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RESSOURCES MÉTANOR INC. /METANOR RESOURCES INC. 

 
Réalisations et faits marquants 

 
Propriétés Barry : 
 Échantillonnage en vrac de 50 000 tonnes de minerai; 
 Vente pour 5 M$ d’or (au 30 juin 2008); 

Campagne d’exploration prometteuse. 
 
Propriété et Mine Lac Bachelor : 
 Réhabilitation complète des infrastructures; 
 Parc à résidus miniers réhabilité et fonctionnel; 
 Usine de traitement de minerai en opération continue (7 jours/semaine, 24 hres/jour). 
 
Propriétés Nelligan & Hewfran 
 Campagne d’exploration en cours (décapage et rainurage). 
 
Financement 
 Clôture d’un placement privé et de deux financements accréditifs; 
 Signature d’une convention de facilité de crédit de 10 M$US. 
  
Objectifs pour 2008-2009 
 
Ressources Métanor entend maintenir sa visibilité et augmenter la reconnaissance auprès des 
investisseurs nord-américains et internationaux, afin d’accroître la valeur et la liquidité de ses actions; 
 
Consolider l’actif et l’avoir des actionnaires de la Société en continuant l’exploration et le 
développement de ses projets actuels;  
 
Maîtriser les coûts d’exploitation des sites miniers, malgré la pression sur ce secteur et maintenir un 
haut taux de productivité. 
 
Propriétés Barry : 
 Entreprendre et réussir la production commerciale et atteindre 26 000 onces d’or; 

Continuer les travaux d’exploration et de développement. 
 
Propriété et Mine Lac Bachelor : 
 Entreprendre et compléter l’étude de faisabilité pour l’exploration et l’exploitation souterraines; 

Améliorer le taux de récupération et augmenter le nombre de tonnes traitées quotidiennement 
à l’usine. 

 
Autres propriétés : 

Poursuivre les travaux d’exploration prévus dans la planification stratégique de la Société. 
  
Objectifs à long terme et mission 
 
À titre de nouveau producteur d’or, devenir un chef de file au Québec, par l’exploration et 
l’exploitation responsables de gisements aurifères situés en Abitibi-Témiscamingue et dans d’autres 
secteurs prometteurs du Québec et de l’Ontario. 
 



 
OUSTANDING ACHIEVEMENTS AND FACTS 

 
Barry properties: 
            Bulk Sampling of 50,000 tons of ore; 
            Sale of gold for approximately $ 5 M (June 30, 2008); 

Promising exploration campaign. 
 

Property and Bachelor Lake Mine: 
            Complete rehabilitation of the infrastructures; 
            Tailing pond rehabilitated and functional; 
            Mill in continuous operation (7 days/week, 24 hrs/day). 
 
Properties Nelligan & Hewfran: 
            Exploration campaign in progress (stripping and channel sampling). 
 
Financing: 
            Closing of a private placement and two flow through financings; 
            Signature of a credit facility of 10 M$US. 
 
Objectives for 2008-2009: 
 
Metanor Resources intends to maintain its visibility and increase its awareness among its North-American and 
international investors, and also increase the value and liquidity of its shares; 
 
To further enhance shareholder value, the company will continue exploration and development on its properties. 
 
Maintain control on its operating costs and a high rate of productivity. 
 
Barry Properties: 

Undertake and continue the success of commercial production in producing 26,000 ounces of gold; 
Continue exploration and development. 

 
Bachelor Lake Mill and Property: 

Undertake and complete the feasibility study for exploration and the underground work; 
            Maintain the rate of recovery and increase the number of tons treated daily in the mill; 
 
Other properties: 

Continue the exploration work envisioned in the company’s strategic plan. 
 
Long-term objectives and mission: 
 
Being a new gold producer, Metanor wishes to become a leader in Quebec, by the exploration and development 
of its gold bearing properties located in Abitibi-Témiscamingue and in other promising sectors of Quebec and 
Ontario. 
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RAPPORT DE GESTION DE LA DIRECTION AU 30 JUIN 2008 
 
Ressources Métanor Inc. « Métanor » a été incorporée le 10 janvier 2003 en vertu de la Loi canadienne sur les 
sociétés par actions. Son siège social et son bureau d’exploration (carothèque) sont situés au 2872, chemin 
Sullivan, bureau 2, C.P. 420, Val-d’Or, J0Y 2N0, téléphone : 819 825-8678, courriel : info@metanor.ca. Métanor 
est une société inscrite à titre d’émetteur du groupe 1 à la Bourse de Croissance TSX, dont le titre se transige 
également à la bourse de Frankfort.    
 
Les activités de la Société portent essentiellement sur l’exploration de propriétés minières (aurifères et métaux 
de base) lui appartenant en totalité ou sur lesquelles elle détient une option d’achat, toutes situées au Québec 
ou en Ontario. Un échantillonnage en vrac de 50 000 tonnes du minerai provenant de la propriété Barry a été 
entrepris au cours de l’exercice et complété depuis. Suite au succès de cet échantillonnage en vrac, Métanor 
entreprend la production commerciale du minerai extrait du gîte aurifère Barry. 
 
La majorité des propriétés de la Société renferment des ressources minérales. Lorsque l’ensemble de travaux 
prévus sur les propriétés Barry et Bachelor auront été complétés, la Société sera en mesure de déterminer si ces 
propriétés renferment des réserves de minerai économiquement rentables. La Société entend continuer les 
travaux d’exploration l’ensemble de ses autres propriétés et plus particulièrement sur les propriétés Barry, 
Bachelor, Nelligan, Barry-2 et MJL. 
 
Information additionnelle et divulgation continue  
 
Ce rapport de gestion présente une analyse de nos résultats et de notre situation financière qui permettra au 
lecteur d’évaluer les variations des résultats d’exploitation et de la situation financière de l’exercice terminé le 30 
juin 2008 comparativement à celle de la période correspondante de l’année précédente. Ce rapport de gestion, 
préparé en date du 19 octobre 2008 en conformité avec le règlement 51-102A des Autorités canadiennes des 
valeurs mobilières relatif à l’information continue, est un complément à nos états financiers vérifiés. Il doit être 
lu en parallèle avec lesdits états financiers, les notes afférentes et les états financiers intérimaires. Ce rapport 
présente le point de vue de la direction sur les activités courantes de la Société et il donne une indication sur les 
orientations présentes et futures, tout en élaborant sur ses résultats financiers et sur les risques qui pourraient 
avoir un impact sur les activités de la Société. Le présent rapport a été soumis au comité de vérification qui l’a 
approuvé et a recommandé son adoption aux administrateurs, lesquels l’ont approuvé, lors de réunions tenues 
le 21 octobre 2008. Les valeurs monétaires qui figurent dans ce rapport sont exprimées en dollars canadiens, à 
moins d’indication contraire.  
 
Tout lecteur qui désirerait obtenir plus d’informations sur la Société, ses propriétés ou ses projets, ou 
l’information contenue aux rapports annuels ou trimestriels est invité à consulter le site de Métanor ou encore le 
site SEDAR, aux adresses suivantes : www.metanor.ca et www.sedar.com. 
 
Les membres du conseil d’administration sont : Serge Roy (président du conseil et chef de la direction), Ghislain 
Morin (président et chef de l’exploitation), Raymond Couture*, Marie-Louis Roy, Ronald Perry*, vice-président et 
trésorier et Malcolm P. Duncan* (*membres du comité de vérification).  
 
Données financières choisies  
 

 
 
 

30 juin  
2008 

$ 

30 juin   
2007 

$ 
Produits 
    Intérêts & revenus de placement 212 063 142 896 

Charges 
    Frais généraux et d’administration    7 176 144 2 336 793 

Perte nette et résultat étendu (5 809 081) (2 072 297) 

Perte nette par action de base et diluée (0,088) (0,068) 



 
Bilan 
     Actif total 
     Passif total 
     Capitaux propres 

Au 30/06/2008 
49 087 173 $ 
10 022 607 $ 
39 064 566 $ 

 
RÉSULTATS D’EXPLOITATION :  
 
Analyse des frais généraux, d’administration et autres dépenses 
 
Au cours de l’exercice financier terminé le 30 juin 2008, les dépenses d’administration et autres dépenses 
totalisaient 7 176 144 $ comparativement à 2 336 793 $ au 30 juin 2007. En 2008, ces dépenses comprennent 
1 214 455 $ à titre de réduction de la valeur sur une propriété minière et sur des dépenses d’exploration 
reportées (le lecteur est référé à la page suivante, à la note suivant le tableau des dépenses d’explorations 
reportées). L’accroissement de ces dépenses a été plus particulièrement occasionné par l’augmentation des 
charges salariales, la rémunération à base d’actions des administrateurs, les frais de financement et la poursuite 
des activités promotionnelles de la Société. L’augmentation des charges salariales résulte de l’embauche de 
plusieurs nouveaux employés et de hausse de salaire pour certains employés et dirigeants. Ces charges sont 
passées de 316 873 $ en 2007 à  942 362 $ au 30 juin 2008.  
 
Au cours de l’exercice, un placement privé et deux placements privés accréditifs ont été complétés et une 
convention de crédit rotatif de 10M $US a été conclue. Des frais de financement de 2 196 436 $ ont été 
encourus. Ils comprennent une valeur estimée à 1 260 000 $ pour l’émission de 3 M de bons de souscription en 
faveur du syndicat de prêteurs de la facilité de crédit (crédit rotatif). Au 30 juin 2007, aucune somme n’avait été 
comptabilisée à ce poste. Les frais de relations avec les investisseurs et frais de voyages et représentation sont 
demeurés sensiblement les mêmes en 2008 et en 2007 (voir tableau ci-après).  
 
Les options octroyées au cours de l’exercice ont créé une dépenses de 896 898 $ au titre de rémunération à 
base d’actions des administrateurs (449 961 $ en 2007) et un montant de 111 842 $ à titre de rémunération à 
des consultants en relations aux investisseurs (5 625 $ en 2007), créant et une augmentation du surplus 
d’apport d’un montant total de 1 008 740 $. La juste valeur des options octroyées est attribuée au moyen du 
modèle de Black and Scholes et la moyenne pondérée de cette juste valeur a été calculée à 0,68 $/ action 
réservée en 2008 et à 0,45 $/action en 2007. 
 
Le tableau suivant illustre les principales dépenses d’administration effectuées au cours de l’exercice :  
 

 
Dépenses d’administration & autres dépenses 

30 juin 
2008 

$ 

30 juin 
2007 

$ 
Rémunération à base d’actions des administrateurs 896 898 449 961
Salaires et avantages sociaux  942 362 316 873
Voyages et représentation 483 067 416 430
Relations avec les investisseurs 619 614 627 448
Honoraires professionnels 238 180 157 888
Assurances 52 509 20 767
Frais de bureau 83 820 66 435
Frais de fiducie et d’enregistrement 40 076 35 208
Charges locatives  52 350 18 500
Information aux actionnaires 77 207 47 518
Entretien et réparation 53 762 62 663
Télécommunications 44 824 29 271
Frais de financement 2 196 436 -

 
Perte nette et résultat étendu 
 
Pour l’exercice, la Société a subi une perte avant impôts sur les bénéfices de 6 964 081 $ et en calculant un 
montant de 1 155 000 $ pour impôts futurs, il en résulte une perte nette et résultat étendu de 5 809 081 $ ou 
0,088 $ par action de base ou diluée, comparativement à une perte avant impôts 2 193 897 $ et avec un 



 
montant de 121 600 $ pour impôts futurs, il en résulte une perte nette et résultat étendu de 2 072 297 $ ou 
0,068 pour l’exercice précédent. Le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au 30 juin 2008 
était de 65 890 716 comparativement à 30 626 253 au 30 juin 2007. L’augmentation du nombre d’actions est 
principalement attribuable aux placements privés réalisés ainsi qu’aux actions émises en contrepartie 
d’acquisition de propriétés minières. La perte nette a augmenté en proportion de l’accroissement des dépenses 
d’administration. 
  
Au 30 juin 2008, des revenus nets de placements de 212 063 $ ont été gagnés comparativement à 142 896 $ en 
2007. Cette différence représente la hausse des intérêts et revenus de placements encaissés sur le placement 
des liquidités obtenues suite à la clôture des derniers financements.  
 
DÉPENSES D’EXPLORATION REPORTÉES : 
 
Durant l’exercice, la Société a poursuivi les travaux d’échantillonnage en vrac sur la propriété Barry. Elle a 
complété l’installation de campements additionnels sur les sites Barry et Bachelor. Les travaux de réhabilitation 
des infrastructures de la mine Bachelor se sont également poursuivis. Les travaux de construction du bassin de 
résidus miniers ont été complétés. Les permis nécessaires à l’échantillonnage en vrac, au transport du minerai, à 
la réhabilitation du parc à résidus miniers ainsi que les autres permis requis ont été obtenus.  
 
Pour l’exercice, les dépenses d’exploration reportées se sont chiffrées à 14 927 020 $ comparativement à 2 201 
576 $ au 30 juin 2007. En 2008, ces dépenses seront réduites par une aide gouvernementale estimée à 
3 586 675 $ (crédits d’impôts reliés à l’exploration), d’une réduction de valeur sur les dépenses d’exploration 
reportées de 1 208 705 $ ainsi que la vente d’or provenant de l’échantillonnage en vrac de 5 252 413 $.  
 
Le tableau suivant illustre le coût d’acquisition et dépenses d’exploration par propriété et par exercice financier : 
 

 
Propriété 

Coût 
d’acquisition 
30 juin 2008 

$ 

Dépenses exploration 
reportées/ 

30 juin 2008 
$ 

Dépenses exploration 
reportées/ 

30 juin 2007 
$ 

Lac Bachelor 5 593 143 2 714 219 2 282 713 
Dubuisson 154 615 -* 1 148 187
Wahnapitei 610 135 537 023 526 622 
Hewfran 444 602 680 016 634 532 

MJL / Hansen 141 836 12 413 10 800 
Vassan -*  -* 68 543 
Opinaca 10 120 19 438 15 013
Barry 1 997 921 6 172 620 571 830
MJL-2 434 250  - -

Nelligan 89 600 1 738 -
TOTAL 9 476 222 10 137 467 5 258 240 

  
*La Société a comptabilisé une réduction de valeur des dépenses d’exploration reportées effectuées sur la 
propriété Dubuisson pour un montant de 1 144 742 $, et sur la propriété Vassan, elle a comptabilisé une 
réduction de valeur des dépenses d’exploration reportées pour un montant de 63 963 $ et de valeur de la 
propriété de 5 750 $. Cette réduction de valeur permet à la Société de se conformer aux normes comptables sur 
les dépenses d’exploration reportées. 
 
Pendant l’exercice, les principales dépenses d’exploration reportées furent réalisées sur les propriétés Barry et 
Bachelor, pour la réhabilitation du moulin, au décapage et à la coupe de ligne, à l’aménagement d’une route 
d’accès avec ponceaux et pont conforme au transport de minerai, à la construction d’une halde stérile et minerai 
et à l’échantillonnage en vrac.  
 
FLUX DE TRÉSORERIE 
 
Pour l’exercice financier terminé le 30 juin 2008, les flux de trésorerie utilisés par les activités d’exploitation 
étaient de  2 591 534 $ et de 1 521 182 $ en 2007. Cette augmentation est principalement causée par 



 
l’augmentation de la perte nette (5 809 081 $ comparativement à 2 072 297 $), des impôts futurs (1 155 000 $ 
comparé à 121 600 $) et les taxes à recevoir. Un montant de 1 214 455 $ est comptabilisé pour réduction de 
valeur sur une propriété minière et des dépenses d’exploration reportées. 
 
Au cours de l’exercice, des liquidités de 27 305 286 $ ont été utilisées pour les activités d’investissement 
comparativement à 6 507 566 $ pour l’exercice correspondant terminé le 30 juin 2007. Pendant l’exercice 
(2008), ces frais comprenaient une utilisation de : 17 102 742 $ en immobilisations, 1 967 792 $ pour l’encaisse 
réservée à l’exploration, 200 000 $ en avance sur redevance de production, 814 843 $ pour les stocks, 884 868 
$ pour les propriétés minières et 6 412 932 $ en dépenses d’exploration reportées. Au cours de l’exercice 
précédent, ces frais liés aux activités d’investissement étaient comme suit : 400 000 $ sur le dépôt sur contrat 
sans intérêts, 2 301 850 $ en immobilisations, 3 344 389 $ en propriétés minières, 358 000 $ en taxes à recevoir 
reliés à l’exploration ainsi que 1 141 373 $ en dépenses d’exploration reportées.  
 
En 2008, les investissements ont été réalisés principalement pour l’acquisition d’immobilisations et pour 
l’exploration et le développement des propriétés Barry et Bachelor ainsi que pour l’acquisition de propriétés 
minières. Les investissements en capital et les immobilisations sont les suivants : 
 

• Acquisition d’une chargeuse sur roues et d’un concasseur sur chenilles; 
• Construction d’une route conforme au transport du minerai, avec ponceaux et pont; 
• Acquisition d’une chargeuse VOLVO pour le dynamitage et le service de la surface; 
• Acquisition de deux foreuses sur chenilles; 
• Installation de campements et garage à la propriété Barry; 
• Installation d’un entrepôt (magasinier) et d’un garage (Bachelor); 
• Installation d’une rampe pour déverser le minerai; 
• Aménagement de bureaux, cuisine et campements (Mine Bachelor) 
• Acquisition et installation de caméras de surveillance, clôtures et barrières afin d’augmenter la sécurité à 

la Mine Bachelor; 
• Installation de réservoirs; 
• Construction d’une plate-forme avec toit pour entreposer le matériel de mine; 
• Installation d’un système automatisé d’analyse et de contrôle pour le rejet d’eau dans la nature en lien 

avec le bassin de sédimentation; 
• Aménagement et réhabilitation de digues et du parc à résidus miniers conformes (normes 

environnementales); 
• Réhabilitation du moulin à la mine Bachelor; 
• Installation d’un troisième broyeur « ball mill » pour l’augmentation du tonnage traité à l’usine; 
• Aménagement d’un laboratoire d’analyses; 
• Réhabilitation du puits existant pour l’exploration souterraine. 

 
Les activités de financement ont générés un flux de trésorerie de 11 072 800 $ pour l’exercice terminé le 30 
juin 2008 comparativement à 26 370 564 $ pour l’exercice 2007. Au 30 juin 2008, un montant de 9 814 015 $ a 
été reçu suite à la clôture de placements privés, à l’exercice de bons de souscription et à la levée d’options 
d’achat d’actions, occasionnant des frais d’émission d’actions de 971 529 $, comparativement à un montant de 
28 083 110 $ au 30 juin 2007 qui avait généré des frais d’émission de 1 805 889 $. Un montant de 2 549 250 $ 
a été puisé du crédit rotatif. Les versements sur la dette à long terme ont utilisés 78 017 $ en 2008 
comparativement à 16 607 $ en 2007. Au cours de l’exercice, la Société a contracté une obligation de 397 500 $ 
découlant d’un contrat de location-acquisition d’équipements miniers.  
  
Ensemble, les activités d’exploitation, d’investissement et de financement ont occasionné une diminution de la 
trésorerie et équivalents de trésorerie de 18 824 020 $, alors qu’elle se chiffrant à 18 824 020 $ au 30 juin 2007. 
Pendant l’exercice, beaucoup de fonds furent utilisés par les activités d’investissement, ayant pour effet de 
réduire la trésorerie et équivalents de trésorerie est à 0 $ à la fin de l’exercice.  
 
BILAN  
 
Au 30 juin 2008, l’actif total de Métanor se chiffrait à 49 087 173 $ comparativement à 35 896 008 $ au 30 juin 
2007. Cette différence, malgré la diminution de la trésorerie et équivalents de trésoreries, est principalement 
attribuable à l’augmentation des immobilisations, de la valeur des propriétés minières et des dépenses 



 
d’exploration reportées, aux stocks, à des avances sur redevance de production, aux taxes et crédits d’impôts à 
recevoir et à l’encaisse réservé à l’exploration. 
 
Les principaux éléments d’actifs se détaillent comme suit : 
   

Actif 30 juin 2008 
$ 

30 juin 2007 
$ 

Trésorerie et équivalents de trésorerie - 18 824 020 
Crédits à recevoir liés à l’exploration 3 239 757 134 662
Taxes à recevoir 690 529 489 144
Stock  814 843 -
Frais payés d’avance 142 428 159 946
Avance sur redevance de production 450 000 250 000
Encaisse réservée à l’exploration 2 347 892 380 100
Dépôt sur contrat sans intérêt 337 109 400 000
Propriétés minières (coût d’acquisition) 9 476 222 6 898 522
Dépenses d’exploration reportées 10 137 467 5 258 240 
Immobilisations 21 328 432 3 047 471

 
Au 30 juin 2008, le passif de la Société se chiffrait à 10 022 607 $ comparativement à 2 677 168 $ au 30 juin 
2007. Le passif à court terme est passé de 2 631 129 $ au 30 juin 2007 à 5 309 249 $ au 30 juin 2008. Cette 
augmentation est principalement attribuable aux comptes fournisseurs et charges à payer de 5 054 116 $ au 30 
juin 2008 comparativement à 1 674 041 $ en 2007. Il restait un solde à payer de 43 750 $ pour l’acquisition 
d’une propriété minière comparativement à 900 000 $ en 2007. À ces montants s’ajoutent les versements de 
l’obligation découlant d’un contrat de location-acquisition de 122 740 $ et ceux de la dette à long terme de 
88 643 $, comparativement à 57 088 $ en 2007. Un montant de 2 549 250 $ a été puisé à même le crédit 
rotatif. Les obligations découlant des dettes à long terme (achat et location d’équipements miniers) se chiffrent 
à 428 058 $ et celles liées à la mise hors service d’actifs à 1 735 050 $, celles-ci calculées à partir d’un estimé de 
la direction des coûts pour abandonner et restaurer ses actifs miniers de même qu’un estimé de l’échéancier des 
coûts futurs à être encourus. 
 
Les principaux éléments formant le passif de la Société sont : 
 

Passif 30 juin 2008 
$ 

30 juin 2007 
$ 

Comptes fournisseurs et frais courus 5 054 116 1 674 041
Solde à payer relatif à une propriété minière 43 750 900 000
Versements sur la dette à long terme 89 643 57 088
Versements contrat location-acquisition 122 740 -
Crédit rotatif 2 549 250 -
Dette à long terme (équipements) 172 717 46 039
Obligations contrat location-acquisition 255 341 -
Obligations liées mise hors service d’actifs 1 735 050 -

 
Fonds de roulement net 
 
Au 30 juin 2008, le fonds de roulement net de la Société était de (299 198 $) comparativement à 17 030 546 $ 
au 30 juin 2007. La diminution du fonds de roulement a été principalement causée par les investissements 
effectués, l’accroissement des dépenses d’administration, aux dépenses effectuées sur les propriétés minières et 
à la réhabilitation du moulin. La Société a fait appel à son crédit rotatif afin de rencontrer ses obligations à court 
terme. Également, comme la Société entreprend la production commerciale du gîte aurifère Barry, la vente 
régulière d’or, générant des revenus, l’aidera à rencontrer ses obligations et frais courants. 
 
 
 
 



 
Capitaux propres 
 
Les capitaux propres comprennent le capital-actions de 45 855 557 $, s’ajoute à celui-ci une valeur comptable 
de 1 698 484 $ pour les bons de souscription et de 2 280 903 $ pour le surplus d’apport pour un total de 
49 0834 944 $ moins un déficit de 10 770 378 $. Au 30 juin 2007, les capitaux propres étaient de 33 218 840 $. 
   
Structure de capitalisation 
 
Le capital-actions de la Société se compose d’un nombre illimité d’actions ordinaires et d’un nombre illimité 
d’actions privilégiées pouvant être émises en série.   
 
En date du 30 juin 2008, la structure de capitalisation de Métanor était la suivante : 
 
Actions ordinaires       73 419 693 
Options d’achat d’actions       4 702 161  
Bons de souscription       19 235 963  
 
Au 20 octobre 2008, 73 469 693 actions sont émises et en circulation et aucune d’elle n’est assujettie à une 
convention d’entiercement. 
 
Source de financement 
    
Au cours de l’exercice terminé le 30 juin 2008, 1 970 057 et 125 000 actions ont été respectivement émises en 
paiement de propriétés minières représentant respectivement 1 530 480 $ et 100 000 $, 625 000 l’ont été en 
contrepartie d’un placement privé générant 500 000 $ et 9 587 469 ont été émises lors de clôture de 
financements accréditifs générant 8 669 975 $. Un total de 371 500 bons de souscription a été exercé et des 
options portant sur 735 000 actions réservées ont été levées, permettant des entrées de fonds respectives de 
157 032 $ et 298 200 $. Des bons de courtier ont également été exercés, générant 188 807 $.  
 
 
SOMMAIRE DE L’INFORMATION FINANCIÈRE 
  
Informations pour les périodes de trois mois terminées le: 
 
 30 juin 2008 

$ 
31 mars 

2008 
$ 

31 déc. 
2007 

$ 

30 sept.  
2007 

$ 

30 juin  
2007       

$ 

31 mars 
2007 

$ 

31 déc.  
2006 

$ 

30 sept. 
 2006 

$ 
Total des revenus 6 202 24 490 125 436 55 935 101 654 25 335 7 273 8 634 
Perte nette       (3 080 712) (1 659 349) (549 465) (519 555) (740 676) (4662 966) (492 728) (175 927)
Perte nette / 
action de base & 
diluée  

(0,046) (0,024) (0,009) (0,009) (0,017) (0,021)    (0,021) (0,009)

 
 

Informations pour les exercices financiers terminées les: 
 

 30 juin 2008 
$ 

30 juin 2007 
$ 

30 juin 2006 
$ 

Total des revenus 212 063 142 896 41 307
Perte nette (5 809 081) (2 072 297) (924 464)
Perte nette par action de base & 
diluée 

(0,088) (0,068) (0,005)

 
 
 
 
 
 



 
PROPRIÉTÉS MINIÈRES & TRAVAUX D’EXPLORATION FUTURS   
  

Propriété Lac Bachelor 

La propriété Lac Bachelor est située dans le Canton Le Sueur à environ 225 km au nord-est de Val-d'Or (important 
centre d’activités minières) et à 3,5 km au sud-est de Desmaraisville. Cette propriété est composée de deux (2) 
concessions minières (CM) et 288 claims miniers (CL) et couvre une superficie de 10 638 hectares. 
 
Métanor a entrepris en 2006 la réhabilitation de son usine de traitement aurifère localisée sur cette propriété, laquelle 
est passée d’une capacité de traitement de 500 tpj à 750 tpj. Métanor y a entrepris l’usinage du minerai extrait par 
fosse à ciel ouvert du gîte aurifère Barry (situé à environ 65 km au sud-est). L’échantillonnage en vrac de 50 000 
tonnes de minerai extrait de ce gîte aurifère a été complété récemment. Métanor a décidé d’aller en production 
commerciale du gîte Barry et entend devenir un producteur aurifère rentable. L’ancien parc à résidus miniers a été 
réaménagé et les chemins d’accès reliant Barry à Bachelor ont été réparés et aménagés afin qu’ils soient conformes 
aux normes pour le transport de minerai. 
  
La Société effectuera prochainement une étude de faisabilité relative aux travaux de développement et d’exploration 
souterraine sur la propriété Bachelor. Ce programme de travaux souterrains inclura le changement du treuil, des 
modifications au chevalement, le fonçage du puits, les développements et les travaux d’exploration requis pour le 
prélèvement d’un échantillon en vrac qui qualifiera Bachelor pour la production.  
 
Le potentiel aurifère de la propriété Bachelor a été évalué en 2005 comme suit : ressources mesurées et 
indiquées de 841 591 t à 7,79 g/t Au (ou 210 857 onces d’or) et des ressources inférées de 426 148 t à 
6,52 g/t Au (ou 89 366 onces d’or), tel qu’il appert du rapport préparé par InnovExplo Inc. en conformité avec la 
NC 43-101 (31 octobre 2005).   
 
L’usine de traitement de minerai d’or du Lac Bachelor est la seule dans un rayon de 100 km de Desmaraisville.  
Plusieurs gîtes aurifères sont situés dans ce secteur et la majorité d’entre eux sont trop petits pour justifier la 
construction de leur propre usine. Une compilation des données publiques révèle que 8,9 M de tonnes de 
ressources à une teneur de 5,3 g/t Au (1,5 M oz Au) serait présentes dans ce secteur. L’accès est facilité par la 
présence de nombreux chemins forestiers reliant ces gîtes aurifères au site de la mine Bachelor. 
 

 Propriété Hewfran 
 
Cette propriété, adjacente à la propriété Lac Bachelor, 
comprend 38 claims totalisant 683,50 ha. En 2006, une 
campagne de 8 sondages totalisant 2 906 m a été complétée. 
Elle a permis d’investiguer les extensions des zones minéralisées 
de la zone Ouest définie par forage sur une distance horizontale 
d’environ 300 m et à une profondeur verticale de 180-320 m. 
Cette zone minéralisée renferme des ressources indiquées 
totalisant 110 100 t @ 0,208 oz/t Au et des ressources inférées 
totalisant 206 900 t @ 0,182 oz/t Au (étude 43-101 publiée en 
2005). Ces ressources sont facilement accessibles à partir des 
infrastructures de surface et souterraines (galerie établie au 
niveau 6) de la Mine Bachelor.  
 

Pendant l’exercice, une campagne de décapage a été initiée dans le secteur «West » de cette propriété dans le but 
d’exposer le prolongement en surface de cette zone « West » et de la zone « A ». Ces zones avaient été vérifiées à 
faible profondeur lors de récents sondages. Un sondage a été effectué à l’extrémité Est de cette zone « West ». Les 
résultats obtenus lors de cette campagne de décapage serviront à mieux définir la campagne de sondages planifiée 
pour l’automne 2008. 
 
Propriétés Barry 
 
Cette propriété, contenant un gîte aurifère important, a été acquise en décembre 2006 afin d’y réaliser un 
échantillonnage en vrac du minerai et selon les résultats obtenus, de mettre ce gîte en production. La propriété Barry 
I comprend 14 claims couvrant une superficie de 224 hectares et est entièrement entourée par la propriété Barry 
Unifiée qui comprend 192 claims et couvre une superficie de 3 052 hectares.   



 
En mai 2007, une deuxième estimation des ressources par Systèmes Géostat International Inc. (conforme à NI 43-
101) incluait les résultats des sondages effectués par Murgor lors de l’été 2006 et étendait les zones minéralisées sur 
presque 300 m additionnels vers le sud-ouest. Les ressources aurifères du gisement Barry réévaluées avec une teneur 
de coupure de 2 g/t Au furent alors estimées à : 385 000 tm de ressources indiquées à 4,23 g/t Au (52 300 
oz) et 966 000 tm de ressources inférées à 4,07 g/t Au (126 600 oz). 
 
Au cours de l’été 2008, Métanor a complété sur cette propriété, une campagne de 10 000 m de forage afin 
d’augmenter les ressources géologiques de ce gisement aurifère et d’évaluer le potentiel à faible profondeur des zones 
minéralisées situées dans le prolongement vers l’ouest de la fosse à ciel ouvert (zone Est). La majorité des sondages 
ont recoupé des zones minéralisées aurifères intéressantes mais nous attendons les résultats de l’analyse de plus de 
1 500 échantillons sur les 7 000 prélevés. Au cours des travaux, Métanor a étendu la zone décapée en prélevant 
environ 2 500 échantillons lors du rainurage systématique sur une distance de plus de 250 m vers l’ouest afin 
d’exposer les zones minéralisées de la zone Ouest.  
 
Les résultats préliminaires du rainurage et de la campagne de forages indiquent la présence de zones minéralisées 
aurifères suffisamment larges et continues pour envisager de nouvelles ressources géologiques dans ce secteur. La 
compilation des nouvelles intersections a débutée et les résultats seront publiés dès qu’elle sera complétée et que  
tous les résultats d’analyse auront été obtenus.  
 
Propriété Nelligan 
 
Métanor détient une option lui permettant d’acquérir un intérêt de 70 % dans cette propriété qui comprend 58 claims, 
couvre une superficie approximative de 2 895 hectares et est située immédiatement à l’ouest de la propriété Bachelor.  
Lors d’une campagne de prospection et de cartographie effectuée par Murgor en 2006, des intersections aurifères de 
5,82 g/t Au sur 0,53 m et 3,15 g/t Au sur 3,0 m ont été obtenues par échantillonnage d’un horizon cisaillé et 
minéralisé semblable à la Veine A de la propriété Bachelor. Une campagne de décapage intensive a été effectuée 
durant l’été et une partie de l’automne 2008. Elle a permis d’étendre de façon significative les structures aurifères 
mise à jour par Murgor. La compilation des résultats est en cours et une campagne de sondages, prévue cet automne, 
testera les meilleures cibles. 
 
Propriété MJL et Hansen 
 
Il n’y a pas eu de travaux de terrain sur cette propriété au cours de l’exercice terminé le 30 juin 2008. Au cours du 
prochain exercice, le levé PP initié en 2005 sera étendu afin de retracer les extensions des zones conductrices dans ce 
secteur à faible densité d’affleurement.  
 
Propriété MJL-2 
 
Pendant l’exercice, Métanor a fait l’acquisition de 53 nouveaux titres miniers totalisant environ 2 850 hectares situés 
immédiatement à l’est (36), au nord-ouest (9) et au sud-ouest (8) de la propriété Bachelor.   

Propriété Opinaca 
 
Cette propriété, acquise au début de 2006 par jalonnement, comprend 92 cellules totalisant 487,82 hectares et elle 
est située dans le secteur Opinaca, à 30 km au sud-sud-ouest de la propriété Éléonore de Goldcorp (découverte par 
Mines d’Or Virginia) dans la région de la Baie-James. Cette propriété couvre un secteur contenant plusieurs anomalies 
magnétiques aéroportées dans un environnement géologique comportant des unités volcaniques comprises entre deux 
intrusifs granitiques et propice à la découverte de minéralisation aurifère.  
 
Aucun travail n’a été effectué sur cette propriété au cours de l’exercice. Un levé géophysique aéroporté couvrant 
l’ensemble de la propriété est toujours envisagé afin de localiser des secteurs minéralisés et de générer des cibles 
pour d’éventuels travaux d’exploration au sol. Un montant minimal de 100 000 $ est prévu pour cette première phase 
de travaux. 
 
Propriété Wahnapitei 
 
Cette propriété est située dans l’extension nord-est du bassin de Sudbury, à moins de 5 km au nord-est du gisement 
« Nickel Rim South » de Falconbridge. Les travaux des années antérieures ont permis de localiser des zones 
minéralisées à fort potentiel en or, nickel, cobalt, platine et palladium qui coïncident avec une série d’anomalies PP 
décelées lors du levé effectué en 2005.   
 



 
Aucun travail de terrain n’a été effectué en 2008, mais les titres miniers ont été renouvelés en utilisant les crédits 
provenant des travaux antérieurs. La prochaine campagne d’exploration comprendra des forages qui  investigueront 
les cibles PP connues mais non encore vérifiées et les zones minéralisées ayant retourné des valeurs en or, platine et 
palladium. Sur les claims acquis en 2006, un levé PP devra être réalisé afin de définir de nouvelles cibles. Un budget 
de 200 000 $ est prévu pour la réalisation de ces travaux. 
 
Propriété Dubuisson 
  
Aucune campagne d’exploration n’a été effectuée sur cette propriété au cours de l’exercice financier terminé le 30 juin 
2008. Une campagne de sondage est déjà planifiée afin d’investiguer l’extension vers l’ouest de la Veine # 5, en 
surface et en profondeur. Le début de cette campagne de sondage dépendra du prix de l’or et des fonds disponibles. 
 
Propriété Vassan 
 
Il n’est pas certain que des travaux soient effectués pendant l’exercice financier en cours.  
 
ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS ET PERSPECTIVES 
 
Le 1er juillet 2008, une option portant sur un total de 100 000 actions réservées a été octroyée en faveur de 
Claude Imbeault, au prix de levée de 0,68 $, d’une durée de 10 ans et devenant exerçable à raison de 25 % par 
trimestre, à compter du 30 août 2008. 
 
La Société a décidé, par résolution, de modifier son régime d’options d’achat d’actions afin que le nombre 
d’actions réservées aux fins du régime passe d’un nombre fixe ne devant pas dépasser 20 % du capital actions 
émis à un nombre variable, soit un maximum de 10 % du capital actions émis de la Société. Cette modification 
sera soumise, pour approbation, aux actionnaires de la Société. 
 
Le 16 octobre 2008, le conseil d’administration a approuvé, par résolution, la décision d’aller en production 
commerciale pour le minerai extrait du dépôt à ciel ouvert Barry. La Société vise la production de 26 000 onces 
d’or d’ici la fin juin 2009. La maîtrise des coûts d’exploitation et le flux de trésorerie d’exploitation anticipés 
provenant de Barry l’aideront à rencontrer ses obligations et à financer ses programmes d’exploration et 
d’investissements en capital projetés. 
 
Une étude de faisabilité débutera incessamment afin d’évaluer l’opportunité d’initier le développement souterrain 
(approfondissement du puits, augmentation de la capacité du moulin, etc.). En parallèle, des travaux 
d’exploration seront effectués sur la propriété Barry et sur les propriétés du complexe Bachelor.  
 
ENGAGEMENT   
 
Le 30 mai 2008, Ressources Métanor a annoncé la signature d’une convention de facilité de crédit de  
10 000 000 $US avec un syndicat de prêteur, portant intérêt au taux préférentiel US ou 7 % (le plus élevé des 
2), plus une prime de 5 % augmentant à 15 % en cas de défaut. En 2008, le crédit rotatif porte intérêt au taux 
de 12 %.  
 
La Société s’est engagée, par la clôture de financements accréditifs en 2008, à consacrer et dépenser  4 667 342 
$ en dépenses d’explorations minières, et ce avant le 31 décembre 2009. 
 
La Société a contracté des engagements financiers en acquérant des équipements miniers, dont un effet à payer 
remboursable par versements mensuels de 5 534 $ échéant en 2009, et un effet à payer remboursable en 
versements mensuels de 4 526 $ échéant en 2012. 
 
La Société s’est engagée par la signature de baux totalisant 285 591 $ au cours des 4 prochaines années, dont 
un signé avec une société contrôlée par un administrateur pour un montant résiduel de 129 000 $, lequel se 
rapporte à la location d’espaces de bureaux pour le siège social de la Société. L’autre bail se rapporte à la 
location d’équipement minier.  
 
La Société a décidé d’effectuer la production commerciale du minerai extrait de la propriété Barry. Ce minerai 
est transporté puis traité à l’usine de la mine Lac Bachelor, appartenant à Métanor.  



 
OPÉRATIONS ENTRE APPARENTÉS 
 
Au cours de l’exercice, la Société a encouru des dépenses et honoraires suivants avec des apparentés 
(dirigeants, administrateurs ou sociétés contrôlées par ceux-ci), comparativement à l’exercice précédent :  
 

Dépenses 30 juin 2008 
$ 

30 juin 2007   
$ 

Dépenses d’exploration Reportées 
     Location & dépenses Carothèque 
     Honoraires professionnels 

-
-

19 800
164 685

Dépenses d’administration 
     Honoraires professionnels 
     Relations avec les investisseurs 
     Charges locatives 

12 800
83 905
51 900

5 720
95 450
18 500

Immobilisations 
     Équipement 15 542 -

 
Pendant l’exercice, des honoraires de consultation ont été versés à deux administrateurs reliés à l’administration 
et aux relations avec les investisseurs, pour des services spécifiques. Un loyer a été payé (bureaux de Métanor) 
à une entreprise détenue en partie par le président, des frais d’allocation d’un véhicule ont été payés à une 
société contrôlée par un administrateur et un équipement à été acquis d’un administrateur. Ces opérations et 
dépenses ont été effectuées dans le cours normal des activités de la Société et ont été mesurées à la valeur 
d’échange, soit la valeur établie et acceptée par les parties. 
 
Politique de dividendes 
 
Depuis son incorporation, la Société n’a jamais déclaré de dividende au comptant sur ses actions ordinaires en 
circulation. Tout futur paiement de dividendes dépendra des besoins financiers de la Société et de son niveau de 
croissance future ainsi que tout autre facteur que le conseil d’administration jugera nécessaire de considérer 
dans les circonstances. Il est peu probable que des dividendes soient payés dans un avenir rapproché. 
 
Normes et conventions comptables 
 
En juin 2007, l'Institut Canadien des Comptables Agréés (l’ICCA) a modifié le chapitre 1400, « Normes générales 
de présentation des états financiers », afin d'exiger de la direction qu'elle évalue la capacité de la société à 
poursuivre son exploitation sur une période minimum de 12 mois à compter de la date de clôture, sans toutefois 
s'y limiter. Ces nouvelles exigences entrent en vigueur pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2008 
et la Société les mettra en application à compter du 1er juillet 2008. Les nouvelles exigences couvrent seulement 
les informations à fournir et n'auront pas d'incidence sur les résultats financiers de la Société. 
 
Changements aux politiques comptables 
 
Le 1er juillet 2007, conformément aux dispositions transitoires applicables, la Société a appliqué les 
recommandations du nouveau chapitre 1506, «Modifications comptables», du Manuel de l'Institut Canadien des 
Comptables Agréés. Ce nouveau chapitre, entrant en vigueur pour les exercices ouverts à compter du 1er 
janvier 2007, établit les critères de changement de méthodes comptables ainsi que le traitement comptable et 
l'information à fournir relative aux changements de méthodes comptables, aux changements d'estimations 
comptables et aux corrections d'erreurs. De plus, la nouvelle norme exige la communication des nouvelles 
sources premières de PCGR publiées mais non encore entrées en vigueur ou non encore adoptées par la société. 
La nouvelle norme n'a pas d'incidence sur les résultats financiers de la société. 
 
Le 1er juillet 2007, conformément aux dispositions transitoires applicables, la société a adopté les nouvelles 
recommandations des chapitres 3855, « Instruments financiers – comptabilisation et évaluation », 1530, « 
résultat étendu », 3861, « Instruments financiers – informations à fournir et présentation », et 3251, « Capitaux 
propres », du Manuel de l'Institut Canadien des Comptables Agréés. 
 



 
Les chapitres 3855 et 3861 traitent de la comptabilisation, de l'évaluation, de la présentation et des informations 
à fournir à l'égard des instruments financiers et des dérivés non financiers dans les états financiers. Les 
dispositions transitoires de ces chapitres exigent que la société réévalue les actifs et les passifs financiers, le cas 
échéant, à l'ouverture de son exercice. 
 
Le chapitre 1530 traite des normes d'information et de la présentation du résultat étendu. Le chapitre 3251 
traite des normes de présentation des capitaux propres et des variations des capitaux propres au cours de 
l'exercice. 
 
En décembre 2006, l'ICCA a publié une nouvelle norme comptable, soit le chapitre 1535, « Informations à 
fournir concernant le capital ». Le nouveau chapitre établit des normes pour la divulgation d'informations sur le 
capital de la société et la façon dont il est géré. Cette nouvelle norme entre en vigueur pour les exercices 
ouverts à compter du 1er octobre 2007 et la société la mettra en application à compter du 1er juillet 2008. La 
nouvelle norme comptable couvre seulement les informations à fournir et n'aura pas d'incidence sur les résultats 
financiers de la société. 
 
Base de présentation 
 
Les états financiers sont préparés selon la méthode du coût historique, à l'exception de certains instruments 
financiers qui sont comptabilisés à la juste valeur. Aucune information sur la juste valeur n'est présentée lorsque 
la valeur comptable correspond à une approximation raisonnable de la juste valeur. 
 
Principes de consolidation 
 
Les états financiers consolidés au 30 juin 2007 contenaient les comptes de Ressources Métanor inc. et ceux de 
Partenariat Bachelor Lake, une co-entreprise détenue conjointement avec Halo Resources inc. jusqu’en date du 
2 mai 2007, date à laquelle la Société a racheté l’intérêt indivis (50 %) détenu par son partenaire. 
 
Fonds réservés à l’exploration 
 
Les fonds réservés à l’exploration représentent le produit de financements accréditifs non dépensés au 30 juin 
2008 et doivent être consacrés aux dépenses d’exploration avant le 31 décembre 2009. 
 
Stock  
 
Les stocks d’or et de minerai proviennent de l’échantillon en vrac et ont été évalués au moindre du coût et de la 
valeur nette de réalisation. Les stocks de fournitures et d’essence sont évalués au moindre du coût et de la 
valeur de remplacement. 
 
Instruments financiers  
 
Juste valeur : La juste valeur des instruments financiers à court terme de la Société des fonds réservés à 
l’exploration se rapproche de la valeur comptable en raison de leur échéance rapprochée. La juste valeur des 
dettes à long terme est équivalente à la valeur comptable étant donné que l’emprunt a été contracté près de la 
fin de l’exercice ou vient à échéance au cours du prochain exercice. Tous les instruments financiers sont 
comptabilisés à la juste valeur au bilan. Les gains ou pertes non matérialisés sur les actifs financiers détenus aux 
fins de transaction sont enregistrés au résultat net.  
 
Risque de taux d’intérêt : La direction considère que Métanor n’était exposée à aucun risque de taux 
d’intérêt au 30 juin 2008 quant à ses comptes fournisseurs et charges à payer. Toutefois, le crédit rotatif porte 
intérêt à un taux variable si le taux préférentiel américain est supérieur à 7 %. Il pourrait donc exposer la 
Société à un risque de flux de trésorerie découlant des variations de taux d’intérêt. 
 
Obligations liées à la mise hors service d’actifs 
 
Les obligations liées à la mise hors service d’actifs représentent un estimé fait par la direction des coûts pour 
abandonner et restaurer les actifs miniers de la Société et de l’échéancier prévu des coûts futurs à encourir. Un 
montant de passifs encourus de 1 415 468 $ et 319 582 $ ont été respectivement estimés pour le moulin et le 



 
site de Barry, pour des obligations totales de 1 735 050 $. 
 
Transactions hors bilan, obligations et engagements contractuels 
 
Il n’existe aucune transaction hors bilan, ni obligation autres que ceux déclarés ou conclus dans le cours normal 
des affaires de la Société. 
 
ÉNONCÉS PROSPECTIFS – MISE EN GARDE 
 
Notre rapport de gestion contient des énoncés d’ordre prospectif qui ne sont pas appuyés par des faits 
historiques. Les énoncés prospectifs expriment, à la date de notre rapport de gestion, nos estimations, 
prévisions, attentes et opinions par rapport à nos activités et à l’égard d’événements futurs. Les énoncés 
prospectifs exprimés dans notre rapport sont raisonnables, mais ils comportent certains risques et incertitudes et 
il n’y a aucune garantie que ces énoncés s’avéreront exacts. Les facteurs pouvant faire varier de façon 
importante nos résultats, nos activités et les événements futurs par rapport aux attentes exprimées 
expressément ou implicitement dans ces énoncés prospectifs comprennent, sans s’y limiter, la volatilité du prix 
de l’or et des métaux, les risques liés à l’industrie minière, les situations géologiques imprévues, les incertitudes 
relatives à l’estimation des ressources minérales, les changements de réglementation et de politiques 
gouvernementales, le défaut d’obtenir les permis nécessaires et les approbations des instances 
gouvernementales, les besoins additionnels de financement et la capacité de la Société à obtenir ces 
financements, ainsi que tout autre risque lié à l’exploitation et au développement. 
 
Métanor croit que les hypothèses découlant des énoncés prospectifs sont plausibles, cependant, il est fortement 
recommandé de ne pas accorder une confiance excessive à ces énoncés, qui ne sont valables qu’au moment de 
la rédaction de ce document. La Société décline toute intention ou obligation en ce qui concerne la mise à jour 
ou la révision d’un énoncé prospectif quelconque, peu importe si le ou le énoncés concernés doivent être révisés 
à la lumière de nouveaux renseignements, situations ou de tout autre nouveau facteur. 
 
RISQUES ET INCERTITUDES 
 
Au 30 juin 2008, la Société est considérée comme une société d’exploration.  Plusieurs facteurs externes influent 
et peuvent avoir des impacts significatifs sur les résultats de la Société et sur ses besoins de financement et 
capitaux. L’exploration et la mise en valeur de gisements impliquent d’importants risques financiers sans pour 
autant garantir que les campagnes d’exploration se traduiront par à une mise en production  commerciale 
rentable. La récupération des montants indiqués au titre des propriétés minières et la continuité de l’exploitation 
dépend de la découverte de réserves ou de ressources et d’une mise en production économiquement rentables, 
du maintien des propriétés et de la capacité de la Société à obtenir du financement additionnel, si nécessaire, ou 
de la vente avec profit des dites propriétés. Des changements de conditions dans le futur pourraient nécessiter 
des radiations de valeurs comptables.  
 
Les principaux risques financiers sont les suivants :   
 
Risque de liquidité : 
 
Dans un proche avenir, des fonds additionnels sont nécessaires pour financer des travaux d’exploration, de mise 
en valeur et des acquisitions. Les différentes sources de fonds futurs disponibles pour la Société sont l’émission 
de capital-actions additionnel ou l’emprunt de fonds. Il n’existe aucune assurance que de tels financements 
seront disponibles à la Société. De plus, même si un tel financement était complété avec succès, il n’existe 
aucune assurance à l’effet qu’il sera obtenu moyennant des modalités favorables à la Société, ou qu’il lui 
fournira des fonds suffisants pour atteindre ses objectifs, ce qui pourrait affecter défavorablement les activités 
de la société et sa situation financière. 
 
La gestion du risque de liquidité vise à maintenir un montant suffisant de trésorerie et d’équivalents de 
trésorerie et à s’assurer que la Société dispose de sources de financements suffisantes. La Société établit des 
prévisions budgétaires et de trésorerie afin de s’assurer qu’elle dispose des fonds nécessaires pour rencontrer 
ses obligations. 
  



 
Risque de taux d’intérêt et de change 
 
Le crédit rotatif est libellé en dollars américains et porte intérêt à un taux variable si le taux américain est 
supérieur à 7 % plus 5 %, ce qui expose la Société à des risques de change et d’intérêt pouvant avoir un effet 
sur le flux de trésorerie découlant des variations du taux de change et des taux d’intérêts.  
 
Risque de crédit 
 
Généralement, la valeur comptable des actifs financiers de la Société apparaissant au bilan et qui sont exposés 
au risque de crédit, après déduction des provisions applicables pour pertes, représente le montant maximum du 
risque de crédit auquel la Société est exposée. Au 30 juin 2008, un risque résultait de la concentration du crédit 
de l’encaisse réservée à l’exploration déposée à la même institution financière. 
 
Risque lié aux conditions de l’industrie : 
 
L’exploration et la mise en valeur des ressources minières comportent des risques significatifs que même une 
évaluation soignée alliée à l’expérience et au savoir-faire ne peuvent éviter.  Bien que la découverte d’un 
gisement puisse s’avérer extrêmement lucrative, peu de terrains faisant l’objet d’une prospection deviennent des 
mines productrices.  Des dépenses importantes peuvent s’avérer nécessaires aux fins d’établir les réserves de 
minerai, d’élaborer les procédés métallurgiques et de construire les installations d’extraction et de traitement sur 
un site particulier.  
 
Risque lié aux titres de propriété : 
 
Bien que la Société ait obtenu des opinions sur les titres de certaines de ses propriétés, et qu’elle ait pris des 
moyens raisonnables pour s’assurer d’un titre de propriété valide, il n’existe aucune certitude que ses titres de 
propriétés ne seront pas contestés ou remis en question. Des tierces parties pourraient avoir des réclamations 
valides quant à des portions sous-jacentes aux intérêts de la Société. 
 
Risque lié à la réglementation gouvernementale :  
 
Les activités de la Société doivent être conformes avec diverses lois qui portent sur l’exploration et la mise en 
valeur, la protection de l’environnement, l’obtention de permis et l’autorisation des opérations minières dans son 
ensemble.  La Société croit qu’elle est en conformité avec les aspects importants de la loi. Un changement de la 
législation pourrait avoir un effet négatif sur les opérations de la Société. 
 
Risques non assurés : 
 
La Société peut devenir assujettie à la responsabilité découlant des éboulements, de la pollution ou d’autres 
risques contre lesquels elle ne peut s’assurer ou choisit de ne pas le faire en raison du coût élevé des primes ou 
pour d’autres motifs. Le paiement de ces responsabilités diminuerait ou pourrait éliminer les fonds disponibles 
pour les activités d’exploration et d’extraction. 
 
Cours des métaux : 
 
Des facteurs indépendants de la volonté de la Société peuvent influer sur la valeur marchande de l’uranium, de 
l’or, du diamant, des métaux de base ou de tout autre minéral découvert. Les cours des ressources ont fluctué 
considérablement, particulièrement durant les dernières années. Les répercussions de ces facteurs ne peuvent 
être prévues avec précision. 
  
CONTRÔLE ET PROCÉDURE SUR LA COMMUNICATION DE  L’INFORMATION  
 
Tel que requis par le règlement 52-109. La société a évalué l’efficacité de ses procédures de contrôle interne et 
de divulgation d’information en date de la fin d’année terminée le 30 juin 2008. Cette évaluation a été conduite 
sous la supervision et avec la participation du président et du chef des opérations financières. À la suite de cette 
évaluation, le président et le chef des opérations financières ont conclu que les politiques de contrôle et de 
divulgation d’information étaient adéquates. 
 



 
La seule situation identifiée lors de cette évaluation est inhérente à toutes les sociétés publiques de faible 
capitalisation. En tant que société en émergence, la direction de la société est composée d’un nombre limité de 
personnes-clés, ce qui crée une situation ou la répartition des tâches est limitée et doit être composée par une 
supervision plus efficace du président et du chef des opérations financières. La direction de la société continuera 
de surveiller de très près toutes les activités financières de la société et accroître sa supervision dans les 
secteurs clés. Il est important de noter que cette situation pourrait impliquer que se société soit dans l’obligation 
d’engager du personnel supplémentaire afin d’accroitre sa supervision dans les secteurs clés. 
 
Toutefois, les coûts d’opérations supplémentaires qu’engendrait cette solution pourraient créer un risque 
financier important en regard à la viabilité de la société. La société a donc décidé de divulguer ce risque 
potentiel dans ses divulgations réglementaires et procéder à l’ajout de personnel supplémentaire seulement au 
moment où le budget le permettra. 
 
 
 
(s) Serge Roy      (s) Ronald Perry 
________________________    ________________________ 
Serge Roy, président      Ronald Perry, trésorier 
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ANNUAL MANAGEMENT’S DISCUSSION AND ANALYSIS REPORT   
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Metanor was incorporated on January 10, 2003 under the Canada Business Corporations Act. Its head office and 
Corporation’s core library are located at 2872 Sullivan Road, Suite 2, Val-d'Or, Québec, J0Y 2N0. Since 
December 11th 2003 (closing date of its IPO) Metanor is a public Corporation, listed in the Tier 1 at the TSX 
Venture Exchange. Since December 22, 2005, Metanor’s shares are traded on the Frankfurt Stock Exchange, in 
Europe. 

The business of Metanor pertains to the exploration of mining properties (auriferous bearing and base metal) 
belonging to or which Metanor has a purchase option agreement there on which are located in Quebec and 
Ontario. A bulk sample of the ore from the Barry properties was initiated, was undertaken during the exercise 
and completed since. Following the success of this bulk sampling, Metanor undertakes the commercial 
production of the ore extracted from the gold bearing Barry Deposit.  
 
The majority of its properties contain mineral resources. When other exploration will be conducted, Metanor will 
determine if these properties contain economically profitable reserves of ore. Recovery of the cost of mining 
assets is subject to the discovery of economically recoverable reserves. The Company’ intends to continue 
exploration works on all its properties and, more particularly  on the Barry, Bachelor, Nelligan, Barry-2 and MJL 
properties. 
 
Additional information and Continuous disclosure  
 
This report provides a review and analysis of our financial situation and results from operations.  This will help 
the reader to assess material changes in our financial situation for the financial year ended June 30, 2008 in 
comparison to the same periods of the previous year. This Management Discussion and Analysis Report, 
prepared as of October 19, 2008 complies with Rule 51-102A of the Canadian Securities Administrators on 
continuous disclosure, is intended to supplement our audited financial statements. This Report should be read in 
conjunction with the interim and annual financial statements and the accompanying notes to financial 
statements. It presents the management’s point of view on Metanor’s ongoing activities and its current and past 
financial results, as well as an outlook of the activities planned for the coming months. This present MD&A 
Report was submitted to the audit committee and the Board of directors for approval on October 21, 2008. All 
dollar amounts are expressed in Canadian dollars, unless otherwise specified.   
 
Further information about the Company, its properties, projects, annual and quarterly reports are available for 
consultation on the web site of the Corporation or SEDAR at the following addresses:  www.metanor.ca and 
www.sedar.com. 
 
The Board of Directors is composed of: Serge Roy (Chairman and Chief Executive Officer), Ghislain Morin 
(President and Chief Operating Officer), Raymond Couture*, Ronald Perry* Vice–President and Treasurer, Marie-
Louis Roy and Malcolm P. Duncan* (*member of the Audit Committee).  
 
 
 
Selected financial Information  
 

 
 
 

June 30 
2008 

$ 

June 30  
2007 

$ 
Revenues 
    Interest 212,063 142,896 

Expenses 
    General and administrative expenses    7,176,144 2,336,793 

Net loss (5,809,081) (2,072,297 

Basic and diluted net loss per share (0.088) (0.068) 



 
Balance sheet 
     Total assets 
     Total liabilities 
     Shareholder’s Equity 

On June 30, 2008 
49,087,173 

  10,022,607 
            39,064,566 

 
OPERATION EXPENSES: 
 
Analysis of general, administrative and other expenses 
 
During the year ended on June 30, 2008 administrative and other expenses represent an amount of $7,176,144 
compared to $2,336,793 on June 30, 2007. During 2008, those expenses comprised $1,214,455 as write down 
of a mineral property and deferred exploration expenses (see the note following the table of the “deferred 
exploration expenses”). The increase in the administrative expenses was mainly due to the increase in salaries 
and fringe benefits, the director stock-based compensation, the financing fees and promotional activities during 
the year. During the year, new employees were recruited and the salary of some employees and officers were 
increased. The salaries and fringe benefits increased to $942,362 compared to $316,873 on June 30, 2007.  
 
During the exercise, a private placement and two flow-through private placements were completed and a 
convention of revolving credit of $US 10M was concluded. Financing fees of $2,196,436 $ were incurred. They 
include a value estimate at $1,260,000 for the issuance of 3M of broker warrant in favour of the lenders 
(revolving facility). On June 30, 2007, there was no amount allowed to this item. The investor’ relations and 
travel & entertainment fees remain similar (see table herein after). 
 
The options granted during the year created an expense of $896,898 as directors stock-based compensation 
($459,961 in 2007) and an amount of $111,842 as stock-based compensation to consultants in financing and 
investors’ relations ($5,625 in 2007), increasing the contributed surplus of an amount of $1,008,740. The fair 
value of the options granted during the year was estimated on the grant date using the Black-Scholes option-
pricing model and was calculated to $0.68 per reserved share in 2008 ($0.45 in 2007). 
 
The main administrative expenses are detailed as follow:  
 

 
Administration & other expenses 

June 30 
2008 

$ 

June 30  
2007 

$ 
Directors’ stock-based compensation 896,898 449,961
Salaries and frange benefits  942,362 316,873
Travel and entertainment 483,067 416,430
Investor relations  619,614 627,448
Professional fees 238,180 157,888
Insurance 52,509 20,767
Office expenses 83,820 66,435
Trustees and registration fees 40,076 35,208
Rental expenses   52,350 18,500
Reports to shareholders 77,207 47,518
Maintenance and repairs 53,762 62,663
Telecommunications 44,824 29,271
Financing fees 2,196,436 -

 
Net loss and comprehensive loss 
 
For the year, Metanor realized a loss before income taxes of $6,964,081 and by calculating an amount of 
$1,155,000 for future income taxes, it results a net loss and comprehensive loss of $5,809,081 or $0.088 per 
share basic and diluted, compared to a loss before income taxes of $2,193,897 and an amount of $121,600 for 
future income taxes, it results a net loss and comprehensive loss of $2,072,297 or $0.068 for the preceding 
exercise. The weighted average number of shares outstanding on June 30, 2008 was of 65,890,716 compared 
to 30,626,253 on June 30, 2007. The increase in the number of shares is mainly attributable to the private 
placements closed and to the issuance of shares for the acquisition of mining properties. The net loss increased 



 
in proportion of the increase in the administration and other expenses.  
 
As at June 30, 2008, net investment incomes of $212,063 were earned during the year, compared to $142,896 
in 2007. The increase is related to interest earned on investments made from previous placements. 
 
DEFERRED EXPLORATION EXPENSES: 
 
During the year, Metanor has continued to work on the bulk sample on the Barry property. Metanor also 
completed the installation of additional camps for employees on the Barry and Bachelor sites. The Company has 
continued the rehabilitation work on the Bachelor Lake Mill and surface infrastructures. The work on the tailing 
pound was completed at the Bachelor Mine. The permits for the bulk sample, the ore transportation, the 
rehabilitation of the tailing and the other required permits and authorizations were obtained. 
 
For the year ended June 30, 2008, the deferred exploration expenses totalled $14,927,020 compared to 
$2,201,576 for the corresponding year of 2007. In 2008, those expenses will be reduced by a governmental 
subvention of $3,586,675 (tax credit related to exploration), by a write down of property and of deferred 
exploration expenses of $1,208,705 and by the gold sales and inventory resulting from the bulk sample totalling 
$5,252,413.  
 
The following table details the acquisition costs and the deferred exploration & development expenses 
performed by property:  
 

 
Property 

Acquisition cost
June, 30 2008 

$ 

Deferred exploration 
expenses/ 

June 30, 2008 
$ 

Deferred exploraiton 
expenses / 

June 30, 2007 
$ 

Bachelor Lake 5,593,143 2,714,219 2,282,713 
Dubuisson 154,615 -* 1,148,187
Wahnapitei 610,135 537,023 526,622 
Hewfran 444,602 680,016 634,532 

MJL / Hansen 141,836 12,413 10,800 
Vassan -*  -* 68,543 
Opinaca 10,120 19,438 15,013
Barry 1,997,921 6,172,620 571,830
MJL-2 434,250  - -

Nelligan 89,600 1,738 -
TOTAL 9,476,222 10,137,467 5,258,240 

  
*The Company wrote down a value of deferred exploration expenses of $1,144,742 on the Dubuisson property 
and on the Vassan property, Metanor wrote down a reduction of value of deferred exploration expenses for an 
amount of $63,963 and of the value on property of $5,750. This reduction of value allows Metanor to conform to 
the auditing and accounting standards on the deferred exploration expenses. 
 
During the exercise, the principal deferred exploration expenses were carried out on the properties Barry and 
Bachelor, for the rehabilitation of the mill, the stripping and line cutting, the construction and maintenance of 
the access road with culverts and bridge in conformity for the transport of ore, for the construction of a waste 
and ore pad and for the bulk sample.  
 
CASH FLOW 
 
For the financial year finishing on June 30 2008, the cash flows used for exploiting activities were of 
$2,591,534 and of $1,521,182 $ in 2007. The increase is mainly caused by the increase in the net loss 
($5,809,081 compared to $2,072,297), including future income taxes ($1,155,000 compared with $121,600) and 
of the amount of taxes to be received. An amount of $1,214,455 is entered for a write down of value on a 
mining property and on deferred exploration expenses.  
 
During the year, liquidities of $27,305,286 were used for investing activities compared to $6,507,566 for the 
corresponding year ending on June 30, 2007. During the year (2008), these expenses included a use of: 



 
$17,102,742 in fixed assets, $1,967,792 for restricted cash for exploration, $200,000 in advances on NSR 
production Royalty, $814,843 for inventories, $884,868 for the acquisition of mineral properties and $6,412,932 
in deferred exploration expenses. During the preceding year, these expenses related to the investing activities 
were: $400,000 on contract deposits, $2,301,850 in fixed assets, $3,344,389 for the acquisition of mineral 
properties, $358,000 in taxes recovered related to exploration and $1,141,373 in deferred exploration expenses. 
 
In 2008, the investments were carried out mainly for the acquisition of fixed assets and the exploration and the 
development of the Barry and Bachelor properties as well as for the acquisition of mineral properties. The main 
capital investments and the fixed assets are as follows: 
 

• Acquisition of a loader and crusher 
• Construction of a road  
• Acquisition of a VOLVO loader 
• Acquisition of two diamond drilling machines 
• Installation of camps and garages on the Barry property; 
• Installation of a warehouse (storekeeper) and a garage (Bachelor); 
• Installation of a slope to pour the ore; 
• Installation of offices, kitchen and camps (Bachelor Mine) 
• Acquisition and installation of cameras for monitoring, fences and barriers in order to increase safety on 

the Bachelor Mine Property; 
• Installation of tanks; 
• Construction of a platform with roof to store the material for the mine; 
• Installation of an automated system of analysis and control for the water discharge in nature in bond 

with the basin of sedimentation; 
• Installation and rehabilitation of dams and the park with mining residues in conformity (environmental 

standards); 
• Rehabilitation of the mill to the Bachelor mine; 
• Installation of a third “ball millet” for the increase in the tonnage treated with the factory; 
• Installation of an analysis laboratory; 
• Maintenance and rehabilitation of the existing shaft for the underground exploration. 

 
The financing activities generated cash flows of $11,072,800 for the exercise ended on June 30, 2008 
compared to $26,370,564 in 2007. As at June 30, 2008, an amount of $9,814,015 was received following the 
closing of private placements, the exercise warrants and stock options, causing issuance of share costs of 
$971,529 compared to an amount of $28,083,110 receiving as at June 30, 2007 which had generated issuance 
of share costs of $1,805,889. During the exercice (2008), an amount of $2,549,250 was used from the revolving 
credit. The payments on the long-term debt used $78,017 in 2008 compared to $16,607 in 2007. During the 
exercise, the Company contracted obligations totalling $397,500 under capital lease of mining equipment.  
  
During the exercise, together, the exploitation, investing and financing activities caused a net decrease in cash 
and cash equivalents of $18,824,020, whereas it amounted to $18,824,020 on June 30, 2007. During the 
exercise, much funds were used by the activities of investment, resulting in reducing the cash and cash of 
equivalent to 0 $ at the end of the exercise (June 30, 2008).  
 
BALANCE SHEET  
 
On June 30, 2008, the total assets of Metanor amounted to $49,087,173 compared to $35,896,008 on June 30, 
2007. This difference, in spite of a decrease of the cash and cash equivalents, is mainly due to the increase of 
the fixed assets, of tax credits and taxes receivable related to exploration, the value of the mineral properties 
and the deferred exploration expenses, the amount of restricted cash for exploration, of the inventories, of 
deposits on contract and of advances on NSR Royalty. 
  
The main assets are detailed as follows: 
     

Assets June 30, 2008 
$ 

June 30, 2007 
$ 

Cash and cash equivalents - 18,824,020
Taxes recoverable and other 690,529 489,144



 
Tax credit receivable related to exploration 3,239,757 134,662
Inventory 814,843 -
Advance on production royalty 450,000 250,000
Prepaid expenses 142,428 159,946
Restricted cash for exploration 2,347,892 380,100
Deposit on contract without interest 337,109 400,000
Mineral Properties 9,476,222  6,898,522
Deferred exploration expenses 10,137,467 5,258,240
Fixed assets 21,328,432 3,047,471

 
On June 30, 2008 the liabilities of Metanor totalled $10,022,607 compared to $2,667,168 on June 30, 2007. This 
difference is largely due to the increase in the accounts payable and accrued liabilities of $5,054,116 on June 
30, 2008 compared to $1,674,041 on June 30, 2007. There was a balance payable related to an acquisition of a 
mineral property of $43,750, compared to a balance of $900,000 on June 30, 2007. To those amounts, we 
added the payments of the obligation related to the obligation under capital lease of $122,740 and to the long-
term debt of $88,643. The obligation totalled $57,088 $ in 2007. An amount of $2,549,250 was borrowed in the 
revolving credit. The obligations coming from the long-term debts (purchase and lease of mining equipment) 
amounted  $428,058 and those related to the assets retirement obligations of $1,735,050 (based on 
management’s estimates of costs to abandon and reclaim mineral properties and facilities as well as an estimate 
of future timing of the costs to be incurred).  
 
The main items composing the liabilities are: 
  

Liabilities  June 30, 2008 
$ 

June 30, 2007 
$ 

Accounts payable and accrued liabilities 5,054,116 1,674,041
Balance payable related to an acquisition 
of a mineral property 

43,750 900,000

Short-term obligation under capital lease  89,643 57,088
Short-term obligation under capital lease  122,740 -
Revolving credit 2,549,250 -
Long term debt 172,717 46,039
Obligation under capital lease  255,341 -
Assets retirement obligations  1,735,050 -

 
Net Working Capital 
 
On June 30, 2008, Metanor had a net working capital of ($299,198) compared to $17,030,546 on June 30, 
2007. The reduction in the working capital was mainly caused by the investments carried out, the increase in 
the administration and other expenses and the deferred exploration and development expenses and with the 
rehabilitation of the mill and surface infrastructure. The Company called upon its revolving credit in order to 
meet its short-term obligations. Also, as the Company undertakes the commercial production of the gold bearing 
deposit of Barry, the regular gold sale, generating incomes, will help it to meet its obligations and current fees.  
 
Shareholder’s Equity 
 
The Shareholder’s Equity as at June 30, 2008 comprised of Capital Stock of $45,855,557 to which is added the 
value of the Warrants $1,698,484 and of $2,280,903 for the contributed surplus, for a total of $49,834,944 less 
the deficit of $10,770,378. As at June 30, 2007, the Shareholders’ Equity amounted $33,218,840. 
 
Capital Structure  
 
The capital stock of the Corporation is composed of an unlimited number of Common shares and of Preferred 
Shares, which can be issued in series.  
 
On June 30, 2008, the capital structure of Metanor was: 

 



 
Common Shares  73,419,693 
Stock Options               4,702,161 
Warrants                        19,235,963 

 
On October 20, 2008, a total of 73,419,693 common shares were issued and outstanding. 
 
Source of financing 
 
During the year ended June 30 2008, 1,970,057 and 125,000 common shares were issued as payment of 
mineral properties representing $1,530,480 and $100,000, 625,000 common shares were issued on closing of a 
private placement generating $500,000 and 9,587,469 shares were outstanding at the closing of flow through 
private placements, generating $8,669,975. A total of 371,500 purchase warrants and 735,000 options were 
exercised allowing respective entries of funds of $157,032 and $298,200. Broker warrants were also exercised, 
generating $188,807.  
  
SUMMARY OF FINANCIAL INFORMATION 
  
Information for the three month periods ended on: 
 June 30, 

2008 
$ 

March 31, 
2008 

$ 

Dec. 31, 
2007 

$ 

Sept. 30, 
2007 

$ 

June 30, 
2007 

$ 

March 31 
2007 

$ 

Dec. 31 
2006 

$ 

 Sept. 30, 
2006 

$ 
Total 
revenues 

6,202 24,490 125,436 55,935 101,654 25,335 7,273 8,634 

 Net loss (3,080,712) (1,659,349) (549,465) (519,555) (740,676) (662,966) (492,728) (175,927) 
Net loss/ 
share/based 
and diluted) 

(0.046) (0.024) (0.009) (0.009) (0.017) (0.021) (0.021) (0.009) 

 
Information for the fiscal years ended on: 
 

 June 30, 2008 June 30, 2007 June 30, 2006 
Total revenues $ 212,063 $ 142,896 $ 41,307
Net loss ($5,809,081) ($2,072,297) ($924,464)
Basic and diluted net loss per share ($0.088) ($0.068) ($0.05)

 
MINING PROPERTIES AND FUTURE EXPLORATION WORK 

Bachelor Lake property 

The Bachelor Lake property is located in the LeSueur township at approximately 225 km northwest of Val-d’Or 
(important mining center) and at 3,5 km of Desmaraisville. This property comprises 2 mining concessions and 
288 claims and covers 10,638 hectares. 

Metanor initiated, in 2006, the refurbishing of its existing gold mill located on this property. The capacity of this 
500 tpd mill was increased to a 750 tpd processing capacity. By doing so, Metanor has started processing the 
ore extracted from the open pit operation on the Barry gold deposit, located approximately 65 km southeast of 
the Bachelor Lake Gold Mill. The bulk sampling of 50,000 tons of ore extracted from Barry was soon completed. 
Metanor decide to begin the commercial production of its Barry gold deposit and intends to shortly become a 
profitable gold producer. The mining residues tailing was rehabilitated and the access paths connecting Barry to 
Bachelor were repaired and arranged so that they are in conformity with the standards for the transport of ore. 
The Company will carry out soon a feasibility study relating to work of development and underground 
exploration on the Bachelor property. This undergrounds work program will include the change of the winch, the 
modifications to the head-frame, the sinking of the shaft, the developments and work of exploration necessary 
for the taking away of a bulk sample which will qualify Bachelor for the production. 

The auriferous potential of the Bachelor was estimated in 2005, as follows: measured and indicated 
resources of 841,591 t at 7.79 g/t Au (or 210,857 oz of gold) and inferred resources of 426,148 t 



 
at 6.52 g/t Au (or 89,366 oz of gold), as appeared in the InnovExplo NI 43,101 technical report, dated of 

October 31, 2005. 

The mill treatment of gold ore of the Lake Bachelor Mine is 
the only one in a radius of 100 km of Desmaraisville. 
Several gold bearing deposits are located in this sector and 
the majority of them are too small to justify the 
construction of their own mill. A compilation of the public 
data reveals that 8.9 M of tons of resources with a 
content of 5.3 g/t With (1,5 M OZ Au) would be 
present in this sector. The access is facilitated by the 
presence of many forest roads connecting these gold 
bearing deposits to the site of the Bachelor Lake Mine. 

 
 

Hewfran Property 
 

The Hewfran property includes 38 claims covering an area of 683 hectares located immediately west of the 
Bachelor Mine’s infrastructure. In 2006, a diamond drilling program of 8 holes totalling 2,906 m was completed on 
the property. This program was designed to test the extensions of mineralized zones of the west zone which has 
been previously defined over a distance of 300m and at a vertical depth of 180 to 320m. This mineralized zone 
contains indicated resources totalling 110,100 tonnes at a grade of 0.208 oz/t Au and inferred resources 
totalling 206,900 tonnes at 0.182 oz/t Au (43-101 study published in 2005). These resources are easily 
accessible via the surface and underground infrastructure (gallery on level 6) of the Bachelor Mine. 

 

During the exercise, a stripping campaign was initiated in the “west” sector of this property with an aim of exposing 
the prolongation in surfaces of this zone “West” and of zone “A”. These zones had been tested at a shallow depth 
during a recent drilling hole. This drilling hole was carried out at the East end of the West zone. The results obtained 
during this exploration campaign will be used for better defining the drilling campaign planned for the Autumn 2008. 

Barry Properties 
 
This property, comprising an important gold deposit, was purchase in December 2006 to perform a bulk 
sampling of ore and depending of the obtained results, to begin commercial production of this deposit. The 
Barry I property consists of 14 claims covering 224 hectares and is surrounded by the Barry United Property 
comprising 192 mining claims covering an area of 3,052 hectares.   

In May 2007, a second estimation of resources was prepared by Geostat International inc., in conformity to NI 
43-101 standards and including the results of drilling campaign performed by Murgor during the summer of 
2006. This report extending the minerals zones on 300 additional meters south-westerly. Géostat International 
Inc. estimated the auriferous resources at: 385,000 t of Indicated resources at 4.23 g/t Au (52 300 oz 
Au) and 966,000 t of Inferred Resources at 4.07 g/t Au (126,600 oz Au). 

 
During the summer 2008, Metanor completed a 10,000 m drilling campaign on this property. This campaign was 
performed in order to increase the geological resources of this gold bearing deposit and to evaluate the potential 
at a shallow depth of the mineral-bearing zones located in the prolongation towards the west of the open pit 
deposit (zone Est). The majority of the drilling hole recuts interesting gold and mineral-bearing zones but we 
await the results of the analysis of more than 1,500 taken samples, among the 7,000 taken. During the drilling 
work, Metanor extended the stripping zone by taking approximately 2,500 samples at the time of the systematic 
stripping sampling campaign on a distance of more than 250 m towards the west in order to expose the 
mineral-bearing zones of the Western zone.  
 
The preliminary results of the stripping and the drilling campaign indicate the presence of sufficiently broad and 
continuous gold bearing zones to consider new geological resource calculations in this sector. The compilation of 
the new intersections began and the results will be published as soon as it will be supplemented and that all the 
results of analysis will have been obtained. 



 
 
Nelligan property 
 
Metanor holds an option enabling it to acquire an interest of 70% in this property which includes 58 claims, 
covering an approximate surface of 2.895 hectares and is located immediately at the west of the Bachelor 
property. During an exploration and cartography campaign carried out by Murgor in 2006, auriferous 
intersections of 5.82 g/t Au on 0.53 m and 3.15 g/t Au on 3.0 m were obtained by sampling of a horizon 
sheared and mineralized similar to the Vein “A” of the Bachelor property. An intensive stripping campaign was 
carried out during the summer and part of the autumn 2008. It made it possible to extend to a significant 
degree the gold bearing structures discovered by Murgor. The compilation of the results is in progress and a 
survey and drilling campaign, envisaged this autumn, will test the best targets. 
 
MJL-Hansen Property 
 
No work was done on the property during the year period ended June 30, 2008.  During the next fiscal year, the 
IP survey initiated in 2005 will be extended to trace the extensions of the conductive zones in this sector, where 
there is little outcrop.  
 
MJL-2 Property 
 

During the exercise, Metanor purchased 53 new mining claims totaling 2,850 hectares located to the east (36 
claims), to the northwest (9) and to the southwest (8) of the Bachelor Lake Property.  

 
Opinaca Property 
 
The Opinaca property includes 92 cells totalling 4,827.82 hectares and was acquired by staking in 2006 to cover 
a highly prospective gold sector in the Opinaca area (James Bay territory), in Northern Québec. This new 
property lies about 30 km south-southwest of the Éléonore gold property (Virginia Gold Mines) that was 
acquired by Golcorp. The property covers an area containing several airborne magnetic anomalies in a 
geological setting involving volcanic units located between two granitic intrusives, conducive to the discovery of 
gold mineralization. 
 
No work has been done this year on the property.  An airborne geophysical survey covering the entire property 
is being considered in order to locate mineralized sectors and generate targets for eventual ground exploration 
work. The budget allows for the completion of planned exploration work is at least $100,000. 
 
Wahnapitei property 
 
The Wahnapitei Property is located in the northeastern extension of the Sudbury Basin, less than 5 km northeast 
of Falconbridge’s “Nickel Rim South” deposit. Previous work confirmed the presence of gold, cobalt, nickel, 
platinum and palladium mineralization associated with a series of IP anomalies detected in 2005. 
 
No work has been done on the property in 2008 and the claims were renewed using available credits from 
previous exploration work. The next exploration program on the Wahnapitei property will include diamond 
drilling in order to investigate untested IP anomalies detected during the 2005 survey and more diamond drilling 
in the areas where previous exploration returned gold, platinum and palladium intersections. In order to define 
new targets an IP survey should be extended over the new block of claims purchased in 2006. A budget of 
$200,000 is necessary to realize these works. 
 
Dubuisson property 
 
No exploration campaign was carried out on this property during the financial year finished on June 30, 2008. A 
drilling campaign is already planned in order to investigate the extension towards the west of Vein # 5, on the 
surface and in-depth. The beginning of this campaign will depend on the cash in hand and the commodities 
price. 
 
 



 
Vassan Property 
 
Exploration work will possibly be performed on this property, but it is not sure. 
 
SUBSEQUENT EVENTS AND OUTLOOK 
 
On July 1st 2008, the Company granted an option regarding 100 000 reserved shares I favour of an officer, 
exercisable at a price of $0.87 per share for 10 years, vested over one year, 25% each quarter, beginning 
August 30, 2008. 
 
The Company decided, by resolution, to modify its stock option plan, modifying the number of reserved shares 
for purposes of the mode passes from a fixed number not having to exceed 20% of the outstanding and issued 
common shares, to a variable number that is 10% of the number of issued and outstanding common share of 
the Company. This modification will be presented, for approval, at the next annual and extraordinary meeting of 
the shareholders of the Company.  
 
On October 16, 2008, the board of directors approved, by resolution, the decision of going in commercial 
production for the ore extracted the gold open pit deposit of Barry. The Company aims at the production of 
26,000 ounces gold until June 30, 2009. The control of the costs of exploitation and the cash flow anticipated 
coming from Barry will help it to meet its obligations and to finance its exploration programs and of investments 
in capital projected.  
 
A feasibility study will begin without delay in order to evaluate opportunity of initiating the underground 
development (deepening of the shaft, increasing of the capacity of the mill, etc). In parallel, exploration work 
will be carried out on the Barry property and the properties of the Bachelor Lake complex.  
 

ENGAGEMENT 

On May 30, 2008 Metanor announces the signature of a credit facility convention of $US 10M with a syndicate of 
borrowers, bearing interest at the greater of the US prime rate or 7 % (the highest) plus a prime of 5 % 
increasing to 15 % in case of default. In 2008, the credit facility bears interest at the rate of 12 %. 

r 
The Company is committed to spend $4,667,342 in exploration expenses relating to flow-through financing 
closed in 2008. These expenses have to be incurred before December 31, 2009 
 
The Company engaged itself in purchasing mining equipment, and signing a note payable by monthly 
instalments of $5,534, maturing in 2009 and another note payable by monthly instalments of $4,526, maturing 
in 2011. 
   
The Company has lease commitments totalling a balance of the leases is $285,591 during the four next years, of 
which $129,000 is with a Company controlled by a director, for the rent of a head office for the company. The 
other lease is regarding the rent of mining equipment. 
 
The Company decided to begin the commercial production of gold, extraction the ore from the Barry open pit 
deposit, transporting the ore to the mill of the Bachelor Lake Mine, belonging to Metanor. 
 
RELATED PARTY TRANSACTIONS 
 
During the exercise, Metanor incurred the following expenses and fees with related parties (directors, officers or 
companies under their control), compared to the preceding exercise: 
 

Expenses June 30, 2008 
$ 

June 30, 2007   
$ 

Deferred exploration expenses 
     Core library & expenses 
     Professional fees 

-
-

19,800
164,685



 
Administrative expenses 
     Professional fees 
     Investor Relations 
     Rental expenses 

12,800
83,905
51,900

5,720
95,450
18,500

Immobilisations 
     Équipement 15,542 -

 
During the exercise, consultation fees related to administration and investor’ relations were paid to two Directors 
for specific and required services. Rent was also paid to a company partially owned by the president and vehicle 
allocation fees were paid to a company controlled by a Director.  These transactions occurred during the normal 
course of operations and were measured at market value, which an amount was established and accepted by 
the parties. 
 
Dividend Policy 
 
The Company has not declared any cash dividend on its outstanding common shares since its incorporation. Any 
decision to pay dividends to holders of common shares will be made by the Board of Directors based on its 
assessment of the Company’s financial position, taking into account the funds required to ensure future growth 
and other factors deemed pertinent under the circumstances. It is unlikely that a dividend will be paid in the 
foreseeable future. 
 
ACCOUNTING POLICIES 
 
In June 2007, the Canadian Institute of Chartered Accountants (CICA) modified Section 1400, "General 
Standards of Financial Statement Presentation", in order to require that management make an assessment of 
the Company's ability to continue as a going concern over a period which is at least, but is not limited to, twelve 
months from the balance sheet date. These new requirements are effective for fiscal years beginning on or after 
January 1, 2008 and the Company will implement them as of July 1, 2008. The new requirements only address 
disclosures and will have no impact on the Company's financial results. 
 
In June 2007, the Canadian Institute of Chartered Accountants published Section 3031, "Inventories", which 
replaces Section 3030 of the same title. The new section provides guidance on the determination of cost and its 
subsequent recognition as an expense, including any write-down to net realizable value. It also provides 
guidance on the cost formulas that are used to assign costs to inventories. 
 
Accounting changes 
 
On July 1, 2007, in accordance with the applicable transitional provisions, the Company applied the 
recommendations of new Section 1506, "Accounting Changes", of the Canadian Institute of Chartered 
Accountants' Handbook. This new section, effective for the years beginning on or after January 1, 2007, 
prescribes the criteria for changing accounting policies, together with the accounting treatment and disclosure of 
changes in accounting policies, changes in accounting estimates and corrections of errors. Furthermore, the new 
standard requires the communication of the new primary sources of GAAP that are issued but not yet effective 
or not yet adopted by the Company. The new standard has no impact on the Company's financial results. 
 
On July 1, 2007, in accordance with the applicable transitional provisions, the Company adopted the new 
recommendations in Sections 3855, "Financial Instruments – Recognition and Measurement", 1530, 
"Comprehensive Income", 3861, "Financial Instruments – Disclosure and Presentation", and 3251, "Equity", of 
the Canadian Institute of Chartered Accountants' Handbook. 
 
Section 1530 establishes standards for the reporting and display of comprehensive income during the fiscal year. 
Section 3251 establishes standards for the presentation of equity and changes in equity during the fiscal year. 
 
Effective September 1, 2007, the company prospectively adopted the recommendations of CICA Handbook 
Section 3855, Financial Instruments-Recognition and Measurement, which establish standards for recognition 
and measurement of financial assets, financial liabilities and non-financial derivatives.  These recommendations 
require that fair value be used to measure financial assets that are held for trading or available for sale, financial 



 
liabilities that are held for trading or all derivative financial instruments. The Company has evaluated the impact 
of these new standards and has determined that they have no impact on the Company’s financial statements. 

In December 2006, the CICA published new Section 1535, "Capital Disclosures". The new section establishes 
standards for disclosing information about an entity's capital and how it is managed. This new standard is 
effective for fiscal years beginning on or after October 1, 2007 and the Company will implement it as of July 1, 
2008. The new accounting standard only addresses disclosures and will have no impact on the Company's 
financial results. 

Basis of presentation 

The financial statements are prepared using the historical cost method, except for certain financial instruments 
that are recognized at fair value. No information on fair value is presented when the carrying amount 
corresponds to a reasonable approximation of the fair value. 

Principal of consolidation 

The consolidated financial statements of June 30, 2007 included the accounts of the Company and the 
«Bachelor Lake Joint Venture». The Company and its partner Halo Resources Ltd. each held a 50% interest in 
the Joint Venture until May 2, 2007. 

Inventories 

Gold and ore inventories received from the bulk sample have been valued at the lower of the actual cost of the 
bulk sample and related processing costs, and net realizable value. 

Restricted cash for exploration 
 
Restricted cash for exploration are composed of cash for $165,623 and short term investments for $589,688. An 
amount of $475,233 of the deposit on contract without interest is restricted to exploration. 
 
Financial Instruments - Fair Value and interest rate risk: 
 
The fair value of the Company’s short-term financial instruments and restricted cash for exploration 
approximates the carrying value given their short-term maturity date.  The fair value of the long-term debt is 
equivalent to the carrying amount because the loan was assumed near year end or matures during the coming 
year. All financing instruments are recognized at fair value on the balance sheet. Unrealized gains and losses on 
trading financial assets are recognized in earnings. 
 
Interest rate risk: In management’s opinion, the Company was not exposed to any interest rate risk as at 
June 30, 2008 related to its accounts payable and accrued liabilities. The revolving credit bears floating interest 
rates if the U.S. prime rate is above 7% and the Company is therefore exposed to cash flows risk resulting from 
interest rate fluctuations  
 
Assets retirement obligations 
 
The Company’s assets retirement obligations are based on management’s estimates of costs to abandon and 
reclaim mineral properties and facilities as well as an estimate of future timing of the costs. Amounts of incurred 
liabilities of $1,415,468 and $319,582 were respectively estimated for the mill and the Barry deposit, for total 
obligations of $1,735,050. 
 
Off Balance-Sheet Arrangements 
 
There is no off balance sheet transactions apart from those carried out in the normal course of business of the 
Company. 
 
 
 



 
FORWARD-LOOKING STATEMENTS - CAUTION 
 
Our report contains « forward-looking statements », not based on historical facts.  Forward-looking statements 
reflect, as at the date of this report, our estimates, forecasts, projections, expectations and beliefs as to future 
events or results.  Forward-looking statements are reasonable estimates, but involve a number of risks and 
uncertainties, and there can be no assurance that such statements will prove to be accurate.  Therefore, actual 
results and future events could differ materially from those anticipated in such statements.  Factors that could 
cause results or events to differ materially from current expectations expressed or implied by the forward-
looking statements include, but are not limited to, factors associated with fluctuations in the market price of 
precious metals, mining industry risks, uncertainty as to calculation of mineral reserves and requirements of 
additional financing and the capacity of the Corporation to obtain financing. 
 
Metanor believes that the assumptions inherent in the forward-looking statements are reasonable, undue 
reliance should not be placed on these statements, which only apply as of the date of this document. The 
Company disclaims any intention or obligation to update or revised any forward-looking statements, whether as 
a result of new information, future events or otherwise. 
 
RISKS AND UNCERTAINTIES 
 
The Corporation is considered as an exploration company. Many external factors influence and should have 
significant impact on the results of the Corporation and on its financing and capital needs. In the future, 
additional funds will be necessary to finance exploration work, development and acquisitions.  The fund sources 
available to the Corporation are share issuance or debt. There is no assurance that such financing will be 
available to the Corporation. Also, if this  financing should be completed successfully, there is no assurance as to 
the effect that the financing will be on favourable conditions for the Corporation or that it  will provide enough 
funds to reach its objectives, which could affect negatively the activities of the Corporation or its financial 
situation. 
 
The main risks are: 
 
Liquidity Risk: 
 
The aim of liquidity risk management is to maintain a sufficient amount of cash and cash equivalents and to 
ensure that the Company has financing sources such as loans or private placements for a sufficient amount. The 
Company establishes budget and cash estimates to ensure it has the necessary funds to fulfill its obligations. 
Raising additional funds makes it possible to the Company to continue its operations, and while it has been 
successful in doing so in the past, there can be no assurance it will be able to do so in the future. 
 
Interest rate and exchange risks: 
 
The revolving credit bears floating interest rates if the U.S. prime rate is above 7% and the Company is 
therefore exposed to cash flows risk resulting from interest rate fluctuations. 
Company is exposed to exchange risk as a result of the revolving credit denominated in U.S. dollars. As at June 
30, 2008, the revolving credit amounts to US$2,500,000… 
 
Credit risk: 
 
Generally, the carrying amount on the balance sheet of the Company’s financial assets exposed to credit risk, 
net of any applicable provisions for losses, represents the maximum amount exposed to credit risk. 
 
Risk due to the state of the industry: 
 
Exploration and advanced development of mining resources are risky endeavours that even careful planning 
associated with experience and knowledge cannot eliminate.  Even if the discovery and exploitation of mineral 
resources may be extremely lucrative, only a few sites prospected become profitable mines.  Significant 
expenses may prove to be required to determinate mineral reserves, establish metallurgical processes and built 
the installation needs to extract and treat the minerals from a particular site.  
 



 
Risk due to the Governmental regulation:  
 
The activities of the Corporation must respect the multiple laws and regulations which regulate exploration, 
advanced development and exploitation of mineral resources, the protection of the environment, the acquisition 
of permits and the authorizations of mining authorities for the work performed.  The Corporation believes that 
it‘s activities are in conformity with all respects of the law.  A charge in legislation could have a negative impact 
on the activities of the Corporation.  
 
Risk due to the uncertainty of title: 
 
Although the Company has obtained title opinions with respect to certain of its properties and has taken 
reasonable measure to ensure proper title to its properties, there is no guarantee that title to any of its 
properties will not be challenged or impugned. Third parties may have valid claims underlying portions of the 
Company’s interest. Exploration and advanced development of mining resources are risky endeavours that even 
careful planning associated with experience and knowledge cannot eliminate.  Even if the discovery and 
exploitation of mineral resources may be extremely lucrative, only a few sites prospected become profitable 
mines.  Significant expenses may prove to be required to determinate mineral reserves, establish metallurgical 
processes and built the installation needs to extract and treat the minerals from a particular site.  
 
Commodity Prices 
 
The market for uranium, gold, diamond, base metals or other mineral discovered can be affected by factors 
beyond the Company’s control. Commodity prices have fluctuated widely, particularly in recent years. The 
impact of these factors cannot be accurately predicted. 
 
Uninsured Risks 
 
The Company could become liable for subsidence, pollution and other risks against which it cannot insure itself 
or chooses not to insure itself due to the high cost of premiums or for some other reason. Payment of such 
liabilities could decrease or even eliminate the funds available for exploration and mining activities. 
 
INFORMATION DISCLOSURE CONTROLS AND PROCEDURES 
 
Company management, including the president and chief financial officer and treasurer, participated in an 
assessment of the effectiveness of information disclosure controls and procedures for the year ended June 30, 
2008. Based on this assessment, the president, chief financial officer and treasurer have concluded that such 
controls and procedures were effective and reliable at the end of the financial year ended June 30, 2008, and 
were applied in such a way as to provide reasonable assurance that material information, on the Company was 
adequately disclosed. 
 
The management can confirm that there has been no changers concerning the internal controls over financial 
reporting during the year ended June 30, 2008 that are reasonably likely to materially affect the internal control 
over financial reporting. 
 
 
 
(s) Serge Roy        (s) Ronald Perry 
Serge Roy, President                             Ronald Perry, Treasurer 










































