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MESSAGE DE LA DIRECTION

Nature des activités

Active dans|’ exploration miniére depuisle 15 juillet 2003,1a Société entend
concentrer sesactivités d'exploration dans des régions peu explorées commela
CodteNord et Terre-Neuve-L abrador qui offrent un potentiel significatif pour des
découvertesimportantes pour le nickel et lesplatines. Comme cesrégionsont fait
I’ objet de peu detravaux d' exploration, de nouveaux gisementsimportants
pourraient ére facilement découvertsalasurface. Avec unetelle découverte, la
Société détiendrait un avantage stratégique dont les retombées pourraient étre
importantes pour lesactionnaires.

En plusdelapropriété aurifere de SteMarguerite (Gaspésie) qui feral’ objet de
nouveaux travaux en 2004, Pumaaacquis une nouvelle propriété aurifere au
Nouveau-Brunswick (Big Pit 34 g/t Au en surface) sur laquelle quatre foragescourts
ont &€ exécutés et dont |es résultats ne sont pas encore connus. Sur laCteNord se
sont auss gjoutées deux nouvelles propriétéssur lesquelles seront réalisés des
travaux de prospection en 2004.

Résultatsd’exploitation

Les nouvelles activitésde la Société qui sont exploitées depuis seulement sept mois
et demi donnent des résultats restreints. Toutefois, le bon équilibre de sasituation
financiére et I orientation donnée aux travaux d’ exploration permetent d' espérer un
avenir prometteur.

Mémesi laSociété add comptabiliser 49910 $ au poste fraisde gestion atitre de
rémunération abase d' actions pour options octroyées, elle dégage une perte de
seulement 16 713 $ou 0,0012 $ par action. Cerésultat aété atteint grace aux crédits
al’exploration de 55 135 $ comptabilisés atitre de produits et des frais généraux et
fraisd administration qui ont &€ réduits au minimum.

Liquiditéset financement

Mémesi lesactivitésd' exploration miniere et I' acquisition de propriétés ont drainé
enliquidités 178000 $ pour I" exercice, les activités de financement avec I’ émission
de 358000 $ en capitd -actions aissent un solde deliquidités de 213441 $ enfin

d exercice

Ceniveau desliquiditésest plus que suffisant pour respecter ses engagementsen
faveur des souscriptions d' actions accréditives au montant de 58400 $ et pourvoir
aux fraisgénéraux et o administration pour le prochain exercice.

Risqueset incertitudes

LaSociété agit atitre de société d’ exploration miniére. Elle doit donc obtenir
réguliérement du financement afin de poursuivre ses activités d’ exploration. Malgré
lefait qu'elleaatteint ses objectifsjusqu’ adate, rien ne garantit laréussite de
nouveaux financements.

MESSAGE FROM THE MANAGEMENT

Description of Business

Activeinmineral exploration since July 15, 2003, the Company has directed its
exploration activitiesto poorly explored areas of the North Shore of the StLawrence
in Quebec and L abrador-Newfoundland where there is significant potential for the
discovery of largenickel and platinum-group metal deposits. Since these arees have
been neglected by mineral explorers, important deposits could be discovered at
surface. Such adiscovery would give the Company animportant strategic advantage
that could trand ate directly into benefitsfor its sharehol ders.

In addition to the SteMarguerite (Gaspe Peninsula) gold property that will bethe
focus of anew drill program in 2004, Puma has acquired anew gold property in New
Brunswick (Big Pit, 34 g/t at surface) that wastheobject of adrill program consisting
of four short holesin June 2004, with results pending. On the North Shore of the St
Lawrence, Pumahas acquired two new properties that will bemapped and prospected
during the summer of 2004.

Exploration Results

Atyear-end, the Company had been exploring for only seven monthsand exploration
results have not yet materialized. Nevertheless, the Company' s excellent financial
Stuation and the direction of our exploration efforts are encouraging.

Notwithstanding the Company’ s expensing of $49,910 in administrative costs related
to granted stock options, the net lossfor the period isonly $16,713 or $0.0012 per
share. This acceptable performance was attained thanks to exploration credits of
$55,135 that were booked asgeneral and administrative expenses which were reduced
to aminimum.

Liquidity and Capital Resources

Following the mineral exploration activitiesand property acquisition costs of
$178,000, financing activities, with theissue of share capital, raised $358,000,
resulting in aworking capital surplusof $213,441 at theend of theyear.

Theseliquiditiesare sufficient to carry out the Company’s obligationsin respectto
flow-through commitmentsin the amount of $58,499 and to cover overheadexpenses
for the next fiscal year.

Risksand Uncertainties

The Company isamineral exploration company. It must acquireits operating and
exploration funds by regular equity financings. Notwithstanding the Company’s
ability to raise sufficient capital in the past, thereisno guarantee that it can
successfully raise adequate operating and exploration capital funding in the future.



Per spectives

Aux travaux prévus sur les deux nouvelles propriétés localisées sur laCoteNord, la
Société entend greffer un programme agressif de prospection qui devrait entrainer la
découverte de nouveaux indices dans cette région. Tout en poursuivant ses
programmes de forage sur Big Pit et SainteMarguerite, Puma entend auss
poursuivrel” acquisition de nouvelles propriétés de métaux précieux afin de
diversifier son portefeuille.

Aunom du conseil d' adminigtration

André Proulx
Président delaSociété

RAPPORT DE LADIRECTION RELATIF AUX ETATSFINANCIERS

Lesétatsfinanciersont été dressés par ladirection conformément aux prindpes
comptables généralement reconnus au Canada et ont été approuvés par le Consell
d administration. Lajustesse et I" objectivité de ces étatsfinanciers sont la
responsabilité deladirection, qui est également responsable de’ ensemble de
I'information contenue dans e rapport annuel quant asaconformité aux données
présentées dansles éatsfinanciers.

Pour s acquitter de saresponsabilité, ladirection deExploration Pumaexploite des
systemes de contrdlesinternes comptables et administratifs fournissant, aun degré
rasonnable, uneinformation fiable, pertinente et exacte, et assurant une
comptabilisation correcteains qu’ une protection convenable de |’ actif dela Société.
L orsque plusieurs méthodes comptables pouvaient s appliquer, ladirection aopté
pour les plus appropriées. Les éatsfinanciers peuvent inclure certains montants
fondés sur des estimations et desjugements. Ladirection aétabli cesmontantsde
maniereraisonnable, afin d' assurer queles états financiers soient présentés
fidélement atous égardsimportants.

LeConseil d' administration, principalement par |’ entremise de son Comitéde
vérification, est chargé de s assurer queladirection assume ses responsahilitésa

' égard delaprésentation del’information financiere et du contrdleinterne. Le
Comité de vérification, dont aucun des membres ne participe aux activités
quotidiennes dela Société, est nommé par le Conseil d' administration. Ce comité
rencontre périodiquement ladirection, aing que lesvérificateursexternes, afin de
discuter des contrdlesinternesliés au processus de communication del’information
financiére, de vérification et de présentation de |’ information financiere afin de

S assurer que chague partie s acquitte adéquatement de sesresponsabilités et afin de
revoir les &atsfinanciers avec les vérificateurs externes.

Le Comité de vérification fait part de ses constatations au Conseil d' administration
lorsqu'il approuve la publication des états financiersal’intention des actionnaires.
Deplus, e Comité de vérification éudie, afin de soumettre pour recommandation

par le Conseil d' administration et al’ approbation des actionnaires, lareconduite des
vérificateurs externes.

Lesétasfinanciersont éé vérifiés, au nom des actionnaires, par les vérificateurs
externes, Mallette, SENCRL, conformément aux normes de vérification généralement
reconnues. Les véificateurs externes ont librement et pleinement accésau Comité
de vérification afin de présenter leurs constatations quant al’ exactitude dela
présentation de!’information financiére et de |’ efficacité des contrélesinternes.

Outlook

The Company intendsto aggressively exploreits new properties on the North Shore of
the St-Lawrence and expectsto generate new mineralized showings. Also, Puma
intendsto continueitsdrill program exploration of the Big Pit and SteMarguerite
propertiesand will additionally seek out new preciousmetal properties acquisitions.

On behalf of the board

André Proulx
President of the Company

MANAGEMENT'SRESPONSIBILITY FOR FINANCIAL REPORTING

Thefinancial statements have been prepared by management in accordance with
Canadian generally accepted accounting principles, and have been approved by the
Board of Directors. Theintegrity and objectivity of thesefinancia statementsarethe
responsibility of management. In addition, management isresponsible for all other
information in the annual report and for ensuring that thisinformation is consistent,
where appropriate with theinformation contained in thefinancial statements.

Insupport of thisrespongihility, Exploration Pumas management maintains systems of
internal accounting and administrative controls to provide reasonable assurance that the
financia information isrelevant, reliable and accurate and that the Company’ s assets
are appropriately accounted for and adequately safeguarded. When aternative
accounting methods exist, management has chosen thoseit deems most appropriatein
the circumstances. Thesefinancia statements may include certain amounts based on
estimates and judgments. Management has determined such amounts on areasonable
basisto ensurethat thefinancial statements are presented fairly inall material respects.

TheBoard of Directorsisresponsible for ensuring that management fulfillsits
responsihilitiesfor financial reporting and internal control. The Board carries out this
responsibility principally through its Audit Committee. The Audit Committeeis
appointed by the Board, and noneof its membersareinvolved in the daily operations of
the Company. The Committee meets periodically with management and the external
auditorsto discussinternal controls over the financial reporting process, auditing
mattersand financial reporting issues, to satisfy itself that each party is properly
discharging itsresponsibilities, and to review thefinancial statements.

The Committee reportsitsfindingsto the Board for consideration when approving the
financial statementsfor issuanceto the sharehol ders. The Committee also considers, for
recommendation by the Board and approval by the shareholders, the re-appointment of
the external auditors.

Thefinancial statements have been audited on behalf of the shareholdersby Mallette,
L.L.P, the external auditors, in accordance with Canadian generally accepted auditing
standards. The external auditors have full and free accessto the Audit Committee with
respect to their findings concerning the fairess of the financial reporting and the
adequacy of internal controls.



RAPPORT DESVERIFICATEURS AUX ACTIONNAIRES
DE EXPLORATION PUMA INC.

Nous avons vérifiélebilan de Exploration Pumainc. au 29 février 2004 ains que
|es états des résultats et du déficit, desfraisd’ exploration reportés et desflux de
trésorerie del’ exercice de sept mois et demi terminé a cette date. Laresponsabilité
de cesétatsfinanciersincombe aladirection dela Société. Notre responsabilité
consiste aexprimer une opinion sur ces états financiers en nousfondant sur notre
véification.

Notre vérification a été effectuée conformément aux normes de vérification
généralement reconnues du Canada. Ces normes exigent que la vérification soit
planifiée et exécutée de maniéreafournir I assurance raisonnable que les états
financiers sont exempts d'inexactitudesimportantes. Lavéification comprend le
contrdle par sondages des éléments probants al’ appui des montants et des autres
éémentsd'information fournis dans les éatsfinanciers. Elle comprend également
I éval uation des principes comptables suivis et des estimationsimportantes faites
par ladirection, ainsi qu' une appréciation dela présentation d’ ensemble des états
financiers.

A notre avis, ces états financiers donnent, atousles égardsimportants, uneimage
fidele delasituation financiere de la Société au 29 février 2004 ainsi que des
résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour |’ exercice de sept mois
€t demi terminé a cette date selon |es principes comptables généralement reconnus
du Canada.

vad o pil,
M bletle
Mallette
SENCRL
Comptablesagréés

Rimouski, Canada,
Le14 mai 2004

AUDITORS REPORT TO THE SHAREHOLDERS OF
EXPLORATION PUMA INC.

We have audited the balance sheet of Exploration Pumalnc. asat February 29, 2004
and the statements of income and deficit, deferred exploration expenses, and cash flows
for the seven and one-half monthsthen ended. Thesefinancia statementsarethe
respongibility of the Company' s management. Our responsibility isto expressan
opinion on thesefinancia statements based on our audit.

We conducted our audit in accordance with Canadian generally accepted auditing
standards. Those standards require that we plan and perform an audit to obtain
reasonable assurance that the financial statements are free of material misstatement. An
audit includes examining, on atest basis, evidence supporting the amounts and
disclosuresin thefinancia statements. An audit also includes assessing the accounting
principles used and significant estimates made by management, aswell asevauating
the overall of thefinancial statement presentation.

Inour opinion, thesefinancial statements present fairly, inall material respects, the
financia position of the Company for the year ended February 29, 2004 and the results
of itsoperations and cash flows for the seven and one-half monthsthen ended in
accordance with Canadian generally accepted accounting principles.

Mallette
Genera Partnership
Chartered Accountants

Rimouski, Canada
May 14, 2004



BILAN BALANCE SHEET

Au29 février 2004 2003 Asat February 29
$ $
ACTIF ASSETS
ACTIF A COURT TERME CURRENT ASSETS
Encaisse 50743 116 351 Cash
Fonds deliquidités corporatives 162 693 - Corporate cash management
Débiteurs (note4) 78211 - Accountsreceivable(Note 4)
Frais payésd avance 4379 6700 Prepaid expenses
296 031 123051
PROPRIETES MINIERES (note5) 1010102 - MINING PROPERTIES (Noteb)
FRAIS D'EXPLORATION REPORTES (noteb) 173715 - DEFERRED EXPLORATION EXPENSES (Note 5)
1479848 123051
PASSIF LIABILITIES
PASSIF A COURT TERME CURRENT LIABILITIES
Créditeurs 25370 52588 Accountspayable
CAPITAUX PROPRES SHAREHOLDERS EQUITY
Capital -actions (note 6) 1421281 403500 Capital stock (Note 6)
Surplus d' apport—Options d achat d actions 49910 - Contributed surplus— Stock options
Déicit (16 713) (333037) Deficit
1454478 70463
1479848 123051
Conventions, engagementset éventualités Agreements, commitments and contingencies
(notes5, 10¢ 11) (Notes5, 10and 11)

AuNom bu CONSEIL DADMINISTRATION

ON BEHALF OF THE BOARD
André Proulx, Administrateur / Director

Gonzague Drapeau, Administrateur / Director




ETAT DESRESULTATSET DU
DEFICIT

Exerci cede sept mois et demi terminé
le29 février

ProDUITS
Aidesgouvernementales
Revenusde projets
Revenusdintéréts

FRAISGENERAUX ET D' ADMINISTRATION
Fraisdegestion

Information auix actionnaires et frasde
registrariat

Promotion et représentation
Fournitures de bureau

Loyer

Sarvices professonndls
Télécommunications

Fraisbancaires

Frais attribuables aux travaux
d'exploration

Autres

PERTE NETTE DE L'EXERCICE
DEFICIT AU DEBUT

RADIATION DU DEFICIT (NOTE 6)

DEFICITALAFIN

PERTE NETTE DE BASE ET DILUEE PAR
ACTION

2004

55135
677

3433

59245

55910

3821
4303
390
1800
10082
600
217

(4843)

3678
75958

(16713)

(333037)

333037

0

(16713)

(0,0012)

STATEMENT OF INCOME AND
DEFICIT

Seven and one-half months ended
February 29

REVENUE
Government subsidies
Project income
Interest income

GENERAL AND ADMINISTRATIVE EXPENSES
Management fees

Information to shareholdersand
registration fees

Promotion and entertainment
Office supplies

Rent

Professiond fees
Telecommunications

Bank charges

Cogts attributableto exploration
expenses

Others

NET LOSS OF YEAR
DEFICIT, BEGINNING OF YEAR

WRITE-OFF OF DEFICIT (Note 6)

DEFICIT,END OF YEAR

BASIC AND DILUTED NET LOSS
PER SHARE



FRAISD'EXPLORATION REPORTES DEFERRED EXPLORATION EXPENSES

Exerci cede sept moiset demi terminé 2004 Seven and one-half months ended
le29 février February 29
$
FRAISD'EXPLORATION EXPLORATION EXPENSES
Analyses 4188 Analyses
Forage 38729 Drilling
Géochimie 1955 Geochemistry
Géologie 1057838 Geology
Géophysique 17535 Geophysical surveys
Fraisgénéraux d' exploration 5520 Generd exploration expenses
173715




ETAT DESFLUX DE TRESORERIE

Exerci cede sept mois et demi terminé
le29 février

ACTIVITESD'EXPLOITATION
Perte nette

Elément sanseffet sur latrésorerie
Rémunération abase d actions

Variation nette des ééments hors caisse du fonds
deroulement

ACTIVITES DE FINANCEMENT

Emission de capital -actions
Fraisd' émission d'actions

ACTIVITESD'INVESTISSEMENT

Acquisition de propriétés miniéres
Fraisd’ exploration reportés

AUGMENTATION DES ESPECES ET QUASI-ESPECES

ESPECES ET QUASI-ESPECES AU DEBUT

ESPECES ET QUASI-ESPECES A LA FIN

LESESPECESET QUASI-ESPECES DE LA SOCIETE SE
COMPOSENT COMME SUIT :

Encaisse

Fonds deliquidités corporatives

2004

(16713)

49910

33197

(109238)

(76.041)

358000

(7182)

350818

(10102)

(167585)

(177687)

97090

116 351

213441

50743
162698

213441

STATEMENT OF CASH FLOWS

Seven and one-half months ended
February 29

OPERATING ACTIVITIES
Net loss

Item not affecting cash
Stock base compensation

Net change in non-cash working capital
items

FINANCING ACTIVITIES

Capitd stock issuance
Shareissuance expenses

[NVESTING ACTIVITIES

Acquisition of mining properties
Deferred exploration expenses

[ NCREASE IN CASH AND CASH EQUIVALENTS

CASH AND CASH EQUIVALENTS, BEGINNING OF YEAR

CASH AND CASH EQUIVALENTS, END OF YEAR

CASH AND CASH EQUIVALENTS

OF THE COMPANY ARE ASFOLLOWS
Cash

Corporate cash management



NOTESCOMPLEMENTAIRESAUX ETATSFINANCIERS
29 février 2004

1. STATUTSCONSTITUTIFSET NATURE DESACTIVITES

LaSociété, congtituéeen vertu des Loisdel’ Albertaatitre de société de capital de
démarrage sous|e nom de Hawkeye Ventures Inc., agit, depuis|e 15 juillet 2003,

comme société d' exploration miniere en mettant en valeur sespropriétés minieres.
Lechangement dans|anature des activités est survenu le 15 juillet suitea

I acquisition de Ressources A ppalaches de la propriété aurifere SainteMarguerite

en contrepartie de | émission d actions ordinaires dela Société.

Larécupération des montantsindiqués au titre des propriétéset desfrais

d exploration reportés connexes dépend de la découverte de réserves
économiquement exploitables, delaconfirmation dela participation dela Société
dans |es concessions miniéres sousjacentes, dela capacité dela Société ' obtenir le
financement nécessaire pour mener aterme lamise en valeur etlamise en place
d'une production rentable ou du produit de la.cession detels biens. Enfin, les
activités minieres sont assujetties alaréglementation gouvernementale.

2. PRINCIPALESCONVENTIONSCOMPTABLES

Le contenu des é&atsfinanciers selimite aux bilans du 29 février 2004 et du 14
juillet 2003 ainsi quelesinformations financiéres relatives aux opérations

d exploration miniéres. Antérieurement a cette date, la Société agissait comme
société a capital de démarrage et les données financieres disponibles pour cette
période ne se prétent aucunement alacomparaison avec lesnouvelles activités dela
Société.

Les principales conventions comptables applicables aux nouvelles activitésdela
Société sont | essuivantes :

Utilisation d’ estimations

Lapréparation d' états financiers conformément aux principes comptables
genéralement reconnus du Canada exige que ladirection ait recours ades
estimations et ades hypotheses qui ont uneincidence sur lesmontans de I’ actif et
du passif comptabilisés et sur la présentation deséléments d' actif et de passif
éventuelsaladate des étatsfinanciers, ainsi que sur les montants comptabilisés des
produits et des charges au cours de |’ exercice. Lesrésultats réels pourraient différer
desrésultats estimatifs.

Placementstemporaires
Les placements temporaires sont comptabilisés au moindre du cofit et delavaleur
marchande.

Propriétésminiéreset fraisd' exploration

L es propriétés miniéres sont comptabilisées au colt. Lesfraisd exploration de ces
propriétés sont reportés. Aumoment ol une décision d'aler en exploitation est
prise, lescolits relatifs aun gisement, inscritsaux propriétésminiéres et aux frais
d'exploration sont virésaux immobilisations corporelles; ils seront alorsamortisen
se basant sur les unités de production de |’ exercice en fonction des réserves
probables et prouvées de minera. Par contre, &’ abandon d un projet, les colts
correspondants sont imputés aLx résultats.

Aidesgouvernementales
Les crédits d’'impdt al’ exploration sont comptabilisés aux opérations atitre de
produits.

NOTESTO FINANCIAL STATEMENTS
February 29, 2004

1. INSTRUMENT OF INCORPORATION AND NATURE OF ACTIVITIES

The Company, condtituted under the Laws of Albertaas Hawkeye Ventures Inc., has
acted, since July 152003, as amineral exploration company by creating value oniits
minera exploration properties. The change in the nature of the Company’s activities
occurred on July 15 following the acquisition from Ressaurces AppalachesInc. of a
100% interest in the SainteMarguerite gold property in consideration of theissuance
of common shares of the Company.

Therecovery of anountsindicated under the properties section and related deferred
exploration expenses depends on the discovery of economically mineable reserves, the
confirmation of Company participation in underlying mining claims, theCompany's
ability to obtain the financing required to see devel opment through to completion and
the profitable future production or proceeds of disposition of these assets. Lastly, the
mining activities are subject to governmental regulation.

2. SIGNIFICANT ACCOUNTINGPOLICIES

The contents of the financial statements arelimited to the balance sheets of February
29,2004 and July 14, 2003 aswell asfinancial information relating to the Company's
minera exploration operations. Before this date, the Company acted asa Capital Pool
Company and thefinancial statementsfor earlier periods cannot be accurately
compared with the current activities of the Company.

The principal accounting conventions applicableto the current activities of the
Company are:

Useof estimates

The preparation of financial statementsin conformity withCanadian generally
accepted accounting princifes requires management to make estimates and
assumptionsthat affect the reported amounts of assets and liabilities and disclosure of
contingent assetsand liabilities at the date of thefinancial statementsand the reported
amounts of revenues and expenses during the reporting period. Actual results could
differ from those estimates.

Short-term investments
Short-term investments are presented at the lower of cost and fair market value.

Mining propertiesand exploration expenses

Mining properties are recorded at cogt. Exploration expenses are deferred. When the
Company decides to undertake development, the costs relating to adeposit, reported as
mining properties and exploration expenses, are transferred to fixed assets; they are
then amortized basad on the production unitsfor thefiscal year asaproportion of the
probable and proven mineral reserves. However, if aproject is abandoned, the related
costs are charged to the expenses.

Government subsidies
Exploration tax creditsare recorded asrevenuein the statement of operations.



NOTESCOMPLEMENTAIRESAUX ETATSFINANCIERS
29 février 2004

Perte nette de base et diluée par action
Laperte nette par action est cal culée selon lamoyenne pondérée du nombre
d actionsen circulation durant|’exercice.

Lapertediluée par action est semblable alaperte nette par action puisquel’ exercice
des hons de souscription et des options ' achat aurait pour effet de réduire laperte
par action.

Rémunération et paiement a base d'actions

La Société aadopté les nouvelles recommandations de ' Institut canadien des
comptables agréés concernant lesrémunérations et auitres paiements abase
d'actions.

Elleachoisi de comptabiliser lesattributions d' options consenties dans|e cadre du
régimed options d’ achat d' actions selon laméthode delajuste valeur. Les options
consentiesades salariés et ades non saariés sont comptahilisées sur labase dela
juste valeur desinstruments de capitaux propres émis au moyen du modéle
d'évaluation d options Black et Stholes.

Espéces et quasi-espéces

L esespéces et quasi-espéces de la Société sont composées de |’ encaisse et des
placements temporairesqui sont convertibles en especes en tout temps.

3. JUSTE VALEUR DESINSTRUMENTSFINANCIERS
Lajustevaleur desinstrumentsfinanciers a court termeest comparablealavaleur

comptable en raison de leur échéance prochaine et des conditions commerciales
normalesqu'ils comportent.

4. DEBITEURS

2004
$

Créditsd'impdt arecouvrer 55135
Crédits destaxes alaconsommation 15147
Autres 7929

78211

Lescreditsd'imp6t arecouvrer relatifs aux ressources se rapportent ades
demandes qui n'ont pasencorefait I’ objet o examen par les autorités
gouvernementales.

Danslecours normal de sesactivités, la Société effectuel’ évaluation dela
condition financiére de sesclients sur une base continuelle et elle examine
" historique de crédit de tout nouveau client.

NOTESTO FINANCIAL STATEMENTS
February 29, 2004

Basic and diluted net loss per share
Net loss per shareis calcul ated according to the weighted average of outstanding
shares during the reporting period.

Thediluted |oss per shareissimilar to the net |oss per share since the exercise of
warrants and stock optionswould have the effect of reducing theloss per share.

Stock-based compensation
The company adopted the new recommendations of the Canadian Ingtitute of

Chartered Accountants relating to accounting for stock-based compensation and other
stock-based payments.

The Company has chosento account for the attribution of share purchase optionson a
fair value basis. Stock options granted to salaried and non-salaried persons are
accounted for on the basis of their fair value according to the Black& Scholes option
valuation model.

Cash and cash equivalents

The Company's cash and cash equivalents comprise cash and short-term investments
that are convertibleinto cash at anytime.

3. FAIRVALUE OF FINANCIAL INSTRUMENTS

Thefair value of short term financial instrumentsis assumed to be equel to book value
according to their next maturity date and the normal market conditionsthat they entail.

4. ACCOUNTSRECEIVABLE

2003

$
- Recoverabletax credits
- Consumer tax credits
- Others

Theresource-related recoverable tax creditsrefer to outstanding requests that
have not yet been examined by the appropriate government authorities.

During the normal course of activities, the Company conducts ongoing financial
evaluations of itsclientsand examinesthe credit history of all new clients.



NOTESCOMPLEMENTAIRESAUX ETATSFINANCIERS
29 février 2004

5. PROPRIETESMINIERESET FRAISD'EXPLORATION REPORTES

Propriétésminieres
Mining properties

2004 2003
$ $
SainteMarguerite™” 1002036
Big Pit" 5260
Autres 2806
1010102
Conventions

Les propriétés miniéresinscrites dans « autres » sont possédées 100 % par la
Société et elles ne sont assujetties aaucune obligation envers destiers. Par contre
lespropriétésayant laréférence” sont I objet o obligations concernant leur
acquisition ou leur éventuelle mise en production.

Propriété Sainte-Marguerite
La Société détient 100 % desintéréts de cette propriété. Un revenu net de fonderie
de 1 % est rachetable en tout temps pour un montant de 500000 $.

Propriété Big Pit

Le1? février 2004, laSociété aacquis de Log House Construction Ltd., " option
exclusived acquérir 100 % des droits dela propriété Big Pit située au Nouveatr
Brunswick en contrepartie de travaux d' exploration de 60000 $ répartis sur trois
anset de paiements au comptant au montant de 72 500 $ aussi répartis sur troisans.
Alalevéedel’ option, Log House Construction auraledroit d’ encaisser 10000 $,
derecevoir 30000 actions de laSociété et un revenu net de fonderiede 2 % dont
15 % est rachetable en contrepartiede 1 300000 $.

6. CAPITAL-ACTIONS

Autorisé

Nombreillimité d' actions ordinaires, participantes, votantes e sansvaleur
nominae.

Emis

NOMBRE 2004
$

Soldeaudébut 3000000 403500

Emisetpayé 11432000 1358000

Fraisd' émission d' actions

(7182)

Déficit (333037)

Soldealafin 14432000 1421281

Suite au changement danslanature des activités de la Société a compte du 15
juillet 2003, la Société adécidé deradier al’ encontre du capital-actions e déficit
cumuléacette date.
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5. MINING PROPERTIESAND DEFERRED EXPLORATION EXPENSES

Fraisd’exploration reportés
Deferred exploration expenses

2004 2003
$ $

66878 SainteMarguerite!”
7443 Big Pit®
99394 Others

173715

Agreements

Themining propertiesincluded in « others» are 100% owned by the Company and are
not subject to any obligations or encumbrances to third parties. Properties noted by the
reference") carry obligations associated with their acquisition and their eventual
placement intomineral production.

Sainte-Marguerite Property
The Company holdsa 100 % interest in this property. A net smelter returnof 1% is
redeemable at anytime for an amount of $500,000.

Big Pit Property

On February 1, 2004, the Company acquired from Log HouseConstruction Ltd, the
exclusive option to acquirea100% interest in the Big Pit property in New Brunswick
for $60,000 in exploration work over three years andpayment of $72,500 over three
years. Upon the exercise of the option, Log House Congtructionwill havetheright to
receivea$10,000 cash payment, 30,000 commons shares of the Company and a2%
net smelter return of which 1.5% isredeemablefor $1,300,000.

6. CAPITAL STOCK

Authorized
Unlimited number of common shares, participating, voting and no par value.

| ssued
NUMBER 2003
$
3000000 420202 Balance, beginning of period
- - Issued and paid
- (16702) Shareissuing costs
- - Deficit
3000000 403500 Balance, end of period

Following the changein the nature of the activities of the Company on July 15, 2003,
the Company has elected to writeoff from the capital stock account the accumul ated
deficit to that date.
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Actionsentier cées

Au 29 février 2004, 8 250 000 actions sont entiercéeset 1 650 000 actionspeuvent
érelibéréesatouslessix moisle 15 janvier et le 15 juillet de chague exercice
jusqu’au 15 juillet 2006.

Optionsd'achat d'actionsordinaires

LaSociété dispose d' un Régime d options d' achat d actions en vertu duquel elle
peut octroyer un maximum de2 800 000 options a ses administrateurs, dirigeants,
employés-clés et fournisseurs sur une base continue. Le prix delevée de chaque
option correspond au cours du marché aleur date d' attribution. Ladurée desoptions
octroyées ne peut excéder cing ans et elles peuvent étre exercées dés|eur attribution.
Lenombremaximal d'actions qui peut étre réservé pour un bénéficiaire est de5%
dunombred'actions émiseset en circulation lorsde !’ octroi moins|e nombre total
d'actions déja réservées pour émission pour cette personne en vertu de toute autre
option d' achat d'actions.

Au 29 février 2004, lesoptionsd' achat d actions octroyées dans le cadre du Régime
sont consenties comme St

-210000 actionsau prix de 0,20$ 1" action jusqu’ au 15 décembre 2005;
- 700000 actions au prix de 0,25 $ I action jusqu’ au 15 juillet 2008.

Aucoursdel’ exercice, laSociété aoctroyé desoptionsd' achat d' actionsdont le
prix delevée correspond alacotedel’action aladate d attribution. Lajuste valeur
de chague option attribuée est cal culée au moyen du modéle o évaluation Black et
Scholeset al’ aide des hypotheses suivantes :

Taux d'intérét sansrisque 4,75%
Volatilité prévue 20%
Duréedevieoctroyée 5ans

Taux de rendement des actions Nil

Ainsi, un colit de rémunération de 49910 $ (0,071 $ par option) a été comptabilisé
danslesrésultatsdel’ exercice.

Letableau ci-gpres résumel'information sur les options o achat d' actions en

circulation:
2004
Nombre Prix delevée
d'optionsen moyen pondéré
circulation

En circulation et pouvant
étre exercées au début 300000 020
Octroyées 700000 025
Forcloses (90000) 0,20

En circulation et pouvant
éreexercéesalafin 910000 024
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Escrowed shares

Asat February 29, 2004, 8,250,000 shares have been escrowed, and 1,650,000
shares can be released every six months, onJanuary 15 and July 15, until July 15,
2006.

Optionsto purchase common shares

The Company hasa Stock Option’sPlan that allowsit to grant amaximum of
2,800,000 optionsto directors, officers, key employees and consultantsona
continuing basis. The exercise price of each option corresponds to the market price of
the underlying stock as at the date of the option grant. The maximum term of the
option grants cannot exceed five years and they can be exercised at anytime during
their term. The maximum number of shares that can be reserved for any individual
beneficiary is 5% of thetotal number of sharesissued and outstanding as at the date
of the grant minusthe number of shares already reserved for issuanceto thet
beneficiary.

Asat February 29, 2004, thetotal number of outstanding options are:

- 210,000 shares exercisable a $0.20 per share until December 15, 2005;
- 700,000 shares exercisableat $0.25 per share until July 15,2008.

The Company grants stock options at pricesthat correspond to the market price of the
stock on the grant date. The fair value of each option s calculated according to the
method of Black & Scholes, using the following assumptions:

475% Risk-freeinterest rate
20% Expected volatility
Syears Weighted expected life
Nil Dividend yield

Accordingly, aremuneration cost of $49,910($0.071 per option) has been calculated.

Thefollowing table summarizesinformation about stocks options outstanding:

2003
Number of Weighted average
options exerciceprice
outstanding $
Outstanding and exercisable,
300,000 020  beginning of year
- - Cranted
- - Matured or cancelled
Outstanding and exercisable,
300,000 020 endofyear
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Bonsde souscription
Au 29 février 2004, des bons de souscription peuvent étre exercés commesuit :

- 570000 actions au prix de 035 $ 1" action jusqu’ au 3 décembre 2004;
- 29200 actions au prix de 033 $1"action jusqu’ au 31 décembre 2004.

7.INFORMATIONSSUPPLEMENTAIRESSUR LE FLUX DE
TRESORERIE

Lesééments sansincidence sur les especes et quasi-espéces lies aux activités de
financement et d'investissement sont les suivants:

2004
$

Acquisition d' une propriété minierefinancée par capitd -
actions, comptabilistealajuste valeur 1000000
Créditeursrelatifsaux fraisd' exploration reportés 6130

8.AVANTAGESFISCAUX LATENTS

Au 29 février 2004, |aperte fiscale susceptible de réduire les impots futursest de
I'ordre de 39 297 $ auprovincia . La Société pourrait se prévaloir del’ avantage
fiscal découlant du report de cespertes avant 2011.

Les soldes non amortisau fédéral et au provincial des él éments suivants sont :

Fédéral

Federal

$

Fraisd émission d'actions 19383

Frais cumulatifs d aménagement 1010102
Fraiscumulatifs d’ exploration 116175

L es avantages fiscaux potentiels reliés a ces ééments ne sont pas comptabilisés.
9. OPERATIONSAVEC APPARENTEES

La Société aeffectué des opérations avec sasociété mére depuis|e 15 juillet 2003
et lescharges qu' elle aencourues sont les suivantes :

2004

$

Fraisdegestion 6000
Fournitures de bureau 300
Loyer 1800
Téécommunications 600

Lesolded(ialasociété mereest de 10004 $ au 29 février 2004.
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Subscription warrants
Asat February 29, 2004, subscription warrants can be exercised asfollows:

- 570,000 shares at aprice of $035 per share until December 3, 2004;
- 29,200 shares at aprice of $0.33 per share until December 31, 2004.

7. ADDITIONAL CASH FLOW INFORMATION

Items not affecting cash and cashequivalents related to financing and investing
activitiesareasfollows:

2003
$

Acquisition of mining propertiesfinanced by share capital,
- adjusted to fair value

- Accounts payables for Deferred exploration expenses
8. POTENTIAL TAX BENEFITS
Asat February 29, 2004, the accumulated lossfor tax purposes amounts to $39,297 &
theprovincia level . The Company may usethetax shelter resulting from the carry-

over of these losseshefore 2011.

Thefederal and provincial non-amortized baances for thefollowing items are:

Provincial
Provincial
$
19383 Stock issuance expenses
1010102 Cumulative management expenses
57775 Cumulative exploration expenses

The potential tax benefits related to these items have not been posted.

9. RELATED PARTY TRANSACTIONS

The Company has carried out operationswith its parent company since July 15, 2003
and the costs encountered asfollows:

2003
$
- Management fees
- Office supplies
- Rent
- Telecommunicetions

The balance owed tothe parent company is $10,004 asat February 29, 2004.



NOTESCOMPLEMENTAIRESAUX ETATSFINANCIERS
29 février 2004

LaSociétéaauss effectué desopérations avec une société dont | un de ses
administrateurs détient un intérét minoritaire. Les charges effectuées par cette
sociétépour I exercice sont desfrais o exploration au montant de 51675 $. Le solde
da a cette société apparentée est de 3 745 $ au 29 février 2004.

Cesopérationsont eu lieu dansle coursnormal des affaires et sont mesuréesala
valeur d'échange qui est lemontant de la contrepartie établie et acceptée par les

apparentées.
10.ENGAGEMENTS

La Société devraeffectuer destravaux d' exploration miniere au montant de 58 400 $
avantle17 janvier 2005 afin de respecter ses engagements en faveur de
souscripteursd' actions accréditives.

11. EVENTUALITES

Lesopérations de la Société sont régies par des|ois gouvernementales concernant la
protection de |’ environnement. Les conséquences environnemental es sont
difficilement identifiables, que ce soit au niveau de larésultante, de son échéance ou
de sonimpact. Présentement, au meilleur delaconnaissance de sesdirigeants, la
Société opere en conformité avec leslois et les réglements en vigueur. Tout
paiement pouvant résulter delarestauration de sites serait comptabilisé aux résultats
del’exercice dorsen cours.

La Société sefinance en partie par I’ émission d' actions dites accréditives;
cependant, il n'y apas de garantie que les fonds dépensés par |a Société seront
admissibles commefrais d' exploration canadiens, méme si la Société s est engagée a
prendre toutes |es mesures nécessaires a cet effet. L e refus de certaines dépenses par
lesautoritésfiscales pourrait avoir alors des conséquences fiscales négatives pour les
investisseurs.
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The Company hasconducted businesswith acompany that hasaminority shareholder
whoisasoadirector of the Company. This company has performed work in the
amount of $51,675. The amount owed to thiscompany is $3,745 asat February 29,
2004.

These operations occurred in the normal course of businesses and were transacted ina
manner and in amounts consistent with standard industry practices between arms:
length parties.

10. COMMITMENTS

The Company is obligatedto carry out mineral exploration work in the amount of
$58,400 before January 1, 2005 in order to satisfy CEE commitmentsin favour of
shareholdersthat subscribed to flow-through shares.

11. CONTINGENCIES

The Company’ s operations are subject to governmental |egidlation regarding
environmenta protection. Environmental consequencesare difficult to identify,
whether in terms of outcome, timetable or impact. To the best knowledge of the
directors, the company iscurrently operating in accordance withexisting laws and
regulations. Any paymentsthat may ensuedue to Site restorationwill be recorded
& expensesfor thefiscal yearin progress.

The Company ispartly financed by theissuance of flow-through shares. However,
thereisno guarantee that the funds disbursed by the Company will quaify as
Canadian exploration expenses, even if the Company has pledged to take every
necessary measure to this purpose. The rejection of certain expenses by the tax
authoritieswould have anegativefiscal consequencefor investors.
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