurs en concentré, les frais de transport, les métaux payables et les charges de fonderie prévus.
3) Les seuils de coupure pour les ressources délimitées dans des fosses varient principalement en fonction des distances
de transport variables jusqu’a 'emplacement présumé du concentrateur.
4) Le ratio de découverture moyen pondéré pour toute la minéralisation modélisée délimitée dans des fosses est de 7,5 : 1.



http://www.sedar.com/
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Les seuils de coupure inférieurs & 1,80 % Eq.Zn n’ont pas une grande influence sur les ressources minérales
présumées (tableau 2), indiquant que la majeure partie de la minéralisation est a plus de 2 % Eq.Zn. Les seuils de
coupure plus élevés augmentent sensiblement la teneur moyenne du gite, comme on pouvait s’y attendre, mais avec
une diminution correspondante du tonnage.

Tableau 2 : Sensibilité au seuil de coupure des ressources présumées délimitées dans des fosses

Seuil de coupure Tonnage Eq.Zn Pb Zn
Zone >

(% Eq.Zn) (kt) (%) (%) (%)

7,00 12 893 11,86 3,68 8,18

6,00 17 122 10,53 3,19 7,34

5,00 23173 9,21 2,72 6,50

4,00 31 305 7,98 2,30 5,69

3,00 40 332 6,98 1,98 5,00

TOUTES 2,00 47 178 6,34 1,79 4,55
1,80 48 062 6,26 1,76 4,49

1,60 49 042 6,16 1,74 4,43

1,40 49 975 6,08 1,71 4,37

1,20 50 840 6,00 1,69 4,31

1,00 51612 5,92 1,67 4,25

L’ERM présumées délimitées dans des fosses est confinée a I'intérieur de tracés de fosses qui ont été générés a la
suite d’'une analyse d’optimisation des fosses réalisée avec le logiciel Mine Plan d’Hexagon, en utilisant les
paramétres économiques et opérationnels présentés ci-dessous :

Tableau 3 : Paramétres d’optimisation des fosses

Parametre Unité Valeur
Codts sur le site minier
Co(t d’extraction miniere — Mort-terrain $ CA/t extraite 2,00
Colt d’extraction miniere — Matériel minéralisé $ CA/t extraite 3,00
Co(t d’extraction miniére — Stérile $ CA/t extraite 3,00
Cot de dénoyage minier* $ CAlt extraite 0,88
Colt de préconcentration $ CA/t matériel minéralisé 8,50
Co(t de traitement? $ CAlt usinée 20,60
Dépenses G&A? $ CAlt usinée 17,00
Récupérations
Récupération de masse en préconcentration % 59,5 %
Récupération globale du plomb? % 87,0 %
Récupération globale du zinc? % 92,0 %
Teneur du concentré de zinc % 59 %
Teneur du concentré de plomb % 64 %
Codts liés au concentré de zinc
Transport jusqu’au chemin de fer $ CA/tmh 30,00
Transport jusqu’a la fonderie $ CA/tmh 180,00
Frais de fonderie $ CA/tms 295,00
Codts liés au concentré de plomb
Transport jusqu’au chemin de fer $ CA/tmh 30,00
Transport jusqu’a la fonderie $ CA/tmh 203,00
Frais de fonderie $ CA/tms 262,00
Prix des métaux
Zinc $ US/Ib 1,15
Plomb $ US/Ib 0,95
Taux de change ($ CA : $ US) 1,31

1 S’applique aux tonnages de matériel minéralisé et de stérile.

2 Les codts par tonne usinée sont basés sur une récupération de masse de 59,5 %, en incluant les fines.

3 Inclut les résultats du programme d’essais de tri du matériel minéralisé; des taux de récupération et des teneurs en concentré plus
faibles sont attendus pour la zone N204.
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Minéralisation souterraine

La partie souterraine de 'ERM 2019 utilise les mémes hypothéses financieres et de traitement en fonderie que la
partie délimitée dans des fosses de 'TERM 2019. Toutefois, il est important de noter qu’elle différe des estimations
calculées par les détenteurs antérieurs et qu’elle comprend la minéralisation facilement accessible située a proximité
des parois des fosses de certains gites, ainsi que la minéralisation qui est relativement continue sur de plus grandes
distances entre les zones de minéralisation délimitées dans des fosses.

Tableau 4 : Sensibilité au seuil de coupure des ressources présumées souterraines

Zone Seuj| de coupure Tonnage Ean Pb Zn
(% Eq.Zn)
(kt) (%) (%) (%)
7,00 2225 10,55 3,39 7,15
Ouest et
Centrale | 6.00 3106 938 |289 |649
5,00 4 499 8,17 2,41 5,76
Surface * M_A /$* A A **
F
-100m R
Modelled Pit K69 - Central Zone
£ 3 £ £ £ £ MRE in pit (>1.85 ZnEq%)
3 g 8 S 8 8 MRE underground (>5 ZnEq%)

La section transversale présentée ci-dessus pour la zone K69 montre une section transversale typique, avec de la
minéralisation délimitée dans une fosse et de la minéralisation souterraine. La minéralisation souterraine délimitée
dans 'ERM 2019 pourrait étre accessible a partir de rampes partant du plancher des fosses adjacentes.

Métallurgie

Suivant la publication de I'ERM 2018, Métaux Osisko a publié les résultats métallurgiques d’essais de
préconcentration (8 mai 2019), de tests de flottation et d’analyses des concentrés (7 ao(t 2019). Les résultats sont
résumés ci-dessous :

Pour la préconcentration, deux différentes méthodologies de tri ont été testées : le tri des matériaux par transmission
de rayons X (« TRX ») et la séparation en milieu dense (« SMD »). L’objectif des essais de préconcentration consistait
a évaluer des mesures potentielles de réduction des colts de transport et d'usinage associés a I'extraction de
matériau & basse ou a tres basse teneur prés de la fosse. Le matériau minéralisé du projet Pine Point a bien réagi
aux deux méthodologies, livrant des taux de récupération élevés pour le zinc et le plomb (moyenne de 92 % et 96 %
respectivement). La récupération de masse en utilisant la méthode du TRX (quantité de matériau récupéré apres le
tri) est d’environ 60 %, ce qui signifie que 40 % du matériel stérile est extrait, réduisant ainsi potentiellement les colts
de halage et de broyage, en plus des codts en immobilisations prévus du projet. D’autres études d’optimisation seront
réalisées afin d’établir la valeur économique de la préconcentration.

Des tests de flottation ont été réalisés avec des matériaux a différentes teneurs compilées d’apres les résultats des
essais de tri du matériel minéralisé. Aprés optimisation, des résultats exceptionnels ont été obtenus, notamment
des taux de récupération pour le zinc variant entre 93,1 % et 94,5 % et entre 87,4 % et 91,4 % pour le plomb. Les
teneurs en zinc et en plomb dans les concentrés étaient toutes deux élevées (63,6 % a 64,1 % Zn et 67,9 % a

72,1 % Pb). Par la suite, le concentré de zinc a été analysé pour une suite d’éléments délétéres auxquels des
pénalités sont typiquement associées a la fonderie. En se basant sur les résultats résumés dans le tableau ci-
dessous, nous ne nous attendons pas a ce que le concentré de zinc du projet Pine Point fasse 'objet de pénalités a
la fonderie, puisque les teneurs des impuretés délétéres sont toutes bien en dessous des seuils de pénalité dans le
concentré, a I'exception du MgO, qui se situe a la limite.


https://www.osiskometals.com/medias/iw/large/K-69-CrossSection.jpg
https://www.osiskometals.com/medias/iw/large/K-69-CrossSection.jpg
https://www.osiskometals.com/medias/iw/large/K-69-CrossSection.jpg
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Elément Symbole Unité Concentrgtion Seuil typique de.pénalité ala
mesurée fonderie®©

Arsenic As ppm Moins de 2* 2 000
Antimoine Sh ppm Moins de 0,5* 1000
Bismuth Bi ppm Moins de 0,1* 1000
Cadmium Cd ppm 864 4 000
Cobalt Co ppm 3 1 000
Cuivre + Plomb Cu + Pb % 0,23 3,0
Fluorine F ppm Moins de 20 300
Fer Fe % 2,6 8,0-9,0
Magnésium MgO % 0,36 0,35
Manganéese Mn ppm 100 12 500
Mercure Hg ppm 0,31 50
Silice SiO2 % Moins de 0,21 3,5

° Source: Wood Mackenzie
Hydrogéologie

Le contexte hydrogéologique du secteur de Pine Point est déja bien connu en raison de I'historique de 24 années
d’exploitation miniére, qui a permis de colliger des données de pompage en temps réel durant la période d’exploitation
historique de Cominco Itée. Métaux Osisko est consciente que le succeés du projet Pine Point nécessitera I'élaboration
d’'une séquence d’exploitation qui devra étre coordonnée avec la stratégie de dénoyage et de gestion des eaux sur
la durée de vie de la mine. La Société ne considére pas l'infiltration d’eau comme un enjeu majeur. Des analyses des
taux d'infiltration historiques ont permis d’arriver a un colt conservateur estimatif de 0,88 $ CA par tonne extraite; ce
co(t a été inclus dans les colts pris en compte pour I'optimisation des fosses pour toutes les zones, a I'exception de
la zone N-204 qui ne nécessite pas de dénoyage en raison de sa minéralisation a faible profondeur.

Programme de forage 2019-2020

Le programme d’exploration hivernal dans des secteurs connus s’est terminé le 14 mars 2020. Les travaux de
compilation sont en cours et de nouvelles cibles d’exploration continuent d’étre générées, en se basant sur le levé du
gradient gravimétrique réalisé en ao(t 2019, les levés topographiques LIDAR, les analyses structurales et les levés
de polarisation provoquée (PP).

Les résultats des travaux de forage réalisés en 2018 et au début de I'année 2019 ont été intégrés a 'lERM 2019.
Cette campagne avait pour but de réduire 'espacement de forage de 40 a 60 metres a un espacement de 30 métres
dans la partie centrale du projet Pine Point. Bien que cet objectif fasse toujours partie du plan, 'ERM 2019 ne
comporte aucune ressource minérale de catégorie indiquée. Un programme concomitant de rééchantillonnage des
carottes de forage historiques a été initié au deuxieéme trimestre de 2019, puisque pour plusieurs sondages historiques
présentant de la minéralisation économique, aucun résultat d’analyse n’était disponible. Les résultats de ces travaux
devraient avoir une incidence positive sur les prochaines mises a jour de 'ERM du projet Pine Point puisqu’une teneur
de zéro avait été appliquée a ces sondages.

Les résultats et les détails concernant la campagne de forage en cours de la Société ont été présentés dans les

communiqués de presse publiés le 4 novembre 2019 et le 10 décembre 2019, alors que les résultats additionnels du
programme d’hiver sont en attente (résultats de laboratoire et AQ/CQ).
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Province du Nouveau-Brunswick

Les claims miniers dans la province du Nouveau-Brunswick sont situés a l'intérieur du CMB, le troisiéme plus grand
camp de sulfures massifs volcanogénes (« SMV ») au monde, qui englobe 'une des plus grandes mines souterraines
de zinc au monde. Les mines Brunswick n°12 et n°6 ont produit environ 150 millions de tonnes de minerai a plus de
12 % zinc + plomb combinés, en incluant le cuivre et 'argent en sous-produits. La Société détient des claims miniers
d’une superficie de 59 738 hectares qui couvrent certains des terrains les plus prometteurs pour la découverte de
gites de zinc, plomb et argent dans le CMB (voir la figure 2). Les secteurs les plus excitants qui se sont développés
au cours de la derniére année dans le CMB sont les secteurs des projets Key Anacon et Gilmour South.

Métaux Osisko : Résumé des titres miniers dans le CMB

Groupes de claims Claims Superficie

23 2734

59 738 Ha

Le 20 février 2019, la Société a publié la premiére ERM pour son projet CMB, qui comprend la zone Principale et la
zone Titan de Key Anacon et le gite Gilmour South (voir la figure 3). Le rapport technique est intitulé « NI 43-101
Maiden Resource Estimate for the Bathurst Mining Camp Project », daté du 4 avril 2019 (date d’effet au
20 février 2019). Les propriétés faisant I'objet du rapport technique sont situées dans la partie est du CMB, au sud de
la ville de Bathurst, au Nouveau-Brunswick, Canada. Le rapport a été transmis par voie électronique a SEDAR au
www.sedar.com. La personne qualifiee d’AGP Mining Consultants Inc. et auteur du rapport est Pierre Desautels, géo.,
d’AGP Mining Consultants Inc.

Géologiquement, ce secteur comprend I'« horizon Brunswick », un terme utilisé localement pour illustrer que ces gites
se trouvent au sein du méme horizon stratigraphique qui est I'hdte des prolifiques mines Brunswick n°12 et n°6 a
Gilmour South et qui se poursuit en suivant la trace en surface de I'anticlinal de la riviere Portage jusqu’au projet Key
Anacon. Métaux Osisko a sécurisé la totalité des 72 kilometres de I'horizon Brunswick et espére pouvoir exploiter
pleinement le potentiel du corridor peu exploré situé entre Gilmour South et Key Anacon.
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Figure 2 : Camp minier de Bathurst
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Faits saillants de 'ERM du CMB :

e Ressources minérales indiquées de 1,96 Mt a une teneur de 5,77 % zinc, 2,38 % plomb, 0,22 % cuivre et
68,90 g/t argent (9,00 % Eq.Zn) et des ressources minérales présumées de 3,85 Mt & une teneur de 5,34 % zinc,
1,49 % plomb, 0,32 % cuivre et 47,70 g/t argent (7,96 % Eq.Zn) (tableaux 5 et 6).

e Contenu approximatif en fonction des catégories de ressources. Indiquée : 249,1 MIb de zinc, 102,6 Milb de
plomb, 9,3 MIb de cuivre et 4,3 Moz d’argent; et présumée : 453,0 Mlb de zinc, 126,4 Mib de plomb, 27,0 Mib de

cuivre et 5,9 Moz d’argent.

e Important potentiel d’exploration dans la zone Titan en raison de la minéralisation recoupée dans les sondages
actuels et historiques qui ne sont pas compris dans 'ERM, comme le sondage KA-01-15B qui a recoupé 10,03 %
Eqg.Zn sur 13,00 meétres a une profondeur de 1 100 metres (voir le tableau 7), a plus de 550 metres sous la limite

de 'ERM.
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Tableau 5 : Estimation des ressources minérales, telle que présentée par AGP Mining Consultants Inc.
UEE; - Métal in situ
) (seuil de coupure de 5,5 % Eqg.Zn)
Zones minéralisées Categorie de Tonnes | Zn Pb Cu Ag Eq.Zn Zn Pb Cu Ag
ressources
Mt % % % glt % Mlb Mib  [MIb Moz
Key Anacon - 167 |602|252|014|7420| 931 |2210| 925 | 51 | 40
Principale L
Key Anacon — Indiquées
yTitan 0,29 4,36 | 1,57 | 0,65 | 38,80 7,25 282 | 10,1 | 42 | 04
Total des ressources indiquées
(seuil de coupure de 5.5 % Eq.Zn) 1,96 5,77 | 2,38 | 0,22 | 68,90 9,00 249,1 | 102,6 | 9,3 | 4,3
Key Anacon - 0,61 |583]1,98 |0,05|6820| 849 77,7 | 265 | 06 | 1,3
Principale
KeyApacon= | Présumeées | o9g |412|162|078|4290 | 735 | 895 | 352 | 17 | 14
Gilmour South 2,26 5,74 |1 1,30 | 0,19 | 44,30 8,08 286,8 | 648 | 94 | 3.2
Total des ressources présumées
(seuil de coupure de 5.5 % Eq.Zn) 3,85 5,34 | 1,49 | 0,32 | 47,70 7,96 453,0 | 126,4 | 27,0 | 5,9
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Les zones Principale et Titan de Key Anacon sont ouvertes en profondeur et latéralement, ce qui représente des
secteurs substantiels ayant un potentiel d’exploration. En outre, les sondages historiques dans la zone Cuivre,
adjacente a la zone Titan, et ceux sous les limites de 'ERM pour la zone Titan n'ont pas été considérés dans
I'estimation des ressources en raison de I'espacement trop grand entre les sondages qui ne permet pas l'interpolation
des intervalles (tableau 7 et figure 4). Ce potentiel est une combinaison de multiples secteurs ciblés pour I'exploration,
et est confirmé par des sondages d’exploration qui ont recoupé de nombreux intervalles minéralisés en plomb-zinc

et en cuivre.
Tableau 6 : Sensibilité au seuil de coupure d’équivalent en zinc
. Seuil de Teneur ey
Nom du Catzgorle coupure |Tonnes | (seuil de coupure de 5,5 % Eg.Zn) pietellinisind
gite ressoﬁrces Eq.Zn Zn Pb | Cu Ag Eq.Zn Zn Pb Cu Ag
% Mt % % % glt % Mlb Mlb | Mlb | Moz
> 8,0 0,98 7,09 | 3,09 | 0,15 | 94,60 11,15 152,8 | 66,5 | 3,2 3,0
>7,0 1,23 6,66 | 2,85 | 0,14 | 85,60 10,39 181,1 | 77,6 | 3,8 3,4
Angcegn | ndiquee >60 | 1,51 [625|264|014 | 7800 | 969 | 207,3 [ 875 | 46 | 38
Principale >55 1,67 6,02 | 2,52 | 0,14 | 74,20 9,31 2210 | 925 | 51 4,0
>5,0 1,85 5,77 | 2,40 | 0,14 | 70,40 8,91 234,7 | 97,5 5,7 4,2
> 4,0 2,17 537 | 2,20 | 0,14 | 64,10 8,26 256,1 |104,8| 6,8 4,5
> 8,0 0,08 585 | 2,30 | 0,59 | 54,30 9,40 9,9 3,9 1,0 0,1
>7,0 0,13 531 | 2,03 | 0,61 | 48,90 8,63 14,9 57 1,7 0,2
Angfgn _ Indiquée > 6,0 0,23 4,67 | 1,71 | 0,64 | 41,90 7,69 23,4 8,6 3,2 0,3
Titan >55 0,29 4,36 | 1,57 | 0,65 | 38,80 7,25 28,2 10,1 | 4,2 0,4
>50 0,35 4,11 | 1,47 | 0,67 | 36,60 6,93 31,7 11,3 5,2 0,4
> 4,0 0,56 | 3,47 | 1,23 | 0,67 | 31,20 6,01 425 | 151 | 8,2 0,6
>8,0 025 | 7,72 | 2,73 | 0,05 | 99,30 | 11,46 42,7 | 151 | 03 0,8
>7,0 0,33 7,08 | 2,47 | 0,05 | 90,20 10,47 52,1 18,2 | 0,3 1,0
Angcegn ~| Présumee > 6,0 0,45 6,42 | 2,20 | 0,05 | 78,70 9,42 64,1 220 | 05 1,1
Principale >55 0,61 583 | 1,98 | 0,05 | 68,20 8,49 77,7 26,5 | 0,6 1,3
>5,0 0,81 530 | 1,78 | 0,04 | 59,80 7,67 94,5 316 | 0,8 1,6
> 4,0 1,51 4,29 | 1,45 | 0,03 | 46,80 6,19 142,6 | 48,3 1,2 2,3
> 8,0 0,28 | 565 | 2,28 | 0,68 | 53,80 9,35 34,7 | 140 | 4.2 0,5
>7,0 0,49 | 510 | 2,06 | 0,66 | 50,90 8,55 548 | 221 | 71 0,8
Angfgn | presumee |60 | 079 [451 | 1,78 | 071 ] 4570 [ 7,76 | 780 | 308|122 [ 12
Titan >55 0,98 4,12 | 1,62 | 0,78 | 42,90 7,35 89,5 352 | 17,0 1,4
>50 1,18 | 3,87 | 1,51 | 0,79 | 40,80 7,01 100,7 | 394 | 206 | 15
> 4,0 1,80 3,24 | 1,24 | 0,80 | 36,00 6,12 128,6 | 49,1 | 31,9 2,1
> 8,0 0,95 7,13 | 1,74 | 0,25 | 61,50 10,30 149,7 | 36,6 53 1,9
>7,0 1,24 6,64 | 1,63 | 0,24 | 58,70 9,64 1815 | 44,4 6,6 2,3
Gilmour Présumée > 6,0 1,89 6,00 | 1,39 | 0,20 | 48,20 8,52 250,4 | 58,0 | 85 29
South >55 226 | 574 | 1,30 | 0,19 | 44,30 8,08 2858 | 64,8 | 94 3,2
>5,0 2,48 | 556 | 1,26 | 0,18 | 42,60 7,83 304,0 | 68,9 | 10,0 | 34
> 4,0 3,22 498 | 1,17 | 0,17 | 38,00 7,04 3535 | 83,1 | 11,9 3,9
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L’objectif de la Société est de définir et d’explorer les extensions des ressources minérales actuelles au moyen de
programmes de forage ciblés et de réaliser des travaux d’exploration régionale avancée le long de la ceinture de
Brunswick (voir la figure 3). Pour le calcul de I'équivalent en zinc, voir le communiqué de presse du 20 février 2019

intitulé « Métaux Osisko publie une premiére estimation de ressources minérales pour le projet Camp minier East
Bathurst ».

Tableau 7 : Zone Titan de Key Anacon — Cibles d’exploration
Sondage De A L?{:\%Sriirllze Zn Pb Cu Ag Eq.Zn
(m) (m) (m) % % % g/t %
Minéralisation en cuivre
KA9333 596,50 627,00 30,60 029012 ]| 0,76 | 7,6 1,84
KA9337 737,00 743,00 6,00 050 | 0,10 | 2,71 | 31,4 | 5,89
KA9338 646,00 650,00 4,00 0,01 ]001]099]| 91 1,92
incluant 680,00 683,30 3,30 0,72 0,12 | 1,29 | 16,8 | 3,37
KA9361 920,00 926,10 6,10 0,28 | 0,13 | 3,60 | 23,0 | 7,09
KA-01-11 969,73 972,42 2,69 0,13 | 0,08 | 2,33 | 11,6 | 4,47
et 1008,40 1010,42 2,02 0,46 | 0,12 | 1,37 | 9,3 3,11
Minéralisation en zinc-plomb
KA-01-12 825,36 845,51 24,15 4,27 | 1,15 1 0,33 | 385 | 6,32
incluant 857,84 871,50 13,66 549 ] 1,84 | 0,31 | 53,4 | 8,24
KA-01-15B*** 1247,20 1256,50 9,30 391 ] 1,17 | 0,40 | 28,9 | 5,92
et 1274,00 1287,00 13,00 6,87 | 2,38 | 0,38 | 49,8 | 10,03
et 1301,20 1325,47 24,70 426 | 1,29 | 0,21 | 39,1 [ 6,20

*Voir le communiqué de presse du 13 novembre 2018 intitulé « Métaux Osisko recoupe

13,16 % zinc + plomb sur 8,00 métres dans
la zone Titan sur le projet Key Anacon a Bathurst ».
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Figure 4 : Section longitudinale de la zone Titan a Key Anacon — Cibles d’exploration
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Parallelement au programme de forage dans les secteurs connus et négligés des projets Key Anacon et Gilmour
South, la Société a terminé son analyse géologique de la ceinture de Brunswick. Ce traitement a permis d’établir une
premiére série de dix nouvelles cibles non explorées le long des 72 kilometres de I'horizon Brunswick dans la partie
est du CMB qui s’étend de la mine Brunswick n°6 jusqu’a la propriété Key Anacon. La Société détient 100 % des
titres miniers le long de I'horizon Brunswick mentionnés ci-dessus, y compris les terrains entre les mines Brunswick
n°12 et n°6, ainsi qu’'entre la mine Brunswick n°6 et la propriété Key Anacon. Toutes les cibles sont situées entre la
surface et 200 métres de profondeur (voir la figure 3).

Descriptions des propriétés
Key Anacon

Le projet Key Anacon est situé a approximativement 20 kilomeétres au sud de la ville de Bathurst, au Nouveau-
Brunswick, et a 16 kilométres a I'est-sud-est de I'ancienne mine Brunswick n°12. Le projet Key Anacon est accessible
par routes asphaltées et, a l'intérieur du projet, par des routes secondaires en gravier. Le projet Key Anacon est
assujetti en partie a la redevance RAO qui est décrite ci-dessous a la section « La redevance RAO ».

Le secteur du projet englobe deux gites de SMV typiques de Bathurst contenant du zinc, du plomb, du cuivre et de
I'argent. Les gites de la zone Principale de Key Anacon (la « zone Principale ») et de la zone Titan (la « zone Titan »)
sont encaissés au sein de I'horizon Brunswick. Le projet Key Anacon couvre prés de 12 kilométres de I'horizon
Brunswick, qui s’étend sur une distance de 30 kilométres pour relier le projet Key Anacon au gite Gilmour South, situé
a I'extrémité sud de la ceinture de Brunswick. Il s’agit d’une interprétation relativement nouvelle, qui est restée sous-
explorée jusqu’a maintenant et qui constitue la base de I'analyse détaillée du CMB présentée ci-dessus.

Le 21 décembre 2017, la Société a acquis une participation indivise de 100 % dans le projet Key Anacon
conformément a une convention d’achat définitive (la « convention d’achat ») conclue avec Hunter Brook Holdings
Limited. En contrepartie de I'acquisition des claims Key Anacon et des droits exclusifs d’exploration et de
développement du projet Key Anacon, la Société a versé 0,8 million de dollars en especes (payés le 22 février 2018)
et émis des actions ordinaires d’une valeur de 0,8 million de dollars (1 539 469 actions ordinaires). En outre, en vertu
de la convention d’achat, la Société a accepté de verser un montant de 0,5 million de dollars en espéces au moment
ou la Société annoncera I'atteinte de la production commerciale.

Gilmour South

Ce projet est situé a 20 kilométres au sud-sud-est de la mine Brunswick n°12. Il est assujetti & la redevance RAO, qui
est décrite ci-dessous a la section « La redevance RAO ». Conformément a I'entente d’option du 7 mars 2017, la
Société peut acquérir une participation de 100 % dans cette propriété (ainsi que dans les propriétés Flat Landing
Brook et Louvicourt) en contrepartie de :

e Paiements en espéces totalisant 216 000 $ sur une période de 5 ans suivant la signature de I'entente. Au
cours de l'exercice terminé le 31 décembre 2019, 30000$ ont été payés (51000 $ payés au
31 décembre 2018); et

e L’émission de 190 000 actions ordinaires sur une période de 5 ans suivant la signature de I'entente. Au 31
décembre 2019, 84 998 actions ordinaires avaient été émises.

Mount Fronsac

Ce projet est assujetti a la redevance RAO qui est décrite ci-dessous a la section « La redevance RAO ». Le gite
renferme des ressources historiques non classées totalisant 1,26 million de tonnes a des teneurs de 7,65 % Zn,
2,18 % Pb, 0,14 % Cu, 40,3 g/t Ag et 0,40 g/t Au. Ce gite a haute teneur est encaissé dans 14 millions de tonnes de
sulfures semi-massifs (>60 %) a localement massifs a basse teneur, entourés d’'une enveloppe de schiste a quartz-
séricite + chlorite. Ces ressources ne sont pas conformes au Reglement 43-101.
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Le gite s’étend latéralement sur 525 metres selon un axe nord-sud et en profondeur sur 600 metres dans I'axe de
pendage. L’épaisseur varie de 2 a 20 metres. Les halos d’altération et de minéralisation disséminée présentent une
épaisseur maximale de 140 meétres et renferment jusqu’'a 50 % de pyrite disséminée, finement & grossierement
grenue. L’enveloppe pyriteuse de 900 métres de long s’étend en profondeur dans I'axe de pendage sur plus de
1 000 meétres. Les sulfures massifs sont présents ici et la dans cette enveloppe d’altération, mais sont le plus souvent
concentrés directement au contact supérieur de la Formation de Nepisiguit Falls ou a proximité de celui-ci. Cet
important halo d’altération et de minéralisation est présent le long du méme horizon stratigraphique que les mines
Brunswick n°12 et n°6, indiquant qu’il s’agit d’'un systéeme de SMV évolué encaissé dans cette méme stratigraphie
favorable.

En plus des claims existants déja détenus par la Société, I'acquisition du projet découle des deux transactions
suivantes :

i. Conformément au contrat d’achat et de vente du 24 novembre 2017, la Société a acquis une participation
de 100 % dans ce projet en contrepartie de 150 000 actions ordinaires émises le 28 février 2018.
ii. Conformément a I'entente d’option signée le 28 juin 2017, la Société peut acquérir une participation de
100 % dans 32 autres claims miniers de cette propriété en contrepartie de :
e Paiements en espéces totalisant 300 000 $ sur une période de 4 ans suivant la signature de
I'entente. Au 31 décembre 2019, 130 000 $ ont été payés; et
e Emission de 200 000 actions ordinaires sur une période de 4 ans suivant la signature de I'entente.
Au 31 décembre 2019, 100 002 actions ordinaires avaient été émises.

Canadian Continental

En plus des claims existants déja détenus par la Société, conformément au contrat d’achat et de vente signé le
27 décembre 2017, la Société a acquis des claims supplémentaires dans ce projet en contrepartie de :

e Un paiement en espéces totalisant 100 000 $, lequel a été versé le 9 mars 2018;

e L’émission de 1 000 000 actions ordinaires de la Société, lesquelles ont été émises le 28 février 2018; et

e Des frais de transaction équivalents a 50 000 actions ordinaires de la Société, lesquelles ont été émises
le 28 février 2018.

Au 31 décembre 2019, la Société a radié un montant de 0,1 million de dollars des frais d’exploration engagés sur ce
projet, se rapportant a des secteurs déterminés ou le renouvellement des claims n’est pas prévu.

Le projet est assujetti en partie a la redevance RAO, qui est décrite ci-dessous a la section « La redevance RAO ».
Résumé des propriétés au Nouveau-Brunswick

Depuis septembre 2017, plus de 49 000 metres de forage (122 sondages) ont été réalisés sur les propriétés Key
Anacon, Gilmour South et Mount Fronsac. Les résultats de ces travaux ont été publiés dans les communiqués de
presse disponibles sur le site web de la Société. Les autres résultats de la campagne de forage 2018 sur les zones
Principale et Titan de la propriété Key Anacon ont été publiés dans les communiqués du 7 février 2019 et du
12 février 2019. Les communiqués de presse et le rapport technique de 'ERM du CMB (gites de Key Anacon et gite
Gilmour South) sont aussi disponibles sur le site web de la Société et ont été déposés sur SEDAR au www.sedar.com.
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Province de Québec

Québec Genex

Le projet Québec Genex de la Société comprend, entre autres, les claims miniers des propriétés Ascension, Wallace,
Kempt et Montauban.

En plus des claims existants & Montauban, la Société a conclu une entente d’option ('« entente Montauban ») avec
DNA Canada Inc. (« DNA ») le 5 décembre 2018 pour acquérir une participation de 80 % dans certains claims situés
dans les secteurs de Montauban et de Chavigny au Québec (les « claims DNA »). Le 25 avril 2019 la Société a mis
fin a 'entente Montauban avec DNA et a radié 0,4 million de dollars de dépenses d’exploration engagées sur les
claims DNA.

Depuis octobre 2018, les travaux d’exploration au projet Québec Genex ont été concentrés sur les claims de la
propriété Montauban. Les travaux ciblent des gites de type Broken Hill. Broken Hill est un énorme gisement australien
de calibre mondial qui est en exploitation, de fagcon continue, depuis plus de 130 ans (production totale de plus de
280 millions de tonnes a 18 % Zn+Pb), et le contexte géologique de certaines parties du projet Québec Genex est
similaire & celui de la Province de Curnamona ou se trouve la mine Broken Hill. Des levés VTEM aériens ont été
réalisés sur les propriétés. Les anomalies identifiées lors du levé VTEM seront suivies de travaux de prospection et
d’échantillonnage de till pour les minéraux indicateurs. L’étude des minéraux indicateurs associés aux gites de type
Broken Hill est une nouvelle méthode qui permettra a Métaux Osisko de reconnaitre rapidement les cibles de forage
hautement prioritaires.

Au printemps de 2019, un leve géophysique aéroporte a été réalise sur trois propriétés (Ascension, Kempt et
Wallace). A la suite de I'analyse des données, plusieurs anomalies géophysiques ont été définies. De la prospection,
composée de levés géologiques et géochimiques, a été réalisée au cours du T3-2019 pour faire le tri des anomalies.

A la propriété Ascension, quelques importantes anomalies en zinc ont été observées dans le till. Les meilleures cibles
ont été forées au quatrieme trimestre de 2019, soit 20 sondages totalisant 8 021 métres. Les sondages ciblaient
principalement une combinaison d’anomalies gravimétriques et EM ou le potentiel pour une minéralisation en métaux
de base était le plus élevé.

Parmi les résultats les plus importants de ce programme de forage, il y a une intrusion mafique riche en cuivre +
nickel £ EGP comprenant plusieurs intervalles anomaux. Les meilleures valeurs ont été obtenues dans le sondage
ASC-19-025, avec 0,56 % Ni, 1,14 % Cu, 2,2 g/t Ag, 606 ppb Au et 68 ppb Pd sur 0,9 metre et 0,38 % Ni, 0,13 % Cu
sur 2,9 metres.

A la propriété Kempt, les meilleurs résultats comprennent un groupe de cing blocs erratiques avec des valeurs en
métaux allant jusqu’a 1,16 % Zn, 1,57 % Cu et 4 g/t Ag.

A la propriété Wallace, les meilleurs résultats comprennent un paragneiss zincifére avec des valeurs en métaux allant
jusqu’'a 2,47 % Zn, 0,36 % Pb et 8 g/t Ag.

Urban-Barry

Le 26 mars 2018 (la « date d’entrée en vigueur »), la Société a conclu une entente d’option avec Miniére Osisko Inc.
(« OSK ») pour acquérir une participation de 50 % dans le projet de métaux de base d’'Urban-Barry (« le projet UB »),
composeé de claims sélectionnés au sein du groupe de claims miniers d’Urban-Barry d’OSK. En vertu de I'entente, la
Société peut acquérir une participation de 50 % dans le projet UB en finangant des dépenses d’exploration totalisant
5,0 millions de dollars sur une période de quatre ans, selon I'’échéancier suivant :

i. 0,5 million de dollars avant le 1°" anniversaire de la date d’entrée en vigueur;
ii. 1,0 million de dollars avant le 2¢ anniversaire de la date d’entrée en vigueur;
iii. 1,5 million de dollars avant le 3¢ anniversaire de la date d’entrée en vigueur; et
iv. 2,0 millions de dollars avant le 4¢ anniversaire de la date d’entrée en vigueur.

Les travaux réalisés dans le cadre du programme d’exploration au cours de cette premiére année n’ont livré aucun

résultat significatif. Au 31 décembre 2019, la Société a déterminé qu’elle ne poursuivra pas I'entente et a radié un
montant de 0,5 million de dollars des frais d’exploration engagés sur le projet UB.
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Quévillon

Le 12 novembre 2018, la Société a conclu une entente d’option (I'« entente Quévillon ») avec OSK pour acquérir une
participation de 50 % dans le groupe de claims Quévillon (le « projet Quévillon »), sur des claims sélectionnés se
trouvant immédiatement a I'ouest du groupe de claims miniers d’Urban-Barry d’OSK. En vertu de I'entente Quévillon,
la Société pourra acquérir une participation de 50 % dans le projet Quévillon en financant des dépenses d’exploration
totalisant 8,0 millions de dollars sur une période de quatre ans, selon I'’échéancier suivant :

i. 2,0 millions de dollars avant le 12 novembre 2019;
ii. 2,0 millions de dollars avant le 12 novembre 2020;
iii. 2,0 millions de dollars avant le 12 novembre 2021; et
iv. 2,0 millions de dollars avant le 12 novembre 2022.

OSK a identifié un certain nombre d’anomalies géophysiques prometteuses qui sont vérifiées par forage depuis le
début de 2019. En tout, 18 sondages (4 300 metres) ont été forés. Le principal objectif de la premiere année du
programme d’exploration sur le projet Quévillon consistait a investiguer des anomalies électromagnétiques, des
perturbations magnétiques et des éléments structuraux possiblement reliés a une minéralisation en sulfures massifs
volcanogenes.

I N’y a eu aucune découverte significative lors de la premiére année de ce programme d’exploration. Au
31 décembre 2019, la Société a déterminé qu’elle ne poursuivra pas I'entente Quévillon et a radié un montant de
2,6 millions de dollars des frais d’exploration engagés sur le projet Quévillon.

Ashuanipi

Le 27 aolt 2019, la Société a conclu une entente d'option (I'« entente Ashuanipi ») avec O3 Mining Inc. (« O3M »)
visant I'acquisition d’'une participation de 50 % dans le groupe de claims Ashuanipi (le « projet Ashuanipi »). Le projet
Ashuanipi couvre une superficie de 9 370 hectares et est situé a 560 kilométres au nord de Chibougamau (Québec).
La propriété est située dans la ceinture de roches vertes de Raynouard, au sein de la Province géologique archéenne
d’Ashuanipi. Le projet englobe une douzaine de cibles de métaux de base de type SMV prétes a forer, générées a
partir d’anomalies électromagnétiques aéroportées au sein d’assemblages volcaniques bimodaux altérés. De plus, le
projet Ashuanipi renferme plusieurs anomalies de gahnite (spinelle riche en Zn associée aux gites de sulfures massifs
métamorphisés) dans les tills ainsi que des blocs de source inconnue qui ont livré des valeurs atteignant 14,1 % Cu,
4,16 % Zn, 4,14 % Pb, 761 g/t Ag et 2,25 g/t Au, ou les directions d’écoulement glaciaire semblent indiquer une
source en direction des conducteurs électromagnétiques qui seront vérifiés par forage. Tous les travaux historiques
rapportés sur la propriété ont été effectués par Mines Virginia inc. entre 2007 et 2014.

En vertu de I'entente Ashuanipi, la Société peut acquérir une participation de 50 % dans le projet Ashuanipi en
financant un montant total de 3 500 000 $ en dépenses d’exploration sur une période de quatre ans, selon les
conditions suivantes :

i) 1,5 million de dollars avant le 27 ao(t 2020; et
i) 2,0 millions de dollars avant le 27 ao(t 2021.

I N’y a eu aucune découverte significative lors de la premiére année de ce programme d’exploration. Au
31 décembre 2019, la Société a déterminé qu’elle ne poursuivra pas I'entente Ashuanipi et a radié un montant de
1,3 million de dollars des frais d’exploration engagés sur le projet Ashuanipi.

Les renseignements scientifiques et techniques contenus dans le présent rapport de gestion pour les propriétés dans
les Territoires du Nord-Ouest, la province du Nouveau-Brunswick et la province de Québec ont été révisés et
approuvés par Robin Adair, géo., vice-président a I'exploration de Métaux Osisko, une « personne qualifiée » en vertu
du Réglement 43-101. Il est un géologue professionnel enregistré au Nouveau-Brunswick, au Québec et dans les
Territoires du Nord-Ouest.
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Laredevance RAO

Le 12 octobre 2017, la Société a conclu une entente avec RAO, en vertu de laquelle RAO a fait I'acquisition d’'une
redevance de 1 % NSR sur la quasi-totalité du portefeuille de projets de la Société, a la date de I'entente en question,
tant au sein du CMB qu’au Québec, en contrepartie de 5,0 millions de dollars en trésorerie. La redevance acquise
s’appliquera également aux secteurs que la Société pourrait acquérir dans I'avenir et qui seraient situés dans un
rayon d’un kilométre des terrains détenus au moment de la signature de I'entente. RAO conserve aussi un droit de
premier refus sur toute future vente de redevance ou de flux de métaux touchant les propriétés existantes ou
nouvellement acquises par la Société.

Principales informations financiéres annuelles

Un résumé de l'information financiere annuelle sélectionnée pour les exercices terminés les 31 décembre 2019, 2018
et 2017 est présenté ci-dessous :

2019 2018 2017

$ $ $

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1507 997 8 453 161 29 053 274
Placements 791 940 11 201 791 8 099 653
Fonds de roulement (3247 411) 12 449 013 31 312 460
Total de I'actif 99 264 731 90 129 396 43 355 707
Total du passif financier non courant - - -
Invest’l’ssemer)ts dans des actifs d’exploration 20 624 833 27 270 842 2710 620

et d’évaluation®

Rachat de redevances 11 388 469 99 795 -
Total des produits - - -
Perte nette pour I'exercice 7 270 307 4088 234 2875931
Perte nette par action de base et diluée 0,05 0,04 0,06

Dividende par action - - -
(i) Inclut les paiements d’options sur les propriétés

Du 31 décembre 2017 au 31 décembre 2019, la trésorerie et les équivalents de trésorerie (incluant les placements)
ont diminué puisque les investissements dans les actifs d’exploration et d’évaluation, le rachat de la redevance NSR
sur le projet Pine Point et les dépenses d’exploitation étaient plus importantes que les sommes amassées dans le
cadre des activités de financement. Au cours de cette période, la variation du fonds de roulement découle directement
des financements réalisés au cours de ces périodes (incluant la levée d’options d’achat d’actions et de bons de
souscription), en partie contrebalancés par les investissements dans les actifs d’exploration et d’évaluation, le rachat
de la redevance NSR sur le projet Pine Point et les dépenses d’exploitation.

Pour toutes les périodes, la perte nette pour I'exercice se compose principalement de dépenses d’exploitation comme
des frais de consultation et de rémunération (incluant la rémunération fondée sur des actions), les honoraires
professionnels, les frais de déplacement et autres frais de bureau et administratifs.

L’augmentation de la perte nette pour I'exercice terminé le 31 décembre 2019, comparativement a 2018, est
principalement attribuable a 'augmentation des actifs d’exploration et d’évaluation qui ont été radiés dans des
secteurs déterminés soit parce que le renouvellement des claims n’est pas prévu ou parce que la Société a décidé
d’y cesser les activités d’exploration et d’évaluation (augmentation de 4,9 millions de dollars). Cette augmentation est
en partie contrebalancée par une charge de rémunération fondée sur des actions moins élevée (diminution de
1,0 million de dollars), laquelle découle d’un niveau moindre d’acquisition relativement aux options d’achat d’actions
octroyées aux périodes précédentes, en plus d’'une augmentation du recouvrement d’imp6t (0,2 million de dollars)
pour I'exercice.

La perte nette supplémentaire pour I'exercice terminé le 31 décembre 2018 par rapport & 2017 découle de
I'accroissement des activités de la Société depuis 2017.
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Résultats d’exploitation

Période de trois mois terminée le 31 décembre 2019 (« T4-2019 »)

La Société a subi une perte nette de 4,6 millions de dollars au T4-2019, comparativement a une perte nette de
1,9 million de dollars pour la période de trois mois terminée le 31 décembre 2018 (« T4-2018 »).

La perte d’exploitation pour le T4-2019 était de 5,5 millions de dollars et a augmenté de 3,8 millions de dollars
comparativement au T4-2018. Cette augmentation comparativement au T4-2018 est principalement attribuable a la
radiation au T4-2019 de 4,5 millions de dollars en actifs d’exploration et d’évaluation (0,2 million de dollars au T4-
2018). Cette augmentation est en partie contrebalancée par des charges moins élevées associées aux avantages
sociaux, y compris la charge de rémunération fondée sur des actions (diminution de 0,4 million de dollars). Dans
'ensemble, les autres catégories de charges opérationnelles sont relativement semblables entre les périodes.

Les recouvrements d’impdts pour le T4-2019 ont augmenté de 1,2 millions de dollars comparativement au T4-2018,
et sont touchés principalement par la prime différée sur les actions accréditives.

Exercice terminé le 31 décembre 2019 (« CA-2019 »)

La perte nette pour le CA-2019 totalise 7,3 millions de dollars, comparativement a une perte nette de 4,1 millions de
dollars pour I'exercice terminé le 31 décembre 2018 (« CA-2018 »).

La perte d’exploitation pour le CA-2019 a été 9,5 millions de dollars, et a augmenté de 3,3 millions de dollars
comparativement au CA-2018. Cette augmentation par rapport au CA-2018 résulte principalement de la radiation de
5,2 millions de dollars en actifs d’exploration et d’évaluation (0,2 million de dollars au CA-2018). Cette augmentation
par rapport au CA-2018 est en partie contrebalancée par la charge moins élevée de rémunération fondée sur des
actions (diminution de 1,0 million de dollars) laquelle découle d’'un niveau moindre d’acquisition relativement aux
options d’achat d’actions octroyées aux périodes précédentes. De plus, les salaires, les honoraires de consultants et
les honoraires professionnels ont diminué de 0,8 million de dollars. Dans I'ensemble, les autres catégories de charges
opérationnelles sont relativement semblables entre les périodes.

Les recouvrements d’'impbts pour le CA-2019 ont augmenté de 0,2 million de dollars comparativement au CA-2018,
et sont touchés principalement par la prime différée sur les actions accréditives.

Liquidité et capitaux propres

Au 31 décembre 2019, la Société disposait d’'un fonds de roulement négatif de 3,2 millions de dollars
comparativement a un fonds de roulement de 12,4 millions de dollars au 31 décembre 2018. La trésorerie et les
placements temporaires s’élevaient a 2,1 millions de dollars au 31 décembre 2019, comparativement a 19,3 millions
de dollars au 31 décembre 2018.

La diminution des liquidités de la Société de 6,9 millions de dollars au CA-2019 est principalement le résultat des
investissements dans les actifs d’exploration et d’évaluation (20,6 millions de dollars), du rachat de la redevance NSR
de 3 % sur le projet Pine Point (comme discuté précédemment a la section « Les Territoires du Nord-Ouest ») et des
flux de trésorerie utilisés par les activités d’exploitation (1,8 million de dollars). Ceci a été en partie contrebalancé par
le rachat de placements temporaires (10,2 millions de dollars), I'émission d’actions accréditives pour un produit brut
de 10,0 millions de dollars et la réalisation du financement de 7,0 millions de dollars, tels que décrits ci-dessous a la
section « Description des transactions de financement ».

Comme ses projets sont a la phase de I'exploration et de I'évaluation, la Société n’a enregistré aucun produit
d’exploitation, ne dispose d’aucune source de flux de trésorerie d’exploitation et n’a aucune garantie de financement
supplémentaire pour le développement de ses projets. Le fonds de roulement au 31 décembre 2019 ne sera pas
suffisant pour honorer ses obligations, ses engagements et ses dépenses budgétées jusqu’au 31 décembre 2020.

La capacité de la Société de poursuivre ses activités au-deld du 31 décembre 2020 et de financer ses activités
d’exploration et de développement prévues pour ses projets dépend de la capacité de la direction a obtenir du
financement supplémentaire dans I'avenir. Ceci pourrait se faire de différentes fagons, incluant, sans s’y limiter, un
vente d’une royauté sur ces projets, I'émission de titres de créance ou de capitaux propres. La direction se tournera
vers de telles sources de financement au besoin, et malgré le fait que la direction ait réussi a obtenir le financement
nécessaire par le passé, rien ne garantit qu’elle réussira a le faire dans I'avenir, ni que ces sources de financement
ou ces initiatives seront a la portée de la Société ou qu’elles le seront a des conditions acceptables pour la Société.
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Si les fonds ne sont pas disponibles a des conditions satisfaisantes pour la Société, certaines des activités planifiées
pourraient étre reportées et la Société pourrait se voir obligée de réévaluer ses plans et d’allouer la totalité de ses
ressources de la fagon jugée étre dans le meilleur intérét de la Société par le conseil d’administration et la direction.
Information trimestrielle

L’information financiére trimestrielle sélectionnée pour les huit derniers trimestres est présentée ci-dessous :

(pour la période de 31 décembre 30 septembre 30 juin 31 mars
trois mois terminée le) 2019 2019 2019 2019
$ $ $ $

Trésorerie et équivalents de

trésorerie 1 507 997 6 395 356 2864 432 3172770
Fonds de roulement (3 247 411) 7 027 002 3905 542 8 134 333
Total de I'actif 99 264 731 94 503 040 86 548 139 86 600 459
Investissements dans des

actifs d’exploration et

d’évaluation ® 5779 838 4529 273 3684 277 6 631 445
Total des produits - - - -
Perte nette pour la période 4 566 881 1101218 698 927 903 281
Perte nette par action de

base et diluée @ 0,030 0,007 0,005 0,007
(pour la période de 31 décembre 30 septembre 30 juin 31 mars
trois mois terminée le) 2018 2018 2018 2018

$ $ $ $

Trésorerie et équivalents de

trésorerie 8 453 161 14 892 143 12 185911 22905121
Fonds de roulement 12 449 013 16 530 152 22 854 001 26 637 611
Total de I'actif 90 129 396 87 223 636 73 557 052 76 001 375
Investissements dans des

actifs d’exploration et

d’évaluation ® 5881 926 12 164 826 3369 534 5 854 556
Total des produits - - - -
Perte nette pour la période 1945 220 273 106 1519774 350 134
Perte nette par action de

base et diluée @ 0,016 0,003 0,013 0,004

(i)  Inclut les paiements d’options sur les propriétés, sur la base des reglements.
(i) La perte nette par action est basée sur le nombre moyen pondéré d’actions en circulation pour chaque période de présentation de
l'information, lequel peut varier d’'un trimestre a I'autre. Ainsi, la somme des montants de la perte nette trimestrielle par action pourrait ne

pas étre équivalente a la perte nette par action pour I'exercice en cours.

Du 31 mars 2018 au 30 juin 2018 et du 30 septembre 2018 au 30 juin 2019, les diminutions successives de la
trésorerie (et des équivalents de trésorerie) et du fonds de roulement de la Société refletent I'accroissement des
investissements dans les activités d’exploration et d’évaluation au cours de ces périodes, qui ont surpassé les
transactions de financement cléturées au cours de ces mémes périodes et décrites ci-dessous a la section
« Description des transactions de financement ». Dans les autres périodes, les transactions de financement cloturées
ont surpassé les investissements dans les activités d’exploration et d’évaluation au cours de ces périodes.

Au cours des huit derniers trimestres, les variations de la perte d’exploitation trimestrielle refletent la niveau d’activité
au sein de la Société. Le moment ou les dépenses hors caisse (comme la rémunération fondée sur des actions et la
radiation des actifs d’exploration et d’évaluation) sont engagées et le moment ou les produits hors caisse (comme les
recouvrements d'impdts) sont pergus sont les principales raisons qui expliquent les importantes variations d’un
trimestre a 'autre (a la hausse ou a la baisse) de la perte nette au cours des huit derniers trimestres.
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Description des transactions de financement
Des transactions de financement significative ont été réalisée durant I'exercice terminé le 31 décembre 2019 :

Le 16 juillet 2019, la Société a finalisé le placement de 2019 de 13 553 114 actions ordinaires accréditives pour un
produit brut totalisant 10,0 millions de dollars. Dans le cadre du placement de 2019, 6 410 257 actions ordinaires
accréditives ont été émises au prix de 0,78 $ par action et 7 142 857 actions ordinaires accréditives ont été émises
au prix de 0,70 $ par action. En lien avec le placement de 2019, la Société a versé aux placeurs une commission en
especes correspondant a 5 % du produit brut du financement sur les émissions admissibles; les frais d’émission
d’actions ont totalisé 0,7 million de dollars.

Le 12 décembre 2019, la Société a cléturé le financement avec RAO de 14 000 000 unités a un prix de 0,50 $ par
unité, pour un produit brut total de 7,0 millions de dollars. Dans le cadre du financement, chaque unité se compose
d’une action ordinaire et d’'un quart de bon de souscription et les frais d’émissions totalisent 59 189 $. Chaque bon
de souscription confére au porteur le droit d’acheter une action ordinaire additionnelle au prix de 0,52 $ par action
ordinaire au cours des 36 mois suivant la cloture du financement.

Des transactions de financement significatives ont été réalisées au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2018 :

Le 12 septembre 2018, la Société a finalisé un placement privé de 10 870 000 actions ordinaires accréditives a un
prix de 0,92 $ par action, pour un produit brut total de 10,0 millions de dollars (le « placement de 2018 »). Dans le
cadre du placement de 2018, la Société a versé aux preneurs fermes une commission en especes correspondant a
5 % du produit brut du placement de 2018 et les frais d’émission d’actions ont totalisé 0,6 million de dollars.

Le 6 novembre 2018, la Société a cléturé un placement privé par voie de prise ferme de 9 946 369 actions ordinaires
accréditives a un prix de 0,75 $ par action pour un produit brut totalisant 7,5 millions de dollars (le « placement de
novembre 2018 »). Dans le cadre du placement de novembre 2018, la Société a versé aux souscripteurs une
commission en especes correspondant & 5 % du produit brut sur les émissions admissibles et les frais d’émissions
ont totalisé 0,5 million de dollars.

COVID-19

Aprés le 31 décembre 2019, I'épidémie de la COVID-19 a été déclarée comme étant une pandémie par I'Organisation
mondiale de la Santé. La situation est dynamique et la durée et I'ampleur ultimes de I'impact sur I'économie et l'effet
financier sur nos activités ne sont pas connues pour le moment, mais pourraient inclure un impact sur notre capacité
pour achever les activités d'exploration prévues ou a obtenir des financements par emprunt et par actions.

Perspectives
La stratégie de développement de la Société est axée sur la découverte et le développement de gisements minéraux
économiquement rentables, dont les retombées de leur exploitation ou de leur vente pourront assurer la pérennité de

la Société. La direction, dans I'application de sa stratégie de développement, tiendra compte des conditions du
marché mondial et du marché boursier.

23



METAUX OSISKO
Rapport de gestion
Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2019

Transactions entre parties liées
Les transactions et les soldes entre parties liées, qui ne sont pas divulgués ailleurs, sont résumés ci-dessous :
Les principaux dirigeants comprennent les administrateurs (membres ou non de la direction) et les membres de la

haute direction de la Société. La rémunération versée ou payable aux principaux dirigeants pour leurs services est
présentée ci-dessous pour les exercices terminés les 31 décembre 2019 et 2018 :

2019 2018

$ $

Salaires et autres avantages a court terme du personnel® 1162 300 1300 293
Rémunération fondée sur des actions 862 360 1891010
2 024 660 3191 303

@ Inclut les honoraires de gestion et de consultation.

Au cours des exercices terminés les 31 décembre 2019 et 2018, la Société a effectué des transactions avec certains
de ses dirigeants et administrateurs, certaines sociétés contrélées par des dirigeants et d’autres sociétés liées. RAO
est une partie liée parce qu’elle exerce une influence notable sur la Société en raison du nombre d’actions détenues
ainsi que des dirigeants et administrateurs communs. OSK, O3M et Ressources Falco Itée (« FPC ») sont des parties
liées en raison de dirigeants et d’administrateurs communs.

Durant I'exercice terminé le 31 décembre 2019, OSK a facturé un montant de 3,1 millions de dollars (0,8 million de
dollars pour I'exercice terminé le 31 décembre 2018) relativement aux projets Urban-Barry, Quévillon et Québec
Genex, ainsi que pour des services professionnels fournis & Métaux Osisko.

Durant I'exercice terminé le 31 décembre 2019, un montant de 0,3 million de dollars (0,4 million de dollars au
31 décembre 2018) a été facturé par RAO pour des services professionnels et la location de bureaux.

Durant I'exercice terminé le 31 décembre 2019, un montant de 0,1 million de dollars (0,2 million de dollars au
31 décembre 2018) a été facturé par FPC pour des services professionnels.

Durant I'exercice terminé le 31 décembre 2019, un montant de 1,3 million de dollars a été facturé par O3M pour des
services professionnels liés au projet Ashuanipi (montant nul pour I'exercice terminé le 31 décembre 2018).

Obligations contractuelles et engagements

Le 12 septembre 2018, la Société a recu un montant de 10,0 millions de dollars a la suite de I'émission d’actions
accréditives pour lesquelles la Société a renoncé aux déductions fiscales au 31 décembre 2018. Au
31 décembre 2019, le montant total avait été engagé.

Le 6 novembre 2018, la Société a recu un montant de 7,5 millions de dollars a la suite de I'’émission d’actions
accréditives pour lesquelles la Société a renoncé aux déductions fiscales au 31 décembre 2018. Au
31 décembre 2019, le montant total avait été engagé.

Le 16 juillet 2019, la Société a recu un montant de 10,0 millions de dollars a la suite de I'émission d’actions
accréditives pour lesquelles la Société renoncera aux déductions fiscales au 31 décembre 2019. Au
31 décembre 2019, 3,5 millions de dollars de ce montant n’avaient pas été encore engagés.

Comme discuté précédemment a la section « Actifs miniers et progrées de l'exploration », la Société a des
engagements en vertu d’ententes pour I'acquisition de propriétés minieres.

Arrangements hors bilan

Au 9 avril 2020, la Société n’avait aucun arrangement hors bilan.
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Données sur les actions en circulation

Au 9 avril 2020, la Société avait 167 135 409 actions ordinaires émises et en circulation, 12 069 866 options d’achat
d’actions en circulation et 3 500 000 bons de souscription en circulation.

Facteurs de risque

Un placement dans les actions ordinaires de la Société est assujetti a de nombreux risques et incertitudes. Un
investisseur devrait porter une attention particuliere aux risques décrits ci-dessous et aux autres renseignements
déposés auprés des autorités canadiennes de réglementation en valeurs mobilieres (www.sedar.com), avant
d’investir dans des actions ordinaires de la Société. Si un ou plusieurs risques décrits se manifestent ou si d’autres
risques se matérialisent, il pourrait s’ensuivre de graves torts aux activités, aux résultats d’exploitation et a la situation
financiere de la Société et les investisseurs pourraient perdre une proportion importante de leur investissement.

Les facteurs de risque suivants pourraient ne pas constituer la liste définitive de tous les facteurs de risque liés a un
investissement dans Métaux Osisko ou liés a I'entreprise et aux activités de Métaux Osisko.

Conjoncture de lindustrie

L’exploration et le développement de gisements minéraux comportent des risques importants, et bien que les gains
puissent étre considérables si un gisement minéral est découvert, peu de propriétés explorées deviendront
éventuellement des mines productives. Toutes les propriétés de Métaux Osisko sont a I'étape de I'exploration et
Métaux Osisko n’a actuellement aucune propriété en exploitation. Son succes éventuel dépendra de sa capacité de
générer des revenus a partir d’'une propriété en exploitation.

La découverte de gisements minéraux dépend d’un certain nombre de facteurs, y compris la qualification
professionnelle du personnel responsable de I'exploration. La viabilité commerciale d’'un gisement minéral dépend
d’un certain nombre de facteurs comme les caractéristiques du gisement, sa dimension, sa teneur et sa proximité
aux infrastructures; les prix des métaux, qui sont hautement volatiles; la réglementation gouvernementale, y compris
celle référant aux prix, aux impéts, aux redevances, au régime foncier, a I'utilisation du territoire, a I'importation et a
I'exportation de minéraux et a la protection de I'environnement. Dans le cas ou Métaux Osisko désire exploiter
commercialement une de ses propriétés, I'effet réel de ces facteurs ne peut étre prédit avec exactitude, mais une
combinaison de ces facteurs peut faire en sorte que Métaux Osisko n’obtienne pas un rendement adéquat sur le
capital investi. Les activités de Métaux Osisko seront assujetties a tous les risques et a tous les dangers liés
normalement a I'exploration et au développement de gisements minéraux. Les activités miniéres comportent
généralement un haut niveau de risque, y compris des formations géologiques inhabituelles ou imprévues. Il n’existe
aucune garantie que des quantités suffisantes de minéraux seront découvertes ou qu’une des propriétés de Métaux
Osisko atteindra I'étape de la production commerciale.

Questions de réglementation

Les activités de Métaux Osisko sont assujetties a la réglementation et a la Iégislation des autorités gouvernementales.
Ces activités peuvent étre touchées a des degrés divers par les reglements gouvernementaux régissant la
prospection et le développement, le controle des prix, les imp6ts, les normes du travail et la santé au travail,
I'expropriation, la sécurité miniére et autres sujets. L’exploration et la mise en marché sont assujetties aux différentes
lois et aux différents reglements fédéraux, provinciaux ou locaux en matiére de protection de I'environnement. Ces
lois imposent des normes élevées a I'industrie miniére relativement au contréle du déversement des eaux usées et a
la divulgation des résultats de ce contréle aux organismes de réglementation, a la réduction et a I'élimination de
certains effets des activités miniéres dans le sol, I'eau et I'air, a la réhabilitation progressive des propriétés miniéres,
a la gestion des matieres et des matériaux dangereux et a la réduction du risque d’accident au travail.

Le défaut de respecter les lois et réglements applicables peut entrainer des amendes ou des pénalités civiles ou
pénales ou des mesures coercitives, notamment les ordonnances rendues par les autorités de réglementation ou
judiciaires qui interdisent ou réduisent les activités ou imposent des mesures correctrices, I'installation d’équipements
supplémentaires ou des mesures de redressement, dont chacune pourrait entrainer des dépenses importantes.
Métaux Osisko peut également étre tenue de compenser des parties privées pour la perte ou les dommages subis
en raison d’'un manquement aux lois, aux reglements ou aux exigences en matiére de permis. Il se peut également
que les lois et reglements futurs ou une application plus rigoureuse des lois et des réglements actuels par les autorités
gouvernementales puissent occasionner des frais et des dépenses en immobilisations ou imposer des restrictions
aux activités de Métaux Osisko ou la suspension de celles-ci et des retards dans I'exploration des propriétés.
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Les modifications aux lois, réglements et permis actuels régissant I'exploitation et les activités des sociétés minieres,
ou une application plus rigoureuse de ceux-ci, pourraient avoir une incidence négative importante sur Métaux Osisko
et occasionner une augmentation des dépenses en immobilisations ou des colits de production ou une réduction des
niveaux de production aux propriétés productrices ou encore la fermeture ou des retards dans le développement de
nouvelles propriétés miniéres.

Concurrence

Les activités de Métaux Osisko sont axées sur I'exploration et I'évaluation de gisements minéraux. Il n’y a aucune
assurance que les dépenses qui seront engagées par Métaux Osisko résulteront en la découverte de quantités
suffisantes de minéraux pour en justifier I'exploitation commerciale. La compétition est grande au sein de I'industrie
quant a la découverte et a I'acquisition de propriétés ayant un potentiel commercial. Lors de possibilités de
participation dans des projets prometteurs, Métaux Osisko sera en concurrence avec d’autres parties, dont plusieurs
disposent de ressources financiéres plus importantes que les siennes. En cas de réussite des efforts en exploration,
d’'importants investissements en capital sont requis pour atteindre la production commerciale; cependant, il se pourrait
que Métaux Osisko ne puisse amasser les fonds nécessaires pour de tels investissements en capital.

Les activités de Métaux Osisko sont assujetties a des risques financiers et les nouveaux financements peuvent étre
cause de dilution ou de vente partielle d’actifs

Les activités de Métaux Osisko sont assujetties a des risques financiers. En date du présent rapport de gestion,
Métaux Osisko n’a aucun projet en production ni aucune source de revenus. La capacité de Métaux Osisko d’explorer
et de découvrir des projets économiquement rentables et de les mettre en valeur jusqu’a la production est grandement
dépendante de sa capacité a obtenir des capitaux propres et des emprunts sur les marchés financiers. Tout projet
que Métaux Osisko développe requiert d’'importantes dépenses en immobilisations. Pour obtenir un tel financement,
Métaux Osisko peut vendre des titres additionnels, y compris, sans s’y restreindre, des actions ordinaires de Métaux
Osisko, parfois sous forme de titres convertibles, qui auraient pour effet une dilution substantielle de la participation
dans les capitaux propres des actionnaires de Métaux Osisko. Métaux Osisko peut également vendre une partie de
sa participation dans un actif afin de lever des capitaux. Rien ne garantit que Métaux Osisko sera en mesure de réunir
les fonds requis pour poursuivre ses programmes d’exploration et financer le développement de n'importe quel
gisement susceptible d’étre rentable qui a été défini selon des conditions acceptables dans le futur, ni méme que ces
fonds seront disponibles. L’incapacité d’obtenir le financement nécessaire pourrait avoir une incidence défavorable
importante.

Facteurs économiques liés au développement de propriétés minieres

L’exploration et le développement de biens miniers sont spéculatifs et comportent un degré élevé de risque. Méme
si des retombées appréciables peuvent découler de la découverte d’'un gisement, trés peu de propriétés explorées
sont exploitables sur le plan commercial et deviendront éventuellement des mines productrices. Il n’y a aucune
certitude qu’une des propriétés d’exploration sera exploitable sur le plan commercial.

Si des ressources minérales existent, des dépenses substantielles seront indispensables pour confirmer I'existence
de réserves minérales suffisantes a I'exploitation commerciale d’une mine et pour obtenir les approbations
environnementales et les permis nécessaires pour entreprendre I'exploitation commerciale. La décision quant a la
question de savoir si une propriété contient ou non un gisement minéral exploitable sur le plan commercial et devrait
entrer en production dépendra des résultats des programmes d’exploration ou des études de faisabilité, ainsi que des
recommandations formulées par des ingénieurs ou des géologues diiment qualifiés, ce qui requiert des dépenses
considérables. Cette décision suppose I'examen et I'évaluation de nombreux facteurs importants, notamment, sans
s’y limiter : @) les colits pour amener une propriété a I'étape de la production, y compris les travaux d’exploration et
de développement, la préparation d’études de faisabilité de la production et la construction d’installations de
production; b) I'accés au financement et les colts de financement; c) les colts de production continus; d) les prix des
métaux; e) les reglements et contraintes en matiére de conformité environnementale (y compris les obligations
environnementales liées a d’anciennes activités d’exploration); et f) le climat politique ou la réglementation et le
controle des gouvernements. Les projets de développement sont également assujettis a la réalisation d’études
techniques tirant des conclusions positives, la délivrance par les gouvernements des permis nécessaires et 'accés a
un financement adéquat. Les projets de développement n'ont aucun antécédent d’exploitation sur lequel fonder les
estimations des flux de trésorerie futurs.
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Métaux Osisko pourrait étre tenue responsable ou subir des pertes a I'égard de certains risques et dangers contre
lesquels elle n’a pas souscrit d’assurance ou ne peut souscrire d’assurance pour des raisons économiques

Le domaine minier est capitalistique et assujetti a de nombreux risques et dangers, notamment la pollution
environnementale, les accidents ou les déversements, les accidents de travail ou de transport, les conflits de travall,
les changements apportés au cadre réglementaire, les phénoménes naturels (les conditions météorologiques
difficiles, les tremblements de terre, I'écroulement d’'une paroi et les effondrements) et des conditions géologiques
inhabituelles ou inattendues. Ces risques et dangers pourraient avoir une incidence sur les activités de Métaux
Osisko. Par conséquent, plusieurs des risques et dangers susmentionnés pourraient endommager ou détruire les
propriétés miniéres de Métaux Osisko ou de futures installations de traitement; causer des blessures personnelles
ou le déces; une atteinte a I'environnement; des retards dans les activités d’exploration et de développement ou
I'interruption ou la cessation de celles-ci; un retard ou une incapacité a obtenir les approbations nécessaires des
autorités de réglementation; des colts, des pertes financiéres et d’éventuelles obligations légales ainsi qu'une
réaction adverse des autorités publiques. Métaux Osisko pourrait étre tenue responsable ou subir une perte
relativement a certains risques et dangers contre lesquels elle n’a pas souscrit d’assurance ou ne peut en souscrire
ou qu’elle peut raisonnablement choisir de ne pas souscrire pour des raisons économiques. Cette absence de
couverture d’assurance pourrait occasionner des préjudices économiques importants a Métaux Osisko.

Coronavirus (COVID-19)

Métaux Osisko peut faire face a des risques liés a des épidémies ou a des éclosions de maladies transmissibles,
lesquelles pourraient perturber significativement, directement ou indirectement, ses activités et pourraient avoir une
incidence défavorable et importante sur son entreprise et sa situation financiére.

Les activités de Métaux Osisko pourraient étre défavorablement touchées par les effets du coronavirus ou d’autres
épidémies. En décembre 2019, une nouvelle souche de coronavirus est apparue en Chine. Le virus s’est maintenant
propagé dans plusieurs autres pays, y compris le Canada et les E.-U., et des cas d'infection sont signalés a la
grandeur de la planéte. La mesure des effets du coronavirus sur les affaires de Métaux Osisko, y compris ses activités
et le marché de ses titres, dépend des développements futurs, qui sont extrémement incertains, qu’il est impossible
de prévoir a ce moment et qui comprennent la durée, la gravité et I'étendue de I'épidémie ainsi que les actions prises
pour contenir ou traiter I'épidémie de coronavirus. Rien ne garantit que le personnel de Métaux Osisko ne soit pas
affecté par cette pandémie et qu’ultimement, la productivité de sa main-d'ceuvre soit réduite ou qu’il y ait des hausses
des frais médicaux et des primes d’assurance a la suite de ces risques pour la santé.

En outre, une importante épidémie de coronavirus pourrait résulter en une crise sanitaire mondiale qui pourrait avoir
un effet négatif sur 'économie et les marchés financiers a I'échelle de la planéte, résultant en une récession
économique qui pourrait avoir une incidence négative sur la demande en métaux de base et sur les perspectives de
Métaux Osisko.

Fluctuation du cours des actions ordinaires de Métaux Osisko

Le cours des actions ordinaires de Métaux Osisko est touché par de nombreuses variables qui ne sont pas
directement liées au rendement de I'entreprise de Métaux Osisko, notamment la vigueur de I'économie en général,
la disponibilité et 'attrait d’autres placements et 'ampleur du marché public pour la négociation des actions. Il n'est
pas possible de prévoir I'incidence future qu’auront ces facteurs et d’autres facteurs sur le cours des actions ordinaires
de Métaux Osisko.

Risques financiers

Les activités de la Société font en sorte que la Société est exposée a différents risques financiers : les risques de
marché (incluant le risque de change), le risque de crédit et le risque de liquidités. Le programme global de gestion
du risque de la Société est axé sur le caractére imprévisible des marchés financiers et cherche a minimiser les
possibilités d’effets négatifs sur le rendement de la Société.

Une description des risques financiers est présentée dans les états financiers, déposés sur SEDAR (www.sedar.com).
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Divulgation de I'information a I'interne

En novembre 2007, les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres ont exempté les émetteurs inscrits au TSX-V,
comme la Société, de la certification des contrbles et des procédures de divulgation de I'information ainsi que des
contrbles internes de communication de l'information financiere a compter du 31 décembre 2007 et par aprés. La
Société est tenue de déposer les certificats de base. La Société ne fait aucune évaluation quant a I'établissement et
au maintien des contréles et des procédures de divulgation de I'information au sens du Réglement 52-109.

Base d’établissement des états financiers
Les états financiers ont été établis conformément aux IFRS. Les conventions comptables et les méthodes de calcul
et de présentation appliquées dans les états financiers sont conformes aux conventions et aux méthodes utilisées au

cours de I'exercice financier précédent a I'exception des éléments indiqués ci-dessous :

Impact sur les états financiers d'IFRS 16, Contrats de location

A compter du 1¢ janvier 2019, la Société a adopté la norme IFRS 16 sur une base rétrospective, sans retraitement
des périodes comparatives, conformément aux dispositions transitoires d’'IFRS 16. IFRS 16 décrit les principes
régissant la comptabilisation, I'évaluation, la présentation et la divulgation des contrats de location pour les deux
parties a un contrat, soit le client (« locataire ») et le fournisseur (« bailleur »). IFRS 16 remplace IAS 17, Contrats de
location (« IAS 17 »), et les interprétations s’y rapportant. A quelques exceptions prés, tous les contrats de location
font en sorte que le locataire obtient le droit d’utiliser un actif dés le commencement du contrat de location et, si les
paiements de location sont étalés dans le temps, obtient également du financement. Par conséquent, IFRS 16 élimine
la classification des contrats de location soit en contrats de location simple ou en contrats de location-financement tel
que requis par IAS 17 et la remplace plutdt par un seul modéle comptable pour les locataires. En appliquant ce
modéle, le locataire doit comptabiliser :

(i) Des actifs et des passifs pour tous les contrats de location avec un terme de plus de 12 mois, & moins que
I'actif sous-jacent ne soit de faible valeur; et
(i) L’amortissement des actifs de location séparément des intéréts sur les passifs de location a I'état des résultats.
L’adoption d’IFRS 16 n’a pas eu d’incidence importante a la date de transition.

Le conseil d’administration a approuvé les états financiers consolidés le 9 avril 2020.

Les conventions comptables significatives de Métaux Osisko ainsi que les normes comptables émises, mais pas
encore en vigueur sont décrites en détail dans les notes aux états financiers, déposés sur SEDAR (www.sedar.com).

Estimations et jugements comptables critiques

Les estimations et les hypothéses sont continuellement évaluées et sont fondées sur I'expérience historique ainsi
que d’'autres facteurs, y compris des attentes a propos d’événements futurs, qui sont jugés étre raisonnables dans
les circonstances. La détermination d’estimations nécessite I'exercice du jugement basé sur diverses hypothéses
ainsi que d’autres facteurs tels que I'expérience historique et les conditions économiques actuelles et prévues. Les
résultats réels pourraient différer de ces estimations.

Les jugements critiques dans I'application des conventions comptables de la Société sont détaillés dans les états
financiers, déposés sur SEDAR (www.sedar.com).
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Instruments financiers

Tous les instruments financiers doivent étre évalués a leur juste valeur lors de la comptabilisation initiale. La juste
valeur est basée sur les prix cotés du marché, a moins que les instruments financiers ne soient pas négociés sur un
marché actif. Dans ce cas, la juste valeur est déterminée en utilisant des techniques d’évaluation comme le modéle
d’évaluation des prix de Black-Scholes ou d’autres techniques d’évaluation. L’évaluation au cours des périodes
subséquentes dépend de la classification de I'instrument financier.

Une description des instruments financiers et de leur juste valeur est présentée dans les états financiers déposés sur

SEDAR (www.sedar.com).

Renseignements additionnels

Des renseignements additionnels concernant la Société ont été déposés et sont disponibles sur SEDAR, au
www.sedar.com.

Mise en garde concernant les énoncés prospectifs

Les énoncés compris dans le présent rapport de gestion, autres que les énoncés basés sur des faits historiques, sont
considérés comme des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs peuvent comporter des risques, des
incertitudes et d’autres facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats réels different sensiblement de ceux
exprimés ou suggérés par de tels énoncés prospectifs. Il existe de nombreux facteurs qui pourraient causer de tels
écarts, notamment : une volatilité des prix des métaux; des fluctuations des taux de change et des taux d’intérét; des
variations inattendues des conditions géologiques d’une propriété ou des données géologiques erronées; des risques
environnementaux, y compris une augmentation des contraintes imposées par la réglementation; des conditions
défavorables a I'extraction miniére qui ne sont pas prévues; des conditions politiques défavorables et des
modifications aux réglements et aux politiques des gouvernements. Méme si Métaux Osisko a cherché a reconnaitre
les facteurs importants qui pourraient faire en sorte que les plans, les actions, les événements ou les résultats soient
en réalité sensiblement différents de ceux compris dans ces énoncés prospectifs, il peut exister d’autres facteurs qui
pourraient faire en sorte que les plans, les actions, les événements ou les résultats soient en réalité différents de ceux
anticipés, estimés ou souhaités. Rien ne garantit que ces énoncés prospectifs s’averent exacts puisque les plans et
résultats réels ainsi que les événements futurs pourraient étre sensiblement différents de ceux anticipés dans de tels
énoncés. En conséquence, le lecteur ne devrait pas se fier indiment aux énoncés prospectifs.

(Signé) Robert Wares (Signé) Anthony Glavac
Robert Wares Anthony Glavac

Chef de la direction Chef des finances

9 avril 2020
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Informations sur la Société
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