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Rapport de 'auditeur indépendant

Aux actionnaires de Les métaux NioBay inc.

Notre opinion

A notre avis, les états financiers consolidés ci-joints donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une
image fidéle de la situation financiere de Les métaux NioBay inc. et de ses filiales (collectivement, la
Société) aux 31 décembre 2023 et 2022, ainsi que de sa performance financiére et de ses flux de
trésorerie pour les exercices clos a ces dates, conformément aux Normes internationales d’'information
financiere publiées par I'International Accounting Standards Board (Normes IFRS de comptabilité).

Notre audit

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés de la Société, qui comprennent :

« les états consolidés de la situation financiére aux 31 décembre 2023 et 2022;

« les états consolidés des résultats et du résultat global pour les exercices clos a ces dates;
« les états consolidés des capitaux propres pour les exercices clos a ces dates;

« les tableaux consolidés des flux de trésorerie pour les exercices clos a ces dates;

« les notes afférentes, qui comprennent les méthodes comptables significatives et d’autres
informations explicatives.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la
section Responsabilités de l'auditeur a I'égard de I'audit des états financiers consolidés de notre rapport.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Indépendance

Nous sommes indépendants de la Société conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a
notre audit des états financiers consolidés au Canada. Nous nous sommes acquittés des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles.

Questions clés de 'audit

Nous avons déterminé qu’il n’y avait aucune question clé de I'audit a communiquer dans notre rapport.

PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l.
1250, boulevard René-Lévesque Ouest, bureau 2500, Montréal (Québec) Canada H3B 4Y1
Tél. : +1 514 205-5000, Téléc. : +1 514 876-1502, Téléc. courriel : ca_montreal_main_fax@pwec.com

« PwC » s’entend de PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l., une société a responsabilité limitée de I'Ontario.
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Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe a la direction. Les autres informations se composent
du rapport de gestion.

Notre opinion sur les états financiers consolidés ne s’étend pas aux autres informations et nous
n’exprimons aucune forme d’assurance que ce soit sur ces informations.

En ce qui concerne notre audit des états financiers consolidés, notre responsabilité consiste a lire les
autres informations désignées ci-dessus et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative
entre celles-ci et les états financiers consolidés ou la connaissance que nous avons acquise au cours de
l'audit, ou encore si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative.

Si, a la lumiére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’'une anomalie
significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien a
signaler a cet égard.

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I’égard
des états financiers consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers consolidés
conformément aux Normes IFRS de comptabilité, ainsi que du contréle interne qu’elle considére comme
nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers consolidés exempts d’anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers consolidés, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la
capacité de la Société a poursuivre ses activités, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives
a la continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la
direction a l'intention de liquider la Société ou de cesser ses activités, ou si elle n’a aucune autre solution
réaliste que de le faire.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére de
la Société.
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Responsabilités de I'auditeur a I’égard de I'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les états financiers consolidés, pris dans leur
ensemble, sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de
délivrer un rapport de 'auditeur contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes d’audit
généralement reconnues du Canada permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui
pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles
puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers consolidés
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada,
nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long du processus.
En outre :

« nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre des
procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie significative résultant
d’une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d’'une erreur, car la fraude
peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contréle interne;

e nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin de
concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur I'efficacité du contrdle interne de la Société;

e nous apprécions le caractéere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniéere;

e nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I'existence ou
non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute
important sur la capacité de la Société a poursuivre ses activités. Si nous concluons a I'existence
d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur
les informations fournies dans les états financiers consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur
les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs
pourraient par ailleurs amener la Société a cesser ses activités;

e nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers consolidés,
y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés
représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniére propre a donner une image
fidéle;
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e nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant I'information financiére des
entités et activités de la Société pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous
sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit du groupe, et
assumons l'entiére responsabilité de notre opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance, entre autres informations, I'étendue et le
calendrier prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Nous fournissons également aux responsables de la gouvernance une déclaration précisant que nous
nous sommes conformés aux régles de déontologie pertinentes concernant I'indépendance, et leur
communiquons toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés
comme susceptibles d’avoir des incidences sur notre indépendance ainsi que les sauvegardes connexes,
s’ily a lieu.

Parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous déterminons quelles ont
été les plus importantes dans I'audit des états financiers consolidés de la période considérée : ce sont les
questions clés de I'audit. Nous décrivons ces questions dans notre rapport de I'auditeur, sauf si des textes
légaux ou réglementaires en empéchent la publication ou si, dans des circonstances extrémement rares,
nous déterminons que nous ne devrions pas communiquer une question dans notre rapport parce que
I'on peut raisonnablement s’attendre a ce que les conséquences néfastes de la communication de cette
question dépassent les avantages pour I'intérét public.

L’associé responsable de la mission d’audit au terme de laquelle le présent rapport de I'auditeur
indépendant est délivré est Maxime Guilbault.

Is/PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l.!

Montréal (Québec)
Le 18 avril 2024

' CPA auditeur, permis de comptabilité publique n°® A128042
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Les métaux NioBay inc.
Etats consolidés de la situation financiére

31 décembre

31 décembre

(en dollars canadiens) 2023 2022
$ $

ACTIFS

Courants

Trésorerie et équivalents de trésorerie (note 6) 3089 859 4529 611

Sommes a recevoir 352 929 827 166

Charges payées d’avance et dépdts 122 864 193 744
3 565 652 5550 521

Non courants

Immobilisations corporelles (note 9) 479 653 595 482

Placements (note 7) 10 498 20995

TOTAL DES ACTIFS 4 055 803 6 166 998

PASSIFS

Courants

Comptes fournisseurs et frais courus (note 10) 154 491 736 653

Subvention gouvernementale (note 11) - 46 250

TOTAL DES PASSIFS 154 491 782 903

CAPITAUX PROPRES

Capital-actions (note 13) 85 608 698 84 831 999

Surplus d’apport 8 805 014 8718 767

Déficit (89 801 991) (87 676 558)

Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la Société 4611721 5874 208

Participations ne donnant pas le contréle (710 409) (490 113)

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 3901 312 5 384 095

TOTAL DES PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES 4 055 803 6 166 998

Engagements et éventualités (note 22)

Evénement subséquente (note 24)

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.

/s/ Jean-Sébastien David /s/ Raymond Legault

Jean-Sébastien David, administrateur

Raymond Legault, administrateur



Les métaux NioBay inc.

Etats consolidés des résultats et du résultat global

Exercices terminés les
31 décembre

(en dollars canadiens) 2023 2022
$ $
Dépenses d’exploration et évaluation (note 15) 1299 993 4 681 288
Dépenses de gestion et administration (note 16) 1095974 1099 089
Gain sur la vente d’actifs d’exploration et d’évaluation (note 8) - (950 000)
Dépréciation d’actifs d’exploration et d’évaluation (note 8) - 80 000
Rémunération fondée sur des actions 86 247 207 514
Amortissement des immobilisations corporelles 115 829 122 451
Perte d’exploitation (2 598 043) (5240 342)
Produits liés aux actions accréditives (note 12) 91 953 255137
Autres produits (note 11) 27 750 -
Produits financiers nette 166 580 132 652
Variation de la juste valeur des placements (note 7) (10 497) (25 032)
Perte de change 13 (26)
Perte nette et perte globale (2 322 244) (4 877 611)
Perte nette et perte globale attribuable :
Aux actionnaires de la Société (2 101 948) (4 464 026)
Participations ne donnant pas le contréle (220 296) (413 585)
Perte par action ordinaire, de base et pleinement diluée (note 18) (0,03) (0,06)
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires, de base et dilué 74 812 633 71279743

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.



Les métaux NioBay inc.
Etats consolidés des capitaux propres

Capitaux
propres

Nombre d’actions attribuables aux Participations Total des

ordinaires émises Capital- Surplus actionnaires de ne donnant pas capitaux

(en dollars canadiens, exception faite du nombre d’actions) et en circulation actions d’apport Déficit la Société le contréle propres

$ $ $ $ $ $

Solde au 31 décembre 2022 71 301 524 84 831 999 8718 767 (87 676 558) 5874 208 (490 113) 5384 095

Unités émises dans le cadre d’un placement privé (note 13) 1800 000 180 000 - - 180 000 - 180 000
Unités accréditives émises dans le cadre d’'un

placement privé (note 13) 5966 999 691 520 - - 691 520 - 691 520

Passif lié aux actions accréditives (note 12) - (94 821) - 2 868 (91 953) - (91 953)

Frais d’émission d’actions sur un placement privé - - - (26 353) (26 353) - (26 353)

Rémunération fondée sur des actions - - 86 247 - 86 247 - 86 247

Perte nette et perte globale - - - (2 101 948) (2 101 948) (220 296) (2 322 244)

Solde au 31 décembre 2023 79 068 523 85 608 698 8 805 014 (89 801 991) 4611721 (710 409) 3901 312

Solde au 31 décembre 2021 71 151 524 84 783 789 8 532 463 (83 212 532) 10103 720 (76 528) 10 027 192

Options exercées 150 000 48 210 (21 210) - 27 000 - 27 000

Rémunération fondée sur des actions - - 207 514 - 207 514 - 207 514

Perte nette et perte globale - - - (4 464 026) (4 464 026) (413 585) (4 917 154)

Solde au 31 décembre 2022 71 301 524 84 831 999 8 718 767 (87 676 558) 5874 208 (490 113) 5 384 095

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.



Les métaux NioBay inc.
Etats consolidés des flux de trésorerie

(en dollars canadiens)

Exercices terminés les
31 décembre

2023 2022

$ $

Activités d’exploitation

Perte nette (2 322 244) (4 877 611)
Ajustements
Rémunération fondée sur des actions 86 247 207 514
Dépréciation des actifs d’exploration et d’évaluation - 80 000
Amortissement des immobilisations corporelles 115 829 122 451
Gain sur la vente d’actifs d’exploration et d’évaluation (note 8) - (950 000)
Produits liés aux actions accréditives (note 12) (91 953) (255 137)
Autres produits (note 11) (27 750) -
Perte de change (13) 26
Variation de la juste valeur des placements (note 7) 10 497 25032
Variations des éléments du fonds de roulement
Sommes a recevoir 501 987 (373 480)
Charges payées d’avance et dépdts 70 880 (14 496)
Comptes fournisseurs et frais courus (557 162) (139 274)
Flux de trésorerie nets liés aux activités d’exploitation (2 213 682) (6 174 975)

Activités d’investissement

Produit de vente d’actifs d’exploration et d’évaluation (note 8) - 950 000
Acquisition d’actifs d’exploration et d’évaluation (note 8) - (50 000)
Acquisition d’immobilisations corporelles (note 9) (25,000) (450 196)
Flux de trésorerie nets liés aux activités d’investissement (25,000) 449 804
Activités de financement

Unités émises dans le cadre d’'un placement privé (note 13) 180 000 -
Unités accréditives émises dans le cadre d’'un placement privé (note 13) 691 520 -
Frais d’émission d’actions (26 353) -
(Remboursement) produit du subvention gouvernementale (note 11) (46 250) 46 250
Produit de I'exercice d’options - 27 000
Flux de trésorerie nets liés aux activités de financement 798 917 73 250
Incidence des variations des taux de change sur la trésorerie libellée en

monnaie étrangére 13 (26)

Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie

(1439 752) (5 651 947)

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I'exercice 4 529 611 10 181 558
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I'exercice 3 089 859 4 529 611
Information supplémentaire sur les flux de trésorerie
Investissements dans des immobilisations corporelles inclus dans les
comptes fournisseurs et frais courus :
Début de la période 25000 -
Fin de la période - 25 000

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.



Les métaux NioBay inc.
Notes aux états financiers consolidés
31 décembre 2023 et 2022 (en dollars canadiens)

1. NATURE DES ACTIVITES

Les métaux NioBay inc. (« NioBay » ou la « Société ») est principalement impliquée dans l'acquisition et
I'exploration de propriétés miniéres. NioBay est une société domiciliée au Canada et constituée en vertu de la
Partie 1A de la Loi sur les compagnies (Québec) qui est maintenant régie par la Loi sur les sociétés par actions
(Québec). Le siege social de la Société est le 1, Place Ville-Marie, bureau 4000, Montréal, Québec (Canada).

La Société détient une participation de 100% dans le projet de niobium James Bay (le « projet James Bay »), situé
en Ontario, Canada et par I'entremise de sa filiale Les Minéraux Crevier inc. (« MCI »), détenue a 72,5 %, le projet
de niobium et tantale Crevier situé au Québec, Canada. La Société détenait aussi une participation de 48 % sur
certains titres miniers situés au Québec, en vertu d’'une entente de coentreprise datée du 18 janvier 2008 avec
SOQUEM inc. (« SOQUEM »), une filiale d’'Investissement Québec (voir également la note 8).

Les actions ordinaires de NioBay sont négociées a la Bourse de croissance TSX sous le symbole « NBY » et sur
le OTCQB Venture Market, un marché boursier américain exploité par OTC Markets Group Inc. (« OTC ») a New
York, sous le symbole « NBYCF ».

2. BASE D’ETABLISSEMENT

Tous les montants dans ces états financiers consolidés sont exprimés en dollars canadiens, sauf indications
contraires.

Le conseil d’'administration de la Société (le « conseil ») a approuvé et autorisé la publication de ces états financiers
consolidés le 18 avril 2024.

3. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES
a) Déclaration de conformité

Les présents états financiers consolidés ont été préparés conformément aux Normes internationales d’'information
financiére (International Financial Reporting Standards ou les « IFRS ») telles que publiées par le Conseil des
normes comptables internationales (International Accounting Standards Board). Les méthodes comptables suivies
dans les présents états financiers consolidés sont conformes a celles qui ont été suivies pour I'exercice précédent.

b) Base d’évaluation

Les présents états financiers consolidés ont été préparés en utilisant la base du codt historique, a I'exception de la
réévaluation de certains instruments financiers, lesquels sont fondés sur leur juste valeur. En outre, les présents
états financiers consolidés ont été préparés selon la méthode de la comptabilité d’exercice, a I'exception des
informations relatives aux flux de trésorerie.

c) Base de consolidation

Ces états financiers consolidés comprennent les comptes de la Société et de ses filiales, MCI (détenue a 72,5 %)
et MDN Tanzania Ltd (« MDN Tanzanie ») (détenue a 100 %) (inactive).

Les états financiers des filiales de la Société sont intégrés dans les états financiers consolidés depuis la date de la
prise du contréle jusqu’a la date de la perte du contrble. Les méthodes comptables des filiales ont été modifiées,
au besoin, afin qu’elles cadrent avec celles adoptées par la Société. Une filiale consolidée intégralement, mais qui
n'est pas détenue en totalité par la Société donne lieu a une participation ne donnant pas le contrble, qui est
présentée distinctement aux états consolidés du résultat global et aux états consolidés de la situation financiére.

La quote-part des actifs nets des filiales attribuable aux participations ne donnant pas le contréle est présentée
comme une composante des capitaux propres. La quote-part du résultat net et des autres éléments du résultat
global attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle est comptabilisée directement aux capitaux
propres, méme si les résultats des participations ne donnant pas le contréle affichent un solde négatif.



Les métaux NioBay inc.
Notes aux états financiers consolidés
31 décembre 2023 et 2022 (en dollars canadiens)

3. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES (suite)
c) Base de consolidation (suite)

La Société considere les opérations avec des participations ne donnant pas le contréle comme des opérations
avec des actionnaires. Les variations de la participation de la Société dans les filiales qui n’entrainent pas de perte
de contréle sont comptabilisées comme des opérations sur capitaux propres. Les soldes et les transactions
intragroupes, ainsi que les profits et pertes latents qui découlent de transactions intragroupes, sont éliminés aux
fins de I'établissement des états financiers consolidés.

d) Instruments financiers
Actifs financiers au co(t amorti

Un actif financier est évalué au colt amorti lorsqu’il est détenu dans le cadre d’'un modele d’affaires dont I'objectif
consiste a conserver ses actifs en vue de recevoir des flux de trésorerie contractuels et lorsque les modalités
contractuelles de I'actif financier donnent lieu, a des dates spécifiques, a des flux de trésorerie qui sont uniquement
des paiements de capital et d’intérét sur le montant de capital qui reste a rembourser, et lorsqu’il n’est pas désigné
a la JVRN. Les actifs financiers classés au co(t amorti sont ultérieurement évalués, aprés la comptabilisation
initiale, au co(t amorti en utilisant la méthode du taux d’intérét effectif. La trésorerie et les équivalents de trésorerie,
incluant les intéréts courus, sont classés et évalués au colt amorti.

Passifs financiers

Les passifs financiers sont initialement évalués a la juste valeur, aprés déduction des frais de transaction
attribuables. Apres la comptabilisation initiale, les passifs financiers sont ultérieurement évalués au colt amorti
selon la méthode du taux d’intérét effectif. Les gains et les pertes sont comptabilisés au résultat net lorsque le passif
est décomptabilisé ou via le processus d’amortissement. Les comptes fournisseurs et frais courus sont classés et
évalués au colt amorti.

Justes valeurs

La juste valeur d’un placement coté en bourse est basée sur les cours du marché a la cléture, en date de I'état de
la situation financiére. S’il N’y a pas de marché actif, la juste valeur est déterminée en utilisant des techniques
d’évaluation. Ces techniques comprennent I'utilisation de transactions récentes conclues dans des conditions de
concurrence normale, la référence a la valeur marchande actuelle d’'un autre instrument quasiment identique,
I'analyse des flux de trésorerie actualisés et des modéles d’évaluation.

Les instruments financiers évalués a la juste valeur ultérieurement a la comptabilisation initiale sont regroupés
hiérarchiquement selon la nature de 'information utilisée pour évaluer la juste valeur :

eNiveau 1 : le calcul de la juste valeur s’effectue sur la base des cours de marché (non ajustés) sur des
marchés actifs, pour des actifs ou des passifs identiques;

eNiveau 2 : le calcul de la juste valeur s’effectue sur la base de données concernant I'actif ou le passif, autres
que les cours du marché inclus dans les données d’entrée de niveau 1, qui sont observables directement
(c’est-a-dire des prix) ou indirectement (c’est-a-dire dérivées des prix); et

eNiveau 3 : le calcul de la juste valeur s’effectue avec des techniques d’évaluation qui tiennent compte de
données qui ne sont pas basées sur des données de marché observables (données non observables).
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Les métaux NioBay inc.
Notes aux états financiers consolidés
31 décembre 2023 et 2022 (en dollars canadiens)

3. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES (suite)
e) Actifs d’exploration et d’évaluation

Les colts reliés a I'exploration et I'évaluation des propriétés miniéres sont comptabilisés au résultat net au fur et a
mesure qu'ils sont engagés. Tous les paiements d’options et les colts d’acquisition des droits miniers sont inscrits a
I'actif a titre d’actifs d’exploration et d’évaluation. Les actifs d’exploration et d’évaluation sont passés en revue pour
des indices de dépréciation a la fin de chaque période de présentation de I'information. Tout paiement d’option ou
produit de la vente de droits de redevance recu par la Société est comptabilisé en réduction des colts capitalisés
dans les actifs d’exploration et d’évaluation correspondants. Si les paiements recus excédent les colts capitalisés a
titre d’actifs d’exploration et d’évaluation, I'excédent est présenté a titre de revenu dans la période correspondante.

Lorsqu’une propriété miniére n’est plus viable ou est abandonnée, les montants inscrits a I'actif sont ramenés a la
valeur recouvrable et I'écart est comptabilisé en résultat net. Lorsqu'il est possible de démontrer la faisabilité
technique et la viabilité commerciale de I'extraction d’'une ressource minérale et qu'une décision de développement
minier a été prise par la Société, les actifs d’exploration et d’évaluation relatifs a la propriété en question sont
transférés dans les immobilisations corporelles et les frais de développement s’y rapportant sont capitalisés. Un test
de dépréciation est réalisé avant le reclassement, et toute perte de valeur est alors comptabilisée au résultat net.

La faisabilité¢ technique et la viabilit¢ économique d’une propriété miniere sont évaluées en fonction d'une
combinaison de facteurs, incluant a) I'étendue selon laquelle les réserves minérales ou les ressources minérales
telles que définies par le Réglement 43-101 ont été établies par I'entremise d’'une étude de faisabilité ou d’'un
document semblable; b) le résultat d’études d’optimisation et d’évaluations techniques additionnelles complétées
afin de réduire les risques identifiés lors de I'étude de faisabilité; c) le statut des permis environnementaux; et d) le
statut des baux miniers ou permis.

f)  Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent I'encaisse et les placements temporaires trés liquides
dont I'échéance initiale est inférieure ou égale a trois mois qui sont facilement convertibles en montants connus de
trésorerie et qui sont exposés a un risque négligeable de variation de valeur.

g) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées au colt diminué de 'amortissement cumulé et des pertes de valeur
cumulées. Le colt comprend les dépenses directement attribuables a I'acquisition de I'actif. Les colts d’entretien
courants des immobilisations corporelles sont reconnus dans le résultat net lorsqu’ils sont engagés.

L’amortissement est calculé sur le montant amortissable, soit le colt d’'un actif, ou tout autre montant substitué au
co(t, diminué de sa valeur résiduelle. L’amortissement des immobilisations corporelles commence au moment de
la mise en service des actifs.

L’amortissement est comptabilisé selon la méthode linéaire pour le batiment sur une période de 10 ans, du solde
dégressif aux taux annuels de 20 % pour I'équipement d’exploration, 20 % pour le mobilier et 30 % pour le matériel
informatique, dans la mesure ou cela reflete le mieux le rythme attendu de réalisation des avantages économiques
futurs inhérents a 'actif. Les modes d’amortissement, les durées d’utilité et les valeurs résiduelles sont réexaminés
a chaque date de cléture et sont ajustés au besoin.
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3. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES (suite)
h) Capital-actions et bons de souscription

Les actions ordinaires et les bons de souscription sont classés dans les capitaux propres. Les colts directement
attribuables a I'émission d’actions ordinaires, d’actions accréditives et de bons de souscription sont comptabilisés
en déduction dans le déficit, aprés déduction de toute incidence fiscale. Le produit des placements d’unités est
réparti entre les actions et les bons de souscription émis. Une valeur est attribuée aux bons de souscription qui
font partie des unités en fonction de la valeur résiduelle des unités aprés déduction de la juste valeur des actions
ordinaires.

i)  Financement accréditif

La législation fiscale canadienne permet a une société d’émettre des titres de placement a des investisseurs par
lesquels les déductions fiscales relatives aux dépenses d’exploration peuvent étre réclamées par les investisseurs
et non par la Société. Ces titres de placement sont appelés actions accréditives. La Société finance une portion de
ses programmes d’exploration via I'émission d’actions accréditives.

A la date d’émission des actions accréditives, la Société alloue le produit d’émission entre le capital-actions et
I'obligation de remettre les déductions fiscales, qui est comptabilisée en tant que passif lié aux actions
accréditives. La Société estime la juste valeur de I'obligation selon la méthode résiduelle, en comparant le prix de
I'action accréditive au prix de marché des actions ordinaires de la Société a la date d’'annonce du financement.

La Société peut renoncer aux déductions fiscales selon ce qui est appelé la « méthode générale » ou la « méthode
rétrospective ». Si on renonce aux déductions fiscales selon la méthode générale, que la Société prévoit renoncer
et qu’elle capitalise les dépenses dans I'exercice courant, alors elle comptabilise un passif d'impd6t différé avec
pour contrepartie une dépense d'impét différé. L’obligation est réduite a zéro, avec pour contrepartie un produit
enregistré. Si on renonce aux déductions fiscales selon la méthode rétrospective, la Société comptabilise un passif
d’'imp6t différé, avec pour contrepartie une dépense d’impdt différé lorsque les dépenses sont effectuées et
capitalisées. A ce moment, I'obligation est réduite & zéro et un produit est enregistré en contrepartie.

j)  Paiements fondés sur des actions

La juste valeur des droits a des paiements fondés sur des actions attribués a des administrateurs et a des
employés est comptabilisée comme charge de rémunération, avec une augmentation correspondante du surplus
d’apport sur la période au cours de laquelle les employés acquierent des droits inconditionnels a des paiements
fondés sur des actions. Le montant comptabilisé en charges est ajusté pour refléter le nombre d’options accordées
pour lesquelles on s’attend a ce que les conditions de service et de performance autres que des conditions de
marché soient remplies, de sorte que le montant ultimement comptabilisé en charges dépend du nombre d’options
accordées remplissant les conditions de service et de performance autres que les conditions de marché a la date
d’acquisition des droits.

k) Impdts sur le résultat

La charge d'imp6t sur le résultat comprend I'impdt exigible et 'imp6t différé. L'impot exigible et 'impét différé sont
comptabilisés a I'état des résultats, sauf dans la mesure ou ils se rapportent a un regroupement d’entreprises ou a
des éléments comptabilisés directement dans les capitaux propres ou dans les autres éléments du résultat global.

L’imp6t exigible est I'impét qui devra vraisemblablement étre payé ou récupéré au titre du bénéfice imposable ou
de la perte fiscale de I'exercice, d’aprés les taux d’'imposition adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture, et il
comprend également tout ajustement de I'impdt a payer relativement a des années antérieures.

L’imp6t différé est comptabilisé au titre des différences temporelles entre les valeurs comptables des actifs et des
passifs aux fins de l'information financiére et les montants utilisés a des fins fiscales. Aucun imp6ét différé n’est
comptabilisé relativement aux différences temporelles suivantes : la comptabilisation initiale d’actifs ou de passifs
dans le cadre d’'une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui ne touche ni le bénéfice (la
perte) comptable, ni le bénéfice (la perte) imposable, ainsi que les différences qui se rapportent a des
participations dans des filiales ou des entreprises controlées conjointement, dans la mesure ou il est probable que
ces différences ne s’inverseront pas dans un avenir prévisible. En outre, aucun imp6ét différé n’est comptabilisé au
titre des différences temporelles qui résultent de la comptabilisation initiale du goodwill.

12
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3. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES (suite)
k) Impéts sur le résultat (suite)

Les impdts différés sont reconnus en tant que produit ou charge au résultat net sauf lorsqu’ils découlent de
regroupements d’entreprises ou de transactions reconnues dans les capitaux propres. Par conséquent, lorsque les
impots différés sont liés a des composantes des capitaux propres, une recherche rétrospective est nécessaire afin
de déterminer I'ajustement d’imposition (par exemple, un changement de la provision pour dépréciation) qui
devrait étre comptabilisé dans les capitaux propres. Dans ce cadre, la politique comptable de la Société est
d’allouer les changements au niveau de la reconnaissance des actifs d'impéts différés en fonction de leur date de
maturité.

L’impdt différé est évalué selon les taux d’'impdt dont on attend I'application aux différences temporelles lorsque
celles-ci s’inverseront, en fonction des lois adoptées ou quasi adoptées a la date de cloture. Les actifs et les
passifs d’'impbts différés peuvent étre compensés si la Société a un droit juridiquement exécutoire de compenser
des actifs et passifs d’imp6t exigible, et si les actifs et passifs d'impdt différé concernent des impéts sur les
résultats prélevés par la méme administration fiscale, soit sur la méme entité imposable, soit sur des entités
imposables différentes qui ont l'intention de régler les passifs d'impét exigible et de réaliser les actifs d'imp6t
exigible sur la base de leur montant net ou de réaliser les actifs et de régler les passifs simultanément.

Un actif d’'impdt différé est comptabilisé au titre des pertes fiscales inutilisées et des différences temporelles
déductibles, dans la mesure ou il est probable que I'on disposera de bénéfices imposables futurs auxquels ces
éléments pourront étre imputés. Les actifs d'imp6t différé sont examinés a la date de cl6ture et sont réduits lorsque
la réalisation de I'avantage fiscal connexe n’est plus probable.

I)  Crédit de droits miniers remboursable et crédit d’impbt remboursable relatif aux ressources

La Société a droit a un crédit de droits miniers remboursable en vertu de la Loi sur I'impét minier du Québec. Le
traitement comptable du crédit de droits miniers remboursable dépend de l'intention de la direction de la Société
d’entrer en production dans le futur ou plutét de vendre ses propriétés minieres a un autre producteur minier une
fois la faisabilité technique et la viabilité économique des propriétés démontrées. Cette évaluation est effectuée
pour chaque propriété. Dans le premier cas, le crédit de droits miniers est comptabilisé a titre de recouvrement
d’'impéts selon la Norme comptable internationale (International Accounting Standard ou « IAS ») 12, Impéts sur le
résultat, ce qui génére en méme temps un passif d'impét différé et une charge d’'imp6t différé dans la mesure ou
les actifs d’exploration et d’évaluation n’ont plus de base fiscale suite au choix de la Société de réclamer le crédit
remboursable. Dans le deuxiéme cas, il est prévu qu’aucun droit minier ne sera payé dans le futur. Par
conséquent, le crédit de droits miniers est comptabilisé en tant que subvention gouvernementale selon la norme
IAS 20, Comptabilisation des subventions publiques et informations a fournir sur l'aide publique, en diminution des
actifs d’exploration et d’évaluation.

De plus, la Société a droit au crédit d'imp6t remboursable relatif aux ressources a I'égard des dépenses
admissibles engagées. Ce crédit d’'imp6t est comptabilisé en diminution des dépenses d’exploration et
d’évaluation.

Les crédits relatifs aux ressources et les crédits de droits miniers comptabilisés en diminution des dépenses
d’exploration et d’évaluation sont comptabilisés a la juste valeur lorsqu’il existe une assurance raisonnable qu’ils
seront regus et que la Société se conformera aux conditions associées a I'octroi.

m) Résultat par action

La Société présente le résultat de base et le résultat dilué par action pour ses actions ordinaires émises. Le
résultat de base par action se calcule en divisant le bénéfice ou la perte attribuable aux actionnaires de la Société
par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au cours de la période. Aux fins du calcul du
résultat dilué par action, le bénéfice ou la perte attribuable aux actionnaires et le nombre moyen pondéré d’actions
ordinaires en circulation doivent étre ajustés pour tenir compte des effets de toutes les actions ordinaires
potentielles dilutives, lesquelles englobent les bons de souscription et les options d’achat d’actions attribuées aux
administrateurs et aux employés.
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4. NOUVELLES NORMES COMPTABLES

Normes comptables et modifications significatives

Modifications — IAS 1 Présentation des états financiers et IAS 8 Méthodes comptables, changements d’estimations
comptables et erreurs

En 2021, I'IASB a émis des modifications de portée limitée aux normes comptables IFRS, notamment IAS 1
et IAS 8.

Les modifications ont été apportées pour aider les sociétés a :
» améliorer l'information présentée a I'égard des méthodes comptables de fagon a fournir de I'information plus
utile aux investisseurs et aux autres principaux utilisateurs des états financiers; et
« distinguer les changements d’estimations comptables des changements de méthodes comptables.

Les modifications a IAS 1 exigent que les sociétés divulguent les informations significatives sur leurs méthodes
comptables plutét que leurs principales méthodes comptables. L’information sur les méthodes comptables est
significative si, lorsque mise en commun avec les autres informations présentées dans les états financiers de
I'entité, il est raisonnable de s’attendre a ce qu’elle puisse influencer les décisions prises par les principaux
utilisateurs d’états financiers a usage général sur la base de ces états financiers. Les modifications a IAS 8 clarifient
comment les sociétés doivent distinguer les changements de méthodes comptables des changements d’estimations
comptables. Cette distinction est importante puisque les changements d’estimations comptables sont appliqués de
fagon prospective uniquement aux transactions futures et autres évenements futurs, tandis que les changements de
méthodes comptables sont généralement aussi appliqués de fagon rétrospective aux transactions antérieures et
autres événements antérieurs. Les modifications a IAS 1 et IAS 8 s’appliquent aux exercices ouverts a compter
du 1er janvier 2023. Bien que les modifications n’aient pas entrainé de changements aux méthodes comptables en
soi, elles ont eu une incidence sur l'information divulguée sur les méthodes comptables dans les états financiers
consolidés. La direction a passé en revue les méthodes comptables et a fait des mises a jour a l'information
divulguée a la note 3, dans certains cas, conformément aux modifications.

Normes comptables émises, mais pas encore en vigueur

La Société n'a pas encore adopté certaines normes, interprétations des normes existantes et modifications qui ont
été publiées, mais dont la date d'entrée en vigueur est postérieure au 31 décembre 2023. Ces normes,
interprétations de normes existantes et modifications ne devraient pas avoir d'impact important sur la Société et ne
sont pas considérées significatives et ne sont donc pas abordées dans les présentes.

5. ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES ET JUGEMENTS IMPORTANTS

La préparation des états financiers consolidés conformément aux IFRS exige de la Société qu’elle procéde a des
estimations et qu’elle formule des hypothéses ayant une incidence sur les montants présentés a titre d’actif et de
passif, sur la présentation des actifs et des passifs éventuels a la date des états financiers consolidés ainsi que sur
les montants présentés a titre de produits et de charges au cours de la période de présentation de l'information. La
Société procéde aussi a des estimations et émet des hypothéses pour 'avenir. La détermination d’estimations
nécessite I'exercice de jugements basés 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 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 raisonnables dans les
circonstances.
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5. ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES ET JUGEMENTS IMPORTANTS (suite)
Dépréciation des actifs non financiers

L’évaluation par la Société de la valeur recouvrable a I'égard des actifs non financiers repose sur de nombreuses
hypotheses et peut différer considérablement des valeurs réelles. Les montants recouvrables sont fondés, en
partie, sur certains facteurs qui peuvent étre partiellement ou totalement indépendants du contréle de la Société.
Cette évaluation consiste a comparer les montants recouvrables estimés des actifs non financiers a leur valeur
comptable. Les estimations de la Société quant aux montants recouvrables sont fondées sur différentes
hypothéses. Les estimations de la valeur recouvrable peuvent différer des valeurs réelles et ces différences
peuvent étre significatives et pourraient avoir une incidence importante sur la situation financiére et le résultat des
activités de la Société. Les actifs sont analysés pour des indications de dépréciation a chaque date de I'état
consolidé de la situation financiére et lorsqu’il y a des indicateurs de dépréciation. Cette détermination implique
une grande part de jugement.

Positions fiscales incertaines

En 2013 et 2016, MDN Tanzanie a recu des avis de cotisation des autorités fiscales tanzaniennes, qui n’ont pas
encore été résolues. Les autorités fiscales tanzaniennes prétendent que la Société n’a pas retenu suffisamment
d'imp6ts et autres déductions sur des questions d’intéréts présumeés et de rémunération, lui réclamant un montant
d’environ 770 000 $ plus les intéréts courus d’environ 600 000 $. La Société n'a enregistré aucune provision
relative a ces questions au 31 décembre 2023, puisque la direction estime qu’elle a payé toutes ses retenues,
conformément aux exigences locales et que les montants réclamés ne sont pas fondés. Il y a une incertitude quant
au résultat final dans la résolution de ces questions. En raison de l'incertitude inhérente a la résolution des enjeux
avec les autorités fiscales tanzaniennes, le montant des déductions fiscales et autres qui sera réellement
comptabilisé a titre de paiement, ainsi que le moment de ce paiement, pourrait différer significativement des
estimations comptables, ce qui affecterait la situation financiére et les flux de trésorerie de la Société.

Les crédits d'imp6t remboursables relatifs aux ressources et les crédits de droits miniers pour pertes (« les crédits
d'imp6t ») pour la période considérée et les périodes antérieures sont évalués au montant que la Société s’attend
a recouvrer des administrations fiscales a la date de cléture. Il existe toutefois des incertitudes quant a
l'interprétation des régles fiscales, de méme qu’en ce qui concerne le montant et le calendrier du recouvrement de
ces crédits d’imp6t. Afin de déterminer si les dépenses qu’elle engage sont admissibles, la Société doit faire
preuve de beaucoup de jugement et d’interprétation, ce qui rend le recouvrement des crédits d'imp6t incertain. En
conséquence, il peut y avoir une différence importante entre le montant comptabilisé au titre des crédits d'imp6t a
recevoir et le montant réel des crédits d'imp6t regu par la suite de 'examen, par les administrations fiscales, des
questions dont l'interprétation était incertaine. Advenant une telle différence, un ajustement devrait étre apporté
aux crédits d'impét a recevoir et des provisions devraient potentiellement étre comptabilisées pour les crédits
d’'imp6t encaissés antérieurement par la Société. Il peut s’écouler beaucoup de temps avant que I'administration
fiscale concernée fasse part de ses décisions concernant les questions liées aux crédits d'imp6t. De ce fait, le
délai de recouvrement des crédits d'impdt peut étre long. Les crédits d'impdt que la Société s’attend a recouvrer
dans un délai de plus d’'un an sont classés dans les actifs non courants. Les montants comptabilisés dans les états
financiers sont établis d’aprés les meilleures estimations de la Société et selon son meilleur jugement possible,
comme il est précisé plus haut. Toutefois, compte tenu de I'incertitude inhérente a I'obtention de I'approbation de
I'administration fiscale concernée, le montant des crédits d’'impét qui sera réellement recouvré ou le montant qui
devra étre remboursé ainsi que le moment de ce recouvrement ou déboursé pourraient différer considérablement
des estimations comptables, ce qui aurait une incidence sur la situation financiere et les flux de trésorerie de la
Société.

15



Les métaux NioBay inc.
Notes aux états financiers consolidés
31 décembre 2023 et 2022 (en dollars canadiens)

6. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

31 décembre 31 décembre

2023 2022

$ $

Trésorerie 904 532 1139 352
Equivalents de trésorerie 2 185 327 3 390 259
3 089 859 4 529 611

Les équivalents de trésorerie au 31 décembre 2023 se composent de dépbts a terme rachetables portant intérét a
un taux moyen pondéré de 5,7 %, remboursables sans pénalité, avec diverses échéances jusqu’en mars 2024.

7. PLACEMENTS

Au 31 décembre 2023, la Société détenait 161 500 actions ordinaires dans Generic Gold Corp. avec une valeur
de 10 498 $ (au 31 décembre 2022, 161 500 actions ordinaires avec une valeur de 20 995 $). Ces placements sont
évalués a la juste valeur et les variations de la juste valeur sont comptabilisées dans la perte nette de I'exercice.

Au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2023, la Société a comptabilisé une variation négative de la juste
valeur de 10 497 $ a I'état consolidé des résultats et du résultat global en lien avec ces titres négociables (variation
négative de la juste valeur de 25 032 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre 2022).

8. ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION
Les propriétés d’exploration et d’évaluation de la Société se présentent comme suit :

James Bay, Ontario

En juin 2016, la Société a complété I'acquisition du projet James Bay de Barrick Gold Inc., James Bay Columbium
Ltd et Goldcorp Inc. (les « vendeurs »). En échange de 100 % de l'intérét dans la propriété, la Société a émis aux
vendeurs 1 000 000 actions ordinaires de la Société (des « actions ordinaires ») et a payé la somme de 25 000 $.
Les vendeurs ont conservé une redevance de 2 % du rendement net de fonderie (net smelter return ou « NSR ») (la
« redevance ») sur tous les métaux issus de la propriété. La Société a le droit de racheter 1 % de la redevance pour
la somme de 2 000 000 $ (en dollars constants de 2016, plafonné & 3 000 000 $) en tout temps. Egalement, les
vendeurs ont le droit de se réapproprier un intérét de 51 % dans la propriété (le « droit de rachat »), advenant
I'établissement d’un ou de plusieurs gites contenant des ressources d’au moins 2 millions d’onces d’or et/ou
d’onces d’équivalent or sur la propriété, en échange du remboursement a la Société de 2,5 fois les dépenses
effectuées par la Société sur la propriété. Ce droit de rachat ne s’applique pas au contenu en niobium. Le bail minier
du projet James Bay a été renouvelé pour une période de dix ans au 1¢" mars 2018.

Le 28 mars 2018, Redevances Auriferes Osisko Ltée (« Osisko ») et NioBay (collectivement, les « parties ») ont
complété un placement privé. En vertu de I'entente de souscription conclue entre les parties, tant qu’Osisko
détiendra au moins 10 % des actions de NioBay alors émises et en circulation, Osisko aura le droit de (i) nommer
un administrateur au conseil d’administration de NioBay et (ii) participer a tous les financements par capitaux
propres futurs par NioBay afin de maintenir sa participation relative. De plus, Osisko s’est vu accorder une option
d’achat d’'une redevance de 1,0 % sur tous les produits en lien avec le projet James Bay. L’option pouvait étre
exercée en contrepartie d’'un paiement de 2 000 000 $ a NioBay a tout moment dans les 90 jours suivant la remise
par NioBay a Osisko d’'une étude de faisabilité sur le projet James Bay.

Aux 31 décembre 2023 et 2022, la valeur comptable nette attribuée au projet James Bay est nulle.

Crevier, Québec

La Société détient par I'entremise de sa filiale MCI, détenue a 72,5 %, le projet de niobium et tantale Crevier situé
au Québec, Canada.
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8. ACTIFS D’EXPLORATION ET D’EVALUATION (suite)

Entente d’option

Le 7 mai 2021, la Société a cléturé une entente d’option (I'« entente d’option ») avec Les Ressources Tectonic inc.
(« Tectonic ») en vue d’acquérir un intérét de 100 % dans deux propriétés, Gouin Est et Gouin Ouest (les
« propriétés Gouin »). L'entente d’option prévoit un total de 190 000 $ en paiements en espéces, 430 000 $
payables au gré de NioBay en espéces ou en actions ordinaires et 1 650 000 $ en engagements de travaux, sur
une période de six ans. Les premiers versements ont été payés a la réception des approbations réglementaires, et
totalisent 10 000 $ en espéces et 20 000 $ représentés par I'émission de 22 591 actions ordinaires. En mai 2022, la
Société a effectué le deuxieme versement annuel de 50 000 $.

Comme la Société n'a pas lintention de continuer avec I'entente d'option, au cours de l'exercice terminé
le 31 décembre 2022, la Société a radié 80 000 $ engagés sur ces propriétés.

Coentreprise, Québec

En janvier 2008, la Société avait conclu une entente de coentreprise avec SOQUEM pour des titres miniers situés
au Québec (Canada), incluant les propriétés Clairy, Lac Shortt, des Meloizes et L’'Espérance (les « propriétés »).

Le 20 octobre 2021, la Société a annoncé la signature d’'une lettre d’entente concernant la vente a SOQUEM des
droits et des participations de NioBay dans les propriétés pour un prix d’acquisition totalisant 950 000 $ en espéces.
De plus, NioBay conserverait une redevance de 2 % NSR a I'égard de la propriété Clairy, dont la moitié (1 % NSR)
pourra étre rachetée en tout temps par SOQUEM en contrepartie d’'un paiement a NioBay de 1 000 000 $ en
espéces. NioBay aura aussi le droit de racheter une participation de 50 % dans tout projet contenant des
ressources minérales identifiées et confirmées par un rapport technique conforme au Réglement 43-101, en
contrepartie d’'un paiement en espéces équivalent au total de 200 % des dépenses d’exploration engagées et
100 % du montant payé par SOQUEM pour la propriété visée. Cette transaction a été conclue le 20 janvier 2022.

9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les immobilisations corporelles sujettes a I'amortissement sont présentées ci-dessous :

Equipement Equipement
Batiment d’exploration Mobilier informatique Total
$ $ $ $ $
Cout
Solde au 31 décembre 2021 117 725 203 142 24718 62 618 408 203
Ajouts - 475196 - - 475196
Solde au 31 décembre 2022 117 725 678 338 24718 62 618 883 399
Ajouts - - - - -
Solde au 31 décembre 2023 117 725 678 338 24718 62 618 883 399
Amortissement cumulé
Solde au 31 décembre 2021 34 074 56 171 22 684 52 537 165 466
Amortissement 11772 107 258 396 3025 122451
Solde au 31 décembre 2022 45 846 163 429 23 080 55562 287917
Amortissement 11773 101 605 335 2116 115829
Solde au 31 décembre 2023 57 619 265 034 23 415 57 678 403 746
Valeur comptable nette
31 décembre 2022 71879 514 909 1638 7056 595482
31 décembre 2023 60 106 413 304 1303 4940 479 653
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10. COMPTES FOURNISSEURS ET FRAIS COURUS

Suite a un audit concernant les crédits d'imp6t relatifs aux ressources réclamés par et payés a MCI pour les années
d’imposition 2010, 2011 et 2012, Revenu Québec (« RQ ») a émis un avis de cotisation en avril 2015 pour un
montant d’environ 370 000 $, refusant certaines dépenses dans le calcul des crédits d'imp6t relatifs aux ressources.

De plus, durant I'exercice terminé le 31 décembre 2022, RQ a déterminé que certains crédits d'imp6t minier a
recevoir (147 000 $) ne seraient pas regus. Au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2022, les colts totaux et
les impacts nets encourus sur la résolution des éléments fiscaux historiques avec RQ ont totalisé 295 956 $ et ont
été comptabilisés avec les dépenses d'exploration et d'évaluation dans I'état consolidé des résultats et du résultat
(voir également la note 15).

11. SUBVENTION GOUVERNEMENTALE

Le 25 janvier 2022, la Société a regu une subvention de la Municipalité régionale de comté de Marie-Chapdelaine
(« MRC ») de 46 250 $, remboursable sur une période de cinq ans, ensuite la Subvention portera un intérét
de 3,0 %. La Société ayant remboursé la subvention en novembre 2023, la MRC accordera a NioBay un montante
de 27 750 $. Au 31 décembre 2023, la Société a comptabilisé 27 750 $ a titre d'autres revenus dans I'état consolidé
du résultat et du résultat global.

12. PRIME DIFFEREE SUR LES ACTIONS ACCREDITIVES

31 décembre 31 décembre

2023 2022

$ $

Solde au début de I'exercice - 255 137

Passif lié aux actions accréditives émises 91 953 -
Comptabilisation de la prime différée sur les actions

accréditives (91 953) (255 137)

Solde a la fin de I'exercice - -

13. CAPITAL-ACTIONS ET BONS DE SOUSCRIPTION
La Société est autorisée a émettre un nombre illimité d'actions ordinaires avec droit de vote sans valeur nominale.
Capital-actions

Le 20 juillet 2023, la Société a cloéturé un placement privé (le « placement »). Dans le cadre du placement, la
Société a amassé un produit brut de 871 520 $ tiré de la vente des suivants :
e 3514999 unités accréditives du Québec de la Société (chacune, une « unité accréditive du Québec ») au
prix de 0,12 $ par unité accréditive du Québec pour un produit brut de 421 800 $;
e 2452 000 unités accréditives de la Société (chacune, une « unité accréditive nationale ») au prix de 0,11 $
par unité accréditive nationale pour un produit brut de 269 720 $; et
e 1800000 unités de la Société au prix de 0,10 $ par unité (chacune, une « unité ») pour un produit brut
de 180 000 $.

Chaque unité accréditive du Québec est composée d’une action ordinaire de la Société émise a titre d’« action
accréditive » au sens de la Loi de I'impét sur le revenu (Canada) et de la Loi sur les impdts (Québec) et d’un demi-
bon de souscription d’action de la Société (chaque bon de souscription entier, un « bon de souscription »). Chaque
unité accréditive nationale est composée d'une action ordinaire émise a titre d’« action accréditive » au sens de la
Loi de I'impdt sur le revenu (Canada) et d’'un demi-bon de souscription. Chaque unité se compose d’'une action
ordinaire et d’'un bon de souscription. Chaque bon de souscription entier conférera au porteur le droit d’acquérir une
action ordinaire au prix de 0,14 $ a tout moment au plus tard le 21 juillet 2025.
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13. CAPITAL-ACTIONS ET BONS DE SOUSCRIPTION (suite)

Capital-actions (suite)

En lien avec le placement, les frais d’émission d’actions ont totalisé 26 354 $. Un montant de 94 821 $ (net des frais
d’émission d’actions de 2 868 $) a été alloué au passif lié aux actions accréditives. Des initiés de la Société ont
participé au placement et ont souscrit un total de 270 000 unités accréditives du Québec et 200 000 unités, pour un

produit brut de 52 400 $.

Bons de souscription

Le tableau suivant présente I'activité liée aux bons de souscription d’actions (les « bons de souscription ») :

Exercice terminé le

31 décembre

Exercice terminé le
31 décembre

2023 2022

Prix par Prix par

Nombre action ($) Nombre action ($)

Début de I'exercice 5 047 455 0,90 5211740 0,89
4783 499 0,14

Exercés - - - -

Echus (5 047 455) 0,90 (164 285) 0,45

Fin de I'exercice 4783 499 0,14 5047 455 0,90

Tous les bons de souscription en circulation au 31 décembre 2023 ont un prix d'exercice de 0,14 $ et expirent

le 21 juillet 2025.

14. OPTIONS D’ACHAT D’ACTIONS

Le 1° juin 2017, les actionnaires de la Société ont approuvé un régime d’options d’achat d’actions a nombre
variable jusqu'a 10 % (le « régime »). En vertu du régime, le conseil d’administration peut octroyer des options
d’achat d’actions (les « options ») a des dirigeants, administrateurs, employés et consultants de la Société jusqu’'a
un maximum de 10 % du nombre total d’actions émises et en circulation de la Société de temps a autre, moins toute
action réservée pour émission en vertu du régime d’options a nombre fixe. Le tableau suivant résume I'activité liée
aux options pour les exercices terminés les 31 décembre 2023 et 2022 :

Prix d’exercice
moyen pondéré

Nombre ($)
Solde au 1°f janvier 2022 5363 000 0,35
Attribuées 1350 000 0,14
Exercées (150 000) 0,18
Abandonnées (474 999) 0,42
Echues (838 000) 0,33
Solde au 31 décembre 2022 5250 001 0,30
Echues (2110 001) 0,28
Solde au 31 décembre 2023 3140 000 0,31
Options pouvant étre exercées —
31 décembre 2023 2723 333 0,34
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14. OPTIONS D’ACHAT D’ACTIONS

Les options, au moment de l'attribution, sont comptabilisées a leur juste valeur telle que déterminée en utilisant le
modele d’évaluation du prix des options de Black-Scholes en fonction des hypothéses moyennes pondérées

suivantes pour les exercices terminés le 31 décembre 2022 :

2022
Prix de I'action a la date d’attribution 0,14 $
Prix d’exercice a la date d’attribution 0,14 %
Taux d’intérét sans risque 3,42 %
Durée de vie prévue des options 6,0 ans
Volatilité annualisée prévue 90 %
Taux de dividende 0%
Juste valeur moyenne pondérée par option 0,10 %

La volatilité prévue a été établie en calculant la volatilité « historique » du prix des actions ordinaires de la Société a

partir de la date d’attribution et pour une période correspondant a la durée de vie prévue des

options. Lors de

I'estimation de la volatilité historique, la direction peut ne pas tenir compte d’une période donnée parce qu’elle
considere que le prix de I'action a été extrémement volatil, en raison d’'un évenement spécifique qui n’est pas censé

se reproduire au cours de la durée de vie prévue de I'option.

Le tableau suivant refléte les options émises et en circulation au 31 décembre 2023 :

Prix Prix d’exercice

d’exercice Durée Nombre des options

moyen contractuelle d’options pouvant étre

Nombre pondéré résiduelle pouvant étre exercées

Date d’attribution d’options (%) (années) exercées ($)
5 juin 2019 180 000 0,18 0,4 180 000 0,18
20 janvier 2020 100 000 0,40 1,1 100 000 0,40
4 juin 2020 460 000 0,28 1,4 460 000 0,28
19 avril 2021 50 000 0,95 2,3 50 000 0,95
26 aolt 2021 950 000 0,53 4,7 950 000 0,53
13 octobre 2021 150 000 0,37 4,8 150 000 0,37
22 juin 2022 1250 000 0,14 55 833 333 0,14
3140 000 0,31 41 2723 333 0,34

15. DEPENSES D’EXPLORATION ET D’EVALUATION

La Société a engagé les dépenses d’exploration et d’évaluation suivantes, pour les exercices terminés

les 31 décembre 2023 et 2022 :

Exercices terminés les

31 décembre

2023 2022

$ $

Forage 840728 1852 500
Etudes et analyses 294 616 715 521
Salaires et services-conseils 123 978 705 305
Titres miniers 96 611 13 570
Entrepreneurs 89 614 505 019
Administration et autres 62 777 66 096
Transport 6 997 597 321
Crédits d’'imp6t, montant net (215 328) 225 956
Total 1299 993 4 681 288
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16. FRAIS DE GESTION ET D’ADMINISTRATION

La Société a engagé les frais de gestion et d’administration suivants :
Exercices terminés les
31 décembre

2023 2022

$ $

Salaires et services-conseils 450 428 453 621
Relations avec les investisseurs et

déplacements 304 555 274 967

Honoraires professionnels 147 762 175 366

Frais de bureau 129 306 138 430

Frais d’émetteur assujetti 63 923 56 705

Total 1095 974 1 099 089

17. IMPOTS SUR LE RESULTAT

Le rapprochement du taux d’'imposition effectif est comme suit :
Exercices terminés les
31 décembre

2023 2022

$ $

Perte avant les imp60ts sur le résultat (2 322 244) (4 877 611)
Imp6ts selon le taux d'imp6t au Canada (26,5 % en 2023 et 2022) (615 395) (1292 567)
Rémunération fondée sur des actions 22 855 54 991
Revenu non imposable découlant des actions accréditives (24 367) (67 611)
Dépenses d’'impdt minier (57 062) 59 878
Incidence de la renonciation en vertu de I'entente de financement accréditif 311 235 980 500
Dépenses non déductibles et autres 30 166 29 487
Ajustements a I'égard d’exercices antérieurs (218 592) (101 098)
Variation des écarts temporaires non comptabilisés 551 160 336 420

Recouvrement (dépense) d’impéts - -

La Société n’avait aucun actif ni passif d'imp6t différé aux 31 décembre 2023 et 2022.

Les écarts temporaires déductibles non comptabilisés, relatifs aux entités canadiennes, pour lesquels aucun actif
d’'imp6t différé n’a été comptabilisé sont les suivants :

31 décembre 31 décembre

2023 2022

$ $

Pertes autres qu’en capital reportées 6 359 000 6 066 000
Pertes en capital reportées 243 000 222 000
Propriétés minieres 229 000 221 000
Actifs d’exploration et d’évaluation 3494 000 3222000
Immobilisations corporelles 115 000 84 000
Frais d’émission d’actions 75000 151 000
Autres 8 000 -
Actif d’imp6t différé non comptabilisé 10 523 000 9 966 000

Les actifs d'imp06t différé n'ont pas été comptabilisés a I'égard de ces éléments en raison des incertitudes quant a
I'existence d’'un bénéfice imposable futur a I'égard duquel la Société pourra utiliser ces avantages.
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17. IMPOTS SUR LE RESULTAT (suite)

Les pertes autres qu’en capital relatives aux entités canadiennes expirent comme suit :

$

2027 5965 934
2028 287 863
2029 2876
2030 4 077 965
2031 908 564
2032 2258 514
2033 1423 290
2034 884 291
2035 94 657
2036 725 407
2037 670 361
2038 896 317
2039 1009 322
2040 81845
2041 1769 800
2042 1775440
2043 737 532
23 569 978

18.PERTE NETTE PAR ACTION

En raison des pertes nettes pour les exercices terminés les 31 décembre 2023 et 2022, toutes les actions ordinaires
potentiellement dilutives sont considérées comme étant antidilutives de telle sorte que la perte nette diluée par
action est équivalente a la perte nette de base par action pour ces exercices.

19. INSTRUMENTS FINANCIERS ET RISQUES FINANCIERS

Juste valeur

La trésorerie et les équivalents de trésorerie et les comptes fournisseurs et frais courus sont des instruments
financiers dont la juste valeur se rapproche de la valeur comptable en raison de leur échéance a court terme et des
taux d’intérét du marché.

Risque de change

Aux 31 décembre 2023 et 2022, le solde des actifs et des passifs financiers libellés en dollars américains n’est pas
significatif. Une appréciation du dollar américain par rapport au dollar canadien aurait un effet négligeable sur les
pertes nettes pour les exercices terminés les 31 décembre 2023 et 2022.

Risque de crédit

Le risque de crédit correspond au risque que la Société subisse des pertes découlant du défaut de paiement
d’obligations contractuelles par des tierces parties. Ce risque découle principalement de la trésorerie et des
équivalents de trésorerie. La valeur comptable des actifs financiers de la Société représente I'exposition maximale

du risque de crédit. La Société investit sa trésorerie et ses équivalents de trésorerie dans des titres de haute qualité
émis par des institutions financiéres canadiennes.
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19. INSTRUMENTS FINANCIERS ET RISQUES FINANCIERS
Risque de liquidité

Le risque de liquidité représente le risque que la Société éprouve des difficultés a honorer ses engagements
lorsqu’ils viennent a échéance. La Société gére son risque de liquidité par I'utilisation de budgets permettant de
déterminer les fonds nécessaires pour faire face a ses plans d'exploration et ses charges administratives. La
Société s’assure aussi que le fonds de roulement disponible est suffisant pour faire face a ses obligations
courantes.

Au 31 décembre 2023, la Société disposait d’'une trésorerie et d’équivalents de trésorerie de 3 089 859 $ pour
honorer ses passifs courants de 154 491 $. La direction estime que ces fonds sont suffisants pour couvrir ses frais
d’administration et son budget prévu pour les travaux d’exploration et d’évaluation en 2024.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d'intérét désigne le risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs liés a un instrument
financier fluctuent en fonction des variations des taux d’intérét du marché.

20. GESTION DU CAPITAL

En matiére de gestion du capital, les objectifs de la Société sont d’assurer la continuité d’exploitation tout en
maintenant les programmes d’exploration en cours ainsi que le développement des actifs miniers, de fournir un
fonds de roulement suffisant afin de respecter ses engagements en cours et de poursuivre d’éventuels
investissements. Le capital de la Société est constitué de capitaux propres attribuables aux actionnaires de la
Société pour un montant total de 4611721 $ au 31 décembre 2023 (un montant total de 5874208 $ au
31 décembre 2022).

La Société gére la structure de son capital et y fait des ajustements en conformité avec les objectifs susmentionnés
ainsi qu’a la lumiére des changements de conditions économiques et des risques caractéristiques des actifs sous-
jacents. Les variations du capital sont présentées aux états consolidés des capitaux propres attribuables aux
actionnaires.

21.PARTIES LIEES

Rémunération des administrateurs et principaux dirigeants de la Société

La rémunération versée aux administrateurs et aux principaux dirigeants, incluant le président et chef de la direction
et le chef de la direction financiére, se détaille comme suit :

Exercices terminés les
31 décembre

2023 2022

$ $

Salaires, honoraires professionnels et autres avantages a court terme 380 000 362 000
Rémunération fondée sur des actions 80 000 190 000
460 000 552 000

Résiliation et dispositions relatives au changement de contréle

La Société a des engagements en vertu de certains contrats de gestion et les paiements minimums relativement a
ces contrats sont de 375 000 $ en ce qui concerne les dispositions relatives au changement de contréle.
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22. ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES
Actions accréditives

La Société est en partie financée par I'’émission d’actions accréditives, et par conséquent, est engagée a mener des
activités d’exploration miniére. Ces regles fiscales prévoient également des délais pour effectuer les travaux
d’exploration au plus tard a la premiére des dates suivantes :

a.Deux ans aprés les placements en actions accréditives;
b.Un an aprés que la Société ait renoncé aux déductions fiscales relatives aux activités d’exploration.

En juillet 2023, la Société a regu 691 520 $ suite a I'émission d’actions accréditives pour lesquelles la Société
renoncera aux déductions fiscales au 31 décembre 2023. Au 31 décembre 2023, cette obligation avait été
complétée.

23. INFORMATION SECTORIELLE

La Société n’a qu’un seul secteur d’exploitation, soit I'acquisition, I'exploration et I'évaluation de propriétés miniéres.
Aux 31 décembre 2023 et 2022, tous les actifs étaient situés au Canada.

24. EVENEMENT SUBSEQUENTES
Le 21 février 2024, la Société a cléturé une convention d'option définitive (la « Convention d'Option ») avec Vior Inc.

(" Vior ") en vue d'acquérir un intérét indivis de 80 % dans le Projet Foothills de Vior (le " Projet "). L'accord d'option
prévoit les conditions et le calendrier suivants :

.. Paiement . . Dépenses de
Période Paiement en actions .
comptant travaux minimum
Date de fermeture 40000 % 1 250 000 actions ordinaires N/A
31 décembre 2024 40000 $ 1 250 000 actions ordinaires 400 000 $
i 150 000 $ (*) en actions ordinaires, sujet a un
31 decembre 2025 60000°% minimum de 1 000 000 actions ordinaires 1100000
. 250 000 $(*) en actions ordinaires, sujet a un
31 décembre, 2026 60000 % minimum de 1 000 000 d’actions ordinaires )
31 décembre, 2027 200 000 $ 500 000 $ (*) en actions ordinaires, sujet a un 2500 000 $

minimum de 1 000 000 actions ordinaire

Les versements seront payables en actions ordinaires de NioBay a un prix/action égal au PMPFV de 10 jours, sous
réserve d'un prix d'émission minimum de 0,055 $ par action ordinaire.

Conformément a la convention d'option, NioBay Metals a effectué le paiement initial en espéces de 40 000 $ et

émis 1 250 000 actions ordinaires, qui sont assujetties a une période de détention de quatre mois en vertu des lois
sur les valeurs mobiliéres applicables.
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