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Le rapport de gestion (" MD&A ") de Corporation Miniére Monarch (" Monarch " ou la " Société ") daté du
10 mai 2023, a pour objet d’aider le lecteur a connaitre davantage les activités de la Société. Il explique notamment
I'évolution de la situation financiere et des résultats d'exploitation pour les trois et neuf mois terminés le
31 mars 2023 et compare les états de la situation financiére au 31 mars 2023 et au 30 juin 2022. Les états financiers
consolidés intermédiaires résumés non audités ont été préparés conformément aux normes internationales
d'information financiére (" IFRS "). Par conséquent, toutes les informations financiéres comparatives présentées
dans ce rapport de gestion refletent I'application cohérente des IFRS.

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités et le rapport de gestion ont été révisés par le
comité d’audit et approuvés par le conseil d’administration de la Société le 10 mai 2023. Sauf indication contraire,
tous les montants présentés dans ce rapport de gestion sont exprimés en dollars canadiens. Des renseignements
supplémentaires concernant Monarch se retrouvent sur www.monarchmining.com et www.sedar.com.

ENONCES PROSPECTIFS

Ce rapport de gestion contient des énoncés prospectifs qui se rapportent a des événements futurs ou a des
performances futures et refletent les attentes et hypothéses de la direction concernant la croissance, les résultats,
la performance et les perspectives et opportunités commerciales de la Société. Ces énoncés prospectifs refletent les
convictions actuelles de la direction et sont basés sur les informations dont elle dispose actuellement. Dans certains
cas, les énoncés prospectifs peuvent étre identifiés par des mots tels que « pourrait », « serait », « sera»,
« devrait », « s'attendre a », « avoir l'intention », « viser », « tenter », « anticiper », « croire », « étudier », « cible »,
« estimer », « prévoir », « prédire », « perspectives », « mission », « aspire », « plan », « calendrier », « potentiel »,
« progres » ou la forme négative de ces termes ou d'autres expressions similaires concernant des questions qui ne
sont pas des faits historiques. En particulier, les énoncés concernant les résultats futurs de la Société et I'avancement
de ses propriétés qui sont, ou impliquent, des énoncés prospectifs.

Les énoncés prospectifs sont fondés sur des hypothéses raisonnables formulées par la Société a la date de ces
énoncés et sont assujettis a des risques connus et inconnus, des incertitudes et d'autres facteurs qui peuvent
entrainer que les résultats réels, le niveau d'activité, la performance ou les réalisations de la Société soient
sensiblement différents de ceux exprimés ou sous-entendus par ces énoncés prospectifs, y compris, mais sans s'y
limiter, les résultats réels des activités actuelles de développement et de planification, I'acces au capital et les prix
futurs de I'or, et les facteurs discutés dans la rubrique intitulée " Facteurs de risques " du présent rapport de gestion.
L'information prospective contenue dans ce rapport de gestion contient, entre autres, outre les risques décrits ci-
dessus, des informations concernant : I'impact de la pandémie de COVID-19 (" COVID-19 ") sur les opérations de la
Société ; les perspectives d'avenir, le développement et la stratégie de la Société ; les dépenses d'investissement et
d'exploitation projetées de la Société ; les estimations des ressources minérales et des réserves minérales ; la
réglementation gouvernementale des opérations minieres, la réglementation et la conformité environnementale ;
et les occasions d'affaires qui deviennent disponibles ou sont recherchées par la Société.
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Les énoncés prospectifs sont fondés sur des hypothéses que la direction juge raisonnables, y compris, mais sans s'y
limiter : les conditions commerciales et économiques générales; les impacts opérationnels directs résultant de
maladies infectieuses ou de pandémies telle que la pandémie de la COVID-19; I'offre et la demande, les livraisons,
le niveau et la volatilité des prix des produits auriferes; la nature spéculative de I'exploration et du développement
minier; les succes d'exploration ; le risque que les données d'exploration soient incompléetes et que des travaux
supplémentaires soient nécessaires pour effectuer une évaluation plus approfondie, y compris, mais sans s'y limiter,
le forage, I'ingénierie et la disponibilité du financement pour la mise en valeur des propriétés de la Société ;
I'augmentation des co(ts ; la capacité d'attirer et de conserver du personnel qualifié ; les risques liés a la concurrence
et au marché ; les pressions sur les prix ; I'exactitude des estimations des ressources et des réserves minérales de la
Société et des hypotheses géologiques, opérationnelles et tarifaires sur lesquelles elles sont fondées le fait que
certaines initiatives d'amélioration des activités en sont encore aux premiers stades de I'évaluation et que des études
et des analyses supplémentaires sont nécessaires pour évaluer pleinement leur incidence le fait que certaines
initiatives décrites dans la notice annuelle en sont aux premiers stades et pourraient ne pas se concrétiser ; la
continuité des activités et la gestion de crise ; et d'autres hypothéses et facteurs énoncés dans les présentes et dans
le présent rapport de gestion.

Rien ne garantit que le processus d'examen stratégique progressera de maniére a permettre I'aboutissement d'une
ou plusieurs transactions en temps voulu et a générer une valeur suffisante pour satisfaire aux obligations de la
Société.

Bien que la Société ait tenté d'identifier les facteurs importants qui pourraient faire en sorte que les résultats réels
different sensiblement de ceux contenus dans les déclarations prospectives, il peut y avoir d'autres facteurs qui font
en sorte que les résultats ne soient pas ceux anticipés, estimés ou prévus. Rien ne garantit que ces déclarations se
révéleront exactes, car les résultats réels et les événements futurs pourraient différer sensiblement de ceux prévus
dans ces déclarations. Par conséquent, les lecteurs ne doivent pas accorder une confiance excessive aux déclarations
prospectives. La Société met en garde contre le fait que la liste susmentionnée des facteurs susceptibles d'affecter
les résultats futurs n'est pas exhaustive et que de nouveaux risques imprévisibles peuvent survenir de temps a autre.
Tous les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion sont présentés sous réserve de la présente
mise en garde et de celles contenues dans les autres documents déposés par la Société auprés des autorités
canadiennes en valeurs mobiliéres, y compris, mais sans s'y limiter, les mises en garde contenues dans la section
" Facteurs de risques " de la notice annuelle de la Société datée du 28 septembre 2022 et les mises en garde énoncées
plus particulierement ci-apres, a la section " Continuité d'exploitation " du présent rapport de gestion. La Société ne
s'engage pas a mettre a jour ou a réviser les énoncés prospectifs inclus ou intégrés par renvoi dans les présentes,
que ce soit a la suite de nouveaux renseignements, d'événements futurs ou autrement, sauf en conformité avec les
lois sur les valeurs mobiliéres applicables.
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DESCRIPTION DE L’ENTREPRISE

Monarch est une Société miniere aurifere qui posséde quatre projets, a savoir les projets Beaufor, Croinor
Gold, McKenzie Break et Swanson, tous situés a proximité de I'usine Beacon, détenue en propriété exclusive, dont
la capacité conceptuelle est de 750 tonnes par jour (" tpj "). La mine Beaufor et 'usine Beacon ont été mises en état
d'entretien et de maintenance en septembre et octobre 2022, respectivement. Monarch posséde plus de
295 km? d'actifs miniers dans le prolifique camp minier de I'Abitibi, qui représentent un portefeuille combiné de
666 882 onces de ressources auriferes mesurées et indiquées et 423 193 onces de ressources présumeées.

La Société a été constituée le 11 novembre 2020 en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions. L’adresse
de son siége social est le 70 rue Dalhousie, édifice Stein Monast, bureau 300, Québec (Québec) G1K 4B2 Canada. Les
titres de Monarch sont inscrits a la Bourse de Toronto (« TSX ») sous le symbole « GBAR ».

Louis Martin, géo., est la personne qualifiée de la Société au sens du Reglement 43-101 qui a révisé et vérifié le
contenu technique du présent rapport de gestion.
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FAITS SAILLANTS ENTRE LE 31 MARS 2023 ET LA DATE DU RAPPORT

Le 9 mai 2023, la Société a annoncé des résultats additionnels de sa campagne de forage sur son projet
aurifere McKenzie Break, détenu en propriété exclusive, dont une intersection de 1,77 g/t Au sur 31,0 m
comprenant une section a plus haute teneur de 2,83 g/t Au sur 15,6 m (MK-22-348).

Le 8 mai 2023, a la suite d'une entente d’usinage a forfait, environ 5 000 tonnes de matériel provenant de la
mine Beaufor sont actuellement traitées.

Aprés un nettoyage partiel de 'usine Beacon, le matériel extrait a été envoyé a Sipi Metals Corp. ("SIPI") a
Chicago pour récupérer I'or. Environ 180 onces d'or ont été récupérées et un paiement de 329 650 SUS (net
de frais) a été recu le 8 mai 2023.

FAITS SAILLANTS POUR LE TRIMESTRE TERMINE LE 31 MARS 2023

Le 10 mars 2023, Monarch a cléturé la premiere tranche d'un placement privé sans intermédiaire pour un
produit brut total de 999 997 S. Le placement consistait en I'émission de 7 333 334 unités accréditives de la
Société (les " Unités FT du Québec ") au prix de 0,075 S par Unité FT du Québec, et de 6 428 530 unités
accréditives de la Société (les " Unités FT Nationales ") au prix de 0,07 $ par Unité FT Nationale.

Le 10 février 2023, la Société a conclu un placement privé sans courtier de 700 000 actions ordinaires au prix
de 0,065 $ pour un produit brut total de 45 500 S. Dans le cadre de ce placement, Monarch a versé 67 657 $
a des fournisseurs en contrepartie de I'émission de 902 091 actions.

Le 19 janvier 2023, Monarch a conclu la premiére tranche d'un placement privé sans courtier pour un produit
brut total de 4 074 432 S. La premiére tranche du placement consistait en I'émission de 62 683 576 actions
ordinaires de la Société a un prix de 0,065 $ par action ordinaire. Dans le cadre du placement, la Société a
conclu des accords avec deux créanciers représentant 2 millions de dollars de comptes fournisseurs et autres
créditeurs. Un premier paiement en actions pour un montant total de 675 122 $ a été effectué en contrepartie
de I'émission de 9 001 630 actions ordinaires au prix de 0,075 $ par action.
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ESTIMATION DES RESSOURCES MINERALES
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Tonnes Teneur Onces
(métriques) (g/t Au)

Mine Beaufor!
Ressources mesurées 328 500 5,7 59900
Ressources indiquées 956 400 5,2 159 300
Total mesurées et indiquées 1284 900 5,3 219 200
Total présumées 818 900 4,7 122 500
Croinor Gold?
Ressources mesurées 97 700 6,24 19 600
Ressources indiquées 805 900 6,50 168 300
Total mesurées et indiquées 903 600 6,47 187 900
Total présumées 200 100 6,19 39 800
McKenzie Break®
En fosse
Total indiquées 1441377 1,80 83 305
Total présumées 2243562 1,44 104 038
Souterraines
Total indiquées 387720 5,03 62677
Total présumées 1083 503 4,21 146 555
Swanson*
En fosse
Total indiquées 1 864 000 1,76 105 400
Total présumées 29 000 2,46 2300
Souterraines
Total indiquées 91 000 2,86 8 400
Total présumées 87 000 2,87 8 000
TOTAL COMBINE*
Ressources mesurées et indiquées 666 882
Ressources présumées 423 193

1 Source: NI 43-101 Technical Report and Mineral Resource Estimate for the Beaufor Mine Project, October 13, 2021, Val-d’Or,
Québec, Canada, Charlotte Athurion, P. Geo., Pierre-Luc Richard, P. Geo., Dario Evangelista, P. Eng., BBA Inc. Date de calcul des
ressources: 23 juillet 2021.

2 Source: NI 43-101 Technical Report and Mineral Resource Estimate for the Croinor Gold Project, June 17, 2022, Val-d’Or, Québec,
Canada, Olivier Vadnais-Leblanc, P.Geo., Carl Pelletier, P.Geo. and Eric Lecomte, P.Eng., InnovExplo Inc. Date de calcul des ressources:
17 juin 2022.

3 Source: NI 43-101 Technical Evaluation Report on the McKenzie Break Property, October 14, 2021, Val-d’Or, Québec, Canada,
Alain-Jean Beauregard, P.Geo., Daniel Gaudreault, P.Eng., of Geologica Groupe-Conseil Inc., and Merouane Rachidi, P.Geo.,
Claude Duplessis, P.Eng., of GoldMinds GeoServices Inc. Date de calcul des ressources: amendé le 14 octobre 2021.

4 Source: NI 43-101 Technical Report and Mineral Resource Estimate for the Swanson Project, January 22, 2021, Val-d’Or, Québec,
Canada, Christine Beausoleil, P. Geo. and Alain Carrier, P. Geo., InnovExplo Inc. Date de calcul des ressources: 22 janvier 2021.

5 Les chiffres ayant été arrondis, leur somme peut ne pas correspondre au total indiqué.
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PERSPECTIVES

La Société avait annoncé le 27 septembre 2022 qu'elle avait suspendu ses activités a la mine Beaufor et placé la mine
en état d'entretien et de maintenance pour une période indéterminée et qu'elle avait entamé un examen
stratégique de ses actifs et de ses activités dans le but de maximiser la valeur pour la Société et ses parties prenantes.
Par la suite, l'usine de Beacon a été mise en état d'entretien et de maintenance le 13 octobre 2022.

Le 9 novembre 2022, le conseil d'administration de Monarch a formé un comité spécial chargé de mener un examen
stratégique en évaluant une gamme d'alternatives, qui pourraient inclure la vente d'une partie ou de la totalité de
la Société ou de ses actifs, une fusion ou un autre regroupement d'entreprises avec une autre partie, un
investissement potentiel dans Monarch, ou d'autres initiatives stratégiques.

Le 21 novembre 2022, Monarch a conclu, avec 115 de ses créanciers, des ententes de réglement de dettes s'élevant
a 11,5 millions de dollars, ce qui a réduit ses comptes fournisseurs et lui a donné le temps de procéder a la révision
stratégique de ses activités. En conséquence, Monarch a émis 46 328 780 actions ordinaires au prix de 0,075 $ par
action et a reporté le paiement de certains montants a 2023, 2024 et 2025.

Suivant ces accords de réglement de la dette, Monarch a cléturé le 19 janvier 2023 et le 13 février 2023 un placement
privé sans courtier pour un produit brut total de 4 119 932 $. Dans le cadre de ce placement, la Société a conclu des
ententes avec des créanciers pour un montant total de 742 779 S. En contrepartie, la Société a émis un total de
9 903 720 actions ordinaires au prix de 0,075 $ par action ordinaire.

Le 10 mars 2023, Monarch a cléturé la premiere tranche d'un placement privé sans courtier pour un produit brut
total de 999 997 S. Le placement consistait en |'émission de 7 333 334 unités d’actions accréditives du Québec au
prix de 0,075 $ par unité et de 6 428 530 unités d’actions accréditives Nationales au prix de 0,07 $ par unité.

La Société prévoit avoir besoin d'un financement supplémentaire en 2023 pour améliorer le fonds de roulement,
respecter les obligations de paiement de dette et conclure des accords de paiement avec ses fournisseurs. La
direction de Monarch a fait de bons progrés dans ses discussions avec les fournisseurs et les détenteurs de dettes.
Toutefois, rien ne garantit que le processus d'examen stratégique progresse de maniere a permettre I'aboutissement
d'une ou de plusieurs transactions en temps opportun et a générer une valeur suffisante pour répondre aux
obligations de la Société.

CONTINUITE D’EXPLOITATION

Depuis sa constitution, la Société a subi des pertes d'exploitation et des flux de trésorerie négatifs liés a I'exploitation,
I'exploration et le développement de ses propriétés minieres. Au 31 mars 2023, la Société a un déficit de
52750391 S et une trésorerie et équivalents de trésorerie de 1 821 853 $ et un fonds de roulement négatif de
22 354 295 S.

Comme la Société progressait dans la mise en opérations de ses activités a la mine Beaufor et a I'usine Beacon,
toujours considérées comme étant au stade du développement, ainsi que dans ses autres projets au stade de
I'exploration, elle n'avait pas encore généré de flux de trésorerie positifs de ses activités. Le 27 septembre 2022, la
Société a suspendu ses activités a la mine Beaufor et le 13 octobre 2022, elle a mis I'usine Beacon en état d'entretien
et de maintenance.

La direction cherche périodiquement a obtenir du financement sous forme d’émission d’actions, d’exercice de bons
de souscription et d’options d’achat d’actions afin de poursuivre ses activités et de s’acquitter de ses engagements
et de ses obligations dans le cours normal des activités. Jusqu'a présent, la Société a financé ses activités grace aux
liquidités regues dans le cadre de la transaction avec Yamana Gold le 21 janvier 2021, a I'émission d'actions, a la
vente de redevances et aux produits liés a I’émission de dettes.
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La capacité de la Société a poursuivre ses activités dépend de la levée de fonds supplémentaires pour répondre a
ses obligations actuelles, du redémarrage de ses opérations miniéres, de I'atteinte de ses objectifs de production,
de la capacité de générer des flux de trésorerie positifs, de financer les investissements restants ainsi que de finaliser
la période de mise en service a l'usine de Beacon et/ou d'un résultat positif de sa révision stratégique.

Malgré la capacité de la Société a obtenir des fonds par le passé, rien ne garantit que la Société soit en mesure
d’obtenir du financement a I’avenir, et rien ne garantit que ces sources de financement ou ces initiatives seront
accessibles a la Société ni qu’elles seront disponibles a des conditions acceptables pour la Société.

Ces conditions indiquent I'existence d'une incertitude significative susceptible de jeter un doute important sur la
capacité de la Société a poursuivre son exploitation.

Ces états financiers consolidés intermédiaires résumés ont été préparés conformément aux Normes internationales
d’information financiere (« IFRS ») ainsi que sur la base de la continuité d’exploitation, ou les actifs sont réalisés et
les passifs réglés dans le cours normal des activités. lls ne tiennent pas compte des ajustements qui devraient étre
effectués a la valeur comptable des actifs et des passifs, aux montants présentés au titre des produits et des charges
et au classement des postes a I'état de la situation financiere si la base de la continuité de I’exploitation n’était pas

appropriée. Ces ajustements pourraient étre importants.

PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES

(En dollars, sauf les données par action)

TROIS MOIS TERMINES LES

NEUF MOIS TERMINES LES

31 MARS 31 MARS
2023 2022 2023 2022
Revenus = - 2 549 995 -
Co(t des ventes - — (17 546 397) -
Perte de |'exploitation miniere = - (14996 402) -
Dépenses d’administration (1427 754) (2 003 556) (3 655 707) (6292 853)
Dépenses d'entretien et maintenance (789 025) - (1 662 876) -
Dépenses d’exploitation - (3 663 503) - (3 663 503)
Dépenses d’exploration - (930 608) (207 868) (3374 774)
Charges financieres (396 484) (160 887) (1 193 274) (450 526)
Réévalutation des passifs financiers sur les tonnes
usinées a l'usine Beacon 380 383 (810 013) 860 467 (810 013)
Variation de la juste valeur des placements (31 774) (170 607) (238 804) (170 607)
Gain sur disposition d’actifs 1475 000 8 568 855 1481 959 16 259 338
Dépréciation d’'immobilisations corporelles - - (7 000 000) -
Provision pour obligations contractuelles - - (1 200 000) -
Autres revenus liés aux actions accréditives 61 409 401 296 890 758 1395487
Impots sur les résultats et impots miniers différés - (513 314) (20 322) (1521 603)
Bénéfice net (perte) et résultat global (594 633) 758545 (26 418 974) 1541472
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation (3849866) (10358556) (11899924) (17 850 895)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 4 860 016 (174 435) 4 630 380 12 590 982
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement (838 152) (2278912) (1248 161) (9111 866)
Principales données par action
Bénéfice net (perte) de base et dilué(e) (0,01) 0,01 (0,17) 0,02
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(En dollars) 31 MARs 2023 30.uUIN 2022
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1821 853 10339558
Trésorerie réservée - 6 000 000
Actif total 72 083 095 93 895 219
Passif non courant 11 702 287 24 009 878
Capitaux propres 32 455 189 48 872 409

REVUE DES RESULTATS FINANCIERS
Trois mois terminés le 31 mars 2023

Suivant la décision de mettre ses installations en entretien et maintenance a I'automne 2022, les dépenses connexes
de la mine Beaufor et de I'usine Beacon sont présentées comme des " dépenses d'entretien et de maintenance ".

Les dépenses d'administration ont totalisé 1,4 million de dollars pour le trimestre terminé le 31 mars 2023,
comparativement a 2,0 millions de dollars pour le trimestre correspondant de |'exercice 2022. Cette baisse est liée
a une diminution du nombre de consultants et d'honoraires professionnels, en raison de la diminution des
transactions financieres, de la réduction du nombre d'employés et des activités, et ce, conséquemment a la mise en
état d'entretien et de maintenance des installations.

Les dépenses d'exploration ont été nulles pour le trimestre se terminant le 31 mars 2023 en raison des restrictions
de trésorerie au cours de I'exercice 2023.

Les charges financiéres ont totalisé 0,4 million de dollars pour le trimestre terminé le 31 mars 2023, une
augmentation par rapport au trimestre correspondant de I'exercice 2022. Les intéréts sur la dette a long terme n'ont
plus été comptabilisés dans les immobilisations corporelles puisque la période de rodage a commencé au cours du
premier trimestre de |'exercice 2023.

Monarch a réalisé un gain sur la disposition d'actifs au cours du troisieme trimestre terminé le 31 mars 2023, lié a
une transaction antérieure avec Corporation Aurifere Monarques. Une étape a été franchie par une autre société,
ce qui a généré un paiement en trésorerie de 1,5 million de dollars a Monarch. La somme a été recue en avril 2023.

Suivant de nouvelles hypotheéses sur la production future et, par conséquent, sur les paiements futurs de redevances
sur l'usinage, la Société a procédé a la réévaluation des passifs financiers sur les tonnes usinées a |'usine Beacon, ce
qui a donné lieu a un ajustement favorable de 0,4 million de dollars.

La Société a déclaré une perte nette de 0,6 million de dollars, soit 0,01 dollar par action, pour le trimestre terminé
le 31 mars 2023.

Neuf mois terminés le 31 mars 2023

Pour la période de neuf mois terminée le 31 mars 2023, les revenus ont été de 2,5 millions de dollars, représentant
la vente de 1 135 onces d'or a un prix moyen de 2 247 $ l'once.

Le co(it des ventes a totalisé 17,5 millions de dollars et comprenait les colits des entrepreneurs, de la main-d'ceuvre,
des consultants et des fournitures d'exploitation liés a la production a la mine Beaufor et a I'usine Beacon au cours
de la période. Le colt des ventes comprend également les colts encourus pour les tests et la période de rodage de
l'usine qui a débuté en juillet, ainsi que les travaux de développement effectués a la mine Beaufor. La Société a
engagé des dépenses dans ses installations afin d'étre en mesure d'augmenter sa production, mais n'a pas obtenu
les résultats escomptés. A la suite de la décision de placer ses installations en entretien et maintenance a I'automne
2022, les dépenses connexes sont présentées comme des " dépenses d'entretien et de maintenance ".
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Les dépenses d’administration ont totalisé 3,7 millions de dollars pour la période de neuf mois terminée le
31 mars 2023, comparativement a 6,3 millions de dollars pour la période correspondante de I'exercice 2022. La
diminution est principalement liée a une réduction du nombre d'employés en raison du placement des installations
en entretien et en maintenance, a la réduction des consultants et des honoraires professionnels en raison de la
diminution des transactions et des activités financieres, et a la reprise de certaines provisions pour salaires.

Les dépenses d'exploration se sont élevées a 0,2 million de dollars pour les neuf mois terminés le 31 mars 2023 et
se composaient principalement de salaires. Les dépenses d'exploration ont diminué par rapport aux neuf mois
terminés le 31 mars 2022 en raison des restrictions de trésorerie au cours de I'exercice 2023.

Suivant les nouvelles hypotheses sur la production future et, par conséquent, sur les paiements futurs de redevances
sur l'usinage, la Société a procédé a la réévaluation des passifs financiers sur les tonnes usinées a |'usine Beacon, ce
qui a entrainé un ajustement favorable de 0,9 million de dollars.

Les charges financieres ont totalisé 1,2 million de dollars pour les neuf mois terminés le 31 mars 2023, soit une
augmentation par rapport a la période correspondante de I'exercice 2022. Les intéréts sur la dette a long terme
n'ont plus été comptabilisés dans les immobilisations corporelles puisque la période de rodage a débuté au cours du
premier trimestre de I'exercice 2023.

Une dépréciation des immobilisations corporelles de 7 millions de dollars a été enregistrée au cours de la période
de neuf mois se terminant le 31 mars 2023. Pour plus de détails, se reporter la section "Dépréciation d'actifs non
financiers".

Une provision pour obligations contractuelles de 1,2 million de dollars a été enregistrée au cours de la période de
neuf mois, terminée le 31 mars 2023, pour compenser les réclamations potentielles des investisseurs et des
créanciers.

La Société a déclaré une perte nette de 26,4 millions de dollars ou 0,17 $ par action pour la période de neuf mois
terminée le 31 mars 2023.

Dette a long terme

En vertu du prét a terme avec Investissement Québec, la Société était tenue d'effectuer des paiements de capital et
d'intéréts en octobre 2022. La Société n'a pas effectué ces paiements en raison de restrictions de trésorerie. Par
conséquent, la Société est en défaut de respecter ses conditions en vertu de la convention et, par conséquent, les
préts a terme sont entiérement présentés dans la partie a court terme.

Le 17 octobre 2022, Investissement Québec et la Société ont convenu de relacher la trésorerie réservée de 6 millions
de dollars pour rembourser une partie des préts a terme.
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Reglement des dettes avec les fournisseurs

Au cours des neuf mois terminés le 31 mars 2023, Monarch a conclu des ententes avec des fournisseurs représentant
16 365 955 S. Selon ces ententes, le réglement se fera comme suit :

-46 328 780 actions émises le 21 novembre 2022 pour le remboursement de la dette de 3 474 657 S.

-9 903 721 actions émises le 18 janvier 2023 et le 13 février 2023 pour le remboursement de la dette de
742780 S

-96 600 S en paiements effectués en 2022 et 2023 avec un gain équivalent sur le réglement de la dette
-2 680 375 S en paiements effectués en 2023

-4 373 681 S en paiements a effectuer en 2023

-1161 573 S en paiements a effectuer en 2024

-951 728 S en paiements a effectuer en 2025

-2 787 961 S en réduction de dette (40 245 $ ont été reconnus au 31 mars 2023)

Les paiements a effectuer en 2024 et 2025 sont présentés dans les passifs courants au 31 mars 2023 puisque
certaines conditions doivent étre remplies pour adopter la présentation dans les passifs non courants. De plus, un
montant de 2 747 716 S au titre de la réduction de la dette n'est pas encore comptabilisé au 31 mars 2023 (il sera
comptabilisé lorsque toutes les conditions de ces ententes auront été remplies).

Dépréciation d’actifs non financiers

Au 30 juin 2022, en raison des délais dans le démarrage des opérations, des colits de redémarrage plus élevés
gu’anticipés et de la dilution miniére plus élevée des tonnes déja extraites, la Société a conclu qu'un test de
dépréciation devait étre effectué sur la propriété miniere de Beaufor, des batiments et de I’équipement y afférents
ainsi que sur l'usine de traitement Beacon et ses équipements y afférents (" unité génératrice de trésorerie (UGT)
Beaufor / Beacon ").

Au cours de la période de trois mois terminée le 30 septembre 2022, la Société a redémarré les activités de la mine
Beaufor et de l'usine Beacon. En raison d'une mise en opération plus lente de |'usine Beacon au cours de I'été 2022
a la suite d’un certain nombre de problémes mécaniques et d'approvisionnement et de problémes de réconciliation
de la teneur de I'inventaire de minerai, entrainant des restrictions de trésorerie, la Société a décidé le 31 ao(it 2022
de ralentir les activités minieres a la mine Beaufor et, par la suite, le 27 septembre 2022, a placé la mine en état
d'entretien et maintenance. L'usine de traitement Beacon a été mise en état d'entretien et maintenance apres avoir
traité une partie des tonnes déja disponibles d’inventaire de minerai.

La Société a conclu qu'un test de dépréciation devait étre effectué au 30 septembre 2022. Les hypothéses utilisées
dans le test de dépréciation au 30 juin 2022 demeurent majoritairement appropriées selon les informations
disponibles au 30 septembre 2022. Les principales variations des hypothéses utilisées sont liées au délai du
redémarrage, a I'augmentation du taux d'intérét sur le marché depuis le 30 juin 2022 et aux facteurs de risques liés
a I'UGT Beaufor/Beacon qui ont également augmentés. La Société a augmenté son taux d'actualisation de 20 % a
25 %, ce qui a entrainé une charge de dépréciation supplémentaire de 7 millions de dollars.
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La valeur recouvrable de I'UGT Beaufor / Beacon au 30 juin 2022 et au 30 septembre 2022 a été déterminée en
fonction de la valeur d'utilité. La valeur d'utilité a été calculée en fonction des flux de trésorerie futurs attendus sur
la base des plus récentes informations disponibles et des estimations, qui portent notamment sur la production
d’onces d'or, les colts d'exploitation et d'investissement nécessaires a la production d'or, les prévisions du prix de
I'or et des taux de change prévus, ainsi que le taux d'actualisation.

La Société continue d'avoir des restrictions de trésorerie. Des solutions sont explorées et pourraient avoir un certain
impact sur l'avenir de la mine Beaufor et de I'usine Beacon. Par conséquent, suivant les futurs développements
concernant I'avenir de la Société, certaines hypotheses pourraient étre revues et un test de dépréciation pourrait
étre requis.

REVUE DES ACTIVITES DE PRODUCTION

La Société a commencé a hisser du minerai a la surface a I'automne 2021 et, au 30 juin 2022, I'inventaire était estimé
a environ 31 000 tonnes. Le redémarrage de I'usine Beacon a été plus lent que prévu et le traitement du minerai a
commencé en juillet 2022.

Au cours du premier trimestre de |'exercice 2023, la Société a constaté des écarts constants entre la teneur déclarée
des inventaires de minerai existants et du minerai extrait a Beaufor et la teneur du minerai traité a I'usine Beacon.
En raison de revenus inférieurs aux prévisions entrainant des contraintes de liquidité, les activités miniéres a la mine
Beaufor ont été réduites a partir du 31 aolt 2022. L'enquéte sur les méthodes d'exploitation miniere et les
procédures d'échantillonnage, y compris un nouvel échantillonnage des inventaires de minerai a l'usine Beacon, a
confirmé une dilution miniére plus élevée que celle initialement estimée. Cela a entrainé une baisse de la teneur du
minerai traité au cours du premier trimestre. Au cours de la période, la teneur a varié entre 1 et 2 g/t Au.

Le 27 septembre 2022, la Société a suspendu ses activités a la mine Beaufor et a placé la mine en état d'entretien et
maintenance pour une période indéterminée. Par la suite, seule une petite partie de I'inventaire de minerai a été
traitée avant que l'usine Beacon ne soit placée en entretien et maintenance le 13 octobre 2022.

Au cours de la période de neuf mois terminée le 31 mars 2023, |'usine a traité environ 33 600 tonnes a un taux
d’usinage inférieur a sa capacité conceptuelle de 750 tpj, principalement en raison d'un certain nombre de
problémes mécaniques et d'approvisionnement. Au cours de la période de neuf mois se terminant le 31 mars 2023,
1 135 onces d'or ont été coulées et vendues.

Au cours du troisieme trimestre terminé le 31 mars 2023, la Société a complété un nettoyage partiel des circuits de
I'usine Beacon. Le matériel a été expédié a SIPI a Chicago pour récupérer I'or. Environ 180 onces ont été récupérées.

REVUE DES ACTIVITES D'EXPLORATION

NEUF MOIS TERMINES LE EXERCICE TERMINE LE
31 MARS 2023 30JuUIN 2022
$ S

Frais de prospection et d’évaluation :
Mine Beaufor 207 868 3 646 827
McKenzie Break 2 640 681 3139252
Croinor Gold 12 626 114 240
Swanson et autres 666 311 1746 683
Prospection et évaluation de projets 3527 486 8 647 002
Vente de redevances - (618 894)
Frais de prospection et d’évaluation capitalisés (3319 618) (4 381 281)
Dépenses de prospection et d’évaluation aux résultats 207 868 3 646 827
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Mine Beaufor

Monarch détient une participation de 100 % dans la mine Beaufor, qui est en mode d'entretien et de maintenance.
La propriété consiste en deux baux miniers, une concession miniere et 23 claims miniers couvrant une superficie de
5,9 km2. La mine souterraine Beaufor est située a environ 20 kilometres au nord-est de la ville de Val-d'Or, dans le
comté d'Abitibi-Est, Québec.

La Société a déclaré une estimation des ressources minérales (" ERM ") en juillet 2021 et a déposé un rapport
technique NI 43-101 en septembre 2021, qui comprenait 153 trous totalisant 17 000 metres (voir le tableau ci-
dessous). Depuis juin 2020 a décembre 2022, 423 trous totalisant 57 327 metres ont été forés dans le cadre du
programme d'exploration et de définition.

Mine Beaufor - Estimation des ressources minérales (date d'entrée en vigueur : 23 juillet 2021)

Teneur (g/t Au) Onces Au (0z)

Mesurées et indiquées 1284 900 5,3 219 200
Mesurées 328 500 5,7 59 900
Indiquées 959 400 5,2 159 300

Inférées 818 900 4,7 122 500

Rapport technique NI 43-101, mine Beaufor, BBA (13 octobre 2021).

McKenzie Break

La propriété McKenzie Break couvre 7 848 hectares (78,5 km) et est située a 20 kilometres au nord de 'usine Beacon
et a 10 kilometres au sud de la ville de Barraute, au Québec. La propriété est accessible a I'année par I'autoroute 397
et une route de gravier et comprend une barriere et une rampe de 700 métres construites en 2009.

McKenzie Break est un gisement d’or a haute teneur, étroit et a veines multiples, situé dans une phase dioritique du
batholite de Pascalis et comprenant de la diorite porphyrique et des roches volcaniques mafiques et felsiques.

Le programme de forage 2022 sur McKenzie Break, totalisant 16 104 métres en 53 trous, s'est achevé en ao(t 2022.
Ce programme visait a étendre la taille de I'enveloppe de la fosse de 2021 dans la direction amont-pendage a l'ouest,
a augmenter les ressources souterraines a l'est et au nord et a tester des cibles d'exploration supplémentaires le
long du contact volcanique-intrusif au sud. Les résultats a haute teneur de ce programme comprennent 5,69 g/t Au
sur 9,69 m, 35,15 g/t Au sur 0,95 m et 35,9 g/t Au sur 0,5 m (voir les communiqués de presse datés du
13 septembre 2022, du ler décembre 2022 et du 8 mai 2023 pour tous les résultats). Les analyses des 17 trous
restants sont en attente.
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Depuis la publication de I'ERM de 2021 par Geologica et GoldMinds, Monarch a foré un total de 41 465 meétres dans
121 trous de forage. Le tableau et la figure ci-dessous présentent les meilleurs résultats de forage obtenus aprés la
publication de I'ERM 2021 :

~

- De A Largeur*® Teneur
(m) (m) (m) (g/t Au)
MK-20-266 326,0 338,0 12,0 2,25
244,3 247,3 3,0 6,47
MK-20-276 155,7 156,1 0,4 70,80
263,6 264,8 1,2 10,20
MK-21-268 249,3 251,0 1,7 12,75
MK-21-281 138,0 143,45 5,45 3,93
52,58 55,41 2,83 3,93
MK-21-286 19,65 21,0 1,35 73,5
MK-21-287 112,2 121,0 8,8 1,52
MK-21-290 259,0 260,0 1,0 8,00
MK-21-293 321,4 321,9 0,5 41,00
369,5 371 1,5 11,9
MK-21-295 300,3 301,1 0,8 12,00
MK-21-296 185,35 186,04 0,69 22,90
MK-21-297 81,25 81,85 0,6 10,90
MK-21-299 29,45 30,2 0,75 12,30
MK-21-300 231,5 232,6 1,1 10,20
MK-21-312 22,4 23,4 1,0 15,70
MK-21-316 231,8 233,7 1,9 19,10
MK-21-324 208,41 209,3 0,89 16,70
MK-22-326A 6,0 15,69 9,69 5,69
MK-22-327 87,65 88,6 0,95 35,15
MK-22-329 55,7 56,48 0,78 16,50
MK-22-334 14,88 15,54 0,66 28,20
MK-22-335 48,0 49,5 1,5 12,65
MK-22-348 203,00 234,00 31,00 1,77
including 218,40 234,00 15,60 2,83
MK-22-353 253,2 253,7 0,5 35,90
MK-22-357 41,6 42,5 0,9 17,20
MK-22-363 366,52 381,43 14,91 1,54
including 370,52 372,00 1,48 9,09

* L'épaisseur réelle est d'environ 85 a 90 % de la longueur indiquée de la carotte.

Note : La procédure d’échantillonnage consiste a scier la carotte de taille NQ en moitiés égales le long de son axe principal et a
expédier I'une des moitiés aux laboratoires AGAT a Mississauga, en Ontario ou ALS Canada a Val-d’Or, Québec, pour analyse. Les
échantillons sont broyés, pulvérisés et analysés par pyroanalyse, avec finition par absorption atomique. Les résultats dépassant
3,0 g/t Au sont ré-analysés par la méthode gravimétrique, et les échantillons contenant des grains d’or visibles sont analysés par
la méthode « metallic sieve ». Monarch utilise un protocole complet AQ/CQ, comprenant l'insertion de standards, de blancs et de
duplicata.
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Croinor Gold

Monarch détient une participation de 100 % dans la propriété Croinor Gold, qui comprend un bail minier pour un
total de 337 claims couvrant une superficie de 15 188 ha (151,88 km?). La propriété est située a environ 55 km a I'est
de Val-d’Or (75 km par route) et a 27 km a I'est de Louvicourt, le village le plus proche.

Le 11 ao(t 2022, la société a déclaré une ERM pour la propriété aurifere Croinor et a déposé le rapport technique
NI 43-101 le 26 septembre 2022.

La Société est a la recherche d’un partenaire pour faire avancer le projet.

Swanson

Monarch détient une participation de 100 % dans la propriété Swanson, qui comprend un bail minier plus un total
de 129 claims couvrant une superficie de 5 211 ha (52,11 km?). La propriété Swanson est située a 65 kilométres au
nord-est de Val-d'Or et a seulement 50 kilometres au nord de l'usine Beacon (750 tpj), propriété exclusive de
Monarch.

Le ler février 2021, la Société a déclaré une ERM pour le projet Swanson et a déposé un rapport technique NI143-101
avec une date d'entrée en vigueur du 22 janvier 2021.

Le programme de forage 2021-2022 sur Swanson, totalisant 11 194 métres en 31 trous, s'est achevé le 29 aolt 2022.
Les résultats de forage significatifs, notamment 27,79 g/t Au sur 10,18 m, 0,92 g/t Au sur 225 m, 18,18 g/t Au sur
13,5m, 7,83 g/t Au sur 8,82 m et 11,07 g/t Au sur 7,40 m, ont été rapportés dans les communiqués de presse datés
du 30 mars 2022, du 19 juillet 2022, du 30 ao(t 2022, du 8 septembre 2022 et du 18 octobre 2022. Les résultats
d'analyse de six trous sont en attente.
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La figure et le tableau ci-dessous montrent les résultats d'analyse significatifs obtenus dans le cadre du programme
de forage 2021-2022 jusqu'au 18 octobre 2022.

0.92 g/t Au /225.25m
SW )

0

0.97 g/t Au /174,00 m

27.79 g/t Au/10.18 m

Incl. 184.50 g/t Au/ 1.50m
G

| 0.65 g/t Au

263g/tAu/18.52 m

SW-21-004

0.39g/t Au/158.85m

SW-21-015

1.93 g/t Au/61.70 m

Incl. 4.43 g/t Au / 19.70m

Longueur (m)

0.99 g/t Au/237.82 m
Incl. 7.83 g/t Au/8.82m

18.18 g/t Au /13.50 m

~ | Incl. 117.91 g/t Au/ 2.0 m

SW-22-023

1.03 g/t Au/ 158.85 m

SW-22-014

Largeur (m)

SW-21-004 100,80 119,32 18,52 2,63
SW-22-006 219,82 230,00 10,18 27,79
Incluant 226,00 227,50 1,50 184,50
SW-22-007 126,00 334,00 208,00 0,65
SW-22-008 284,00 293,70 9,70 6,23
SW-22-009 250,50 424,50 174,00 0,97
SW-22-010 236,35 461,60 225,25 0,92
SW-22-013 16,60 78,30 61,70 1,93
Incluant 58,00 77,70 19,70 4,43
SW-22-014 241,95 400,80 158,85 1,03
SW-22-015 16,80 175,65 158,85 0,39
SW-22-023 228,50 253,00 24,50 1,33
411,00 424,50 13,50 18,18
Incluant 411,00 413,00 2,00 117,91
SW-22-022 267,18 505,00 237,82 0,99
Incluant 267,18 276,00 8,82 7,83
SW-22-024 276,60 428,30 151,70 0,63
Incluant 394,70 395,30 0,60 27,80
Incluant 427,80 428,30 0,50 14,75
SW-22-025 300,15 402,0 101,85 1,76
Incluant 367,60 375,00 7,40 11,07

* L'épaisseur réelle correspond a environ 85 % de la longueur indiquée de la carotte, a l'exception des trous

SW-22-024 et 025 ol I'épaisseur réelle est estimée entre 60 % et 70 % de la longueur de la carotte.
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Situation financiere

(En dollars) AU 31 MARs 2023 AU 30 JUIN 2022 EXPLICATIONS DES VARIATIONS

L’actif courant a diminué en raison de la baisse
de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
utilisés principalement pour le redémarrage
des activités de production.

Actif courant 5571324 16 392 063

L’actif a long terme a diminué principalement
en raison de la dépréciation d’'immobilisations
corporelles, partiellement compensée par les

Actif non 66511 771 77503 156 dép.ens.e? d'exploration. engagées. et

courant capitalisées dans les actifs d'exploration et
d'évaluation. Egalement, les fonds réservés ont
été libérés pour payer une partie des préts a
terme.

Total de I'actif 72 083 095 93 895 219

Le passif courant a augmenté en raison du
reclassement du prét a terme dans la partie
courante des activités liées au redémarrage des
installations et des contraintes de liquidité a
court terme, de l'augmentation des comptes
fournisseurs, partiellement compensée par la
diminution du passif lié aux actions
accréditives.

Passif courant 27 925 619 21012932

La diminution des passifs non courants est
principalement due au reclassement du prét a
terme dans la partie courante, a la réévaluation

11 702 287 24 009 878 des passifs financiers liés aux tonnes usinées a
|'usine Beacon, au remboursement des
obligations locatives et a un paiement effectué
sur les préts a terme.

Passif non
courant

Total du

passif 39 627 906 45022 810

Les capitaux propres ont diminué
Capitaux principalement en raison de la perte nette de la
32 455 189 48 872 409 L. . .
propres période, partiellement compensée par
I'émission d'actions.

LIQUIDITES ET SOURCES DE FINANCEMENT

La stratégie de la Société était basée sur la réalisation de flux de trésorerie positifs provenant de I'exploitation pour
financer a l'interne les besoins d'exploitation, de capital et de développement de projets. La Société a subi des
diminutions importantes des liquidités et des ressources en capital de la Société principalement en raison de la
production plus faible que prévu des opérations de la Société, se référer a la section "Perspectives" pour la situation
de liquidité de la Société.

Au 31 mars 2023, la société disposait d'une trésorerie et d'équivalents de trésorerie de 1,8 million de dollars. La
facilité de crédit est garantie par un certificat de placement garanti de 1 million de dollars inclus dans la trésorerie
et les équivalents de trésorerie. La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent également 0,6 million de
dollars liés au financement par actions accréditives restant a débourser jusqu'au 31 décembre 2024.
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Les sources de financement par capital-actions et dette depuis le 11 novembre 2020 et a la date du présent rapport

sont énumérées dans le tableau suivant :

DATE TyPE TITRES MO('\;T)ANT UTILISATION DES FONDS
Actions Travaux d'exploration sur les
10 mars 2023 PIaYcemen’F privé par accréditives 999997 proplritlétés détenues par , |Fi\
voie de prise ferme et bons de Société. Les fonds ont été
souscription partiellement utilisés.
Les fonds seront utilisés
principalement pour le reglement
Lo Placement privé par Actions des dettes avec les créanciers, les
13 février 2023 . . . 45500 .. , .
voie de prise ferme ordinaires décaissements pour |'entretien et
la maintenance, et le fonds de
roulement.
Fonds a utiliser principalement
pour le réglement des dettes avec
19 janvier 2023 PlécemenF privé par Ac.tio-ns 4074432 les créancliers, Ie.s décaissements
voie de prise ferme ordinaires pour I'entretien et la
maintenance, et le fonds de
roulement.
21 novembre 2022  Placement privé AC'tIO!’15 3474 657 Relglen?ent des dettes avec les
ordinaires créanciers
8 juin 2022 Prét 3 terme Prét 5000000 onds principalement utilisés
pour faire avancer les projets.
Actions Fonds principalement utilisés
13 avril 2022 Placement privé ordinaires 750 000 pour le fonds de roulement et
I'avancement des projets.
Actions Fonds principalement utilisés
6 avril 2022 Placement privé ordinaires 14400000 pour le fonds de roulement et
I'avancement des projets.
Placement privé par Actions Travaux de prospection sur les
22 novembre 2021 . . L pers 5992941 propriétés détenues par la
voie de prise ferme accréditives i e
Société. Les fonds ont été utilisés.
Les fonds ont été principalement
14 ao(t 2021 Prét a terme Prét 13 500 000 utilisés pour faire avancer les
projets.
Les fonds ont été principalement
29 juin 2021 PIa_cemen’F privé par Ac.tio_ns 6 655 600 utilisés  pour ‘ le fonds de
voie de prise ferme ordinaires roulement et l'avancement des
projets.
Placement privé par Actions Travaux de prospection sur les
4 mars 2021 . . s 5081721 propriétés détenues par la
voie de prise ferme accréditives s e
Société. Les fonds ont été utilisés.
Fonds nets provenant Les fonds sont principalement
de I'arrangement entre Actions utilisés pour le fonds de
21 janvier 2021 Yamana et Corporation ordinaires 14 283329 roulement et Il'avancement des

Aurifére Monarques et
impliquant Monarch

projets.
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FLUX DE TRESORERIE

TROIS MOIS TERMINES LES NEUF MOIS TERMINES LES
31 MARS 31 MARS
2023 2022 2023 2022
$ S $ S
Trésorerie nette provenant (utilisée) des :
Activités d’exploitation (3849866) (10358556) (11899924) (17850 895)
Activités de financement 4 860 016 (174 435) 4 630 380 12 590 982
Activités d’investissement (838 152) (2278 912) (1248 161) (9111 866)
Variation de la trésorerie et des équivalents de
trésorerie 171998  (12811903) (8517 705) (14 371779)
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de
la période 1 649 855 6 703 225 10 339 558 20480 452
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de la
période 1821 853 6 108 678 1821 853 6 108 678

Activités d’exploitation

Au cours du trimestre et des neuf mois terminés le 31 mars 2023, les flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation
ont été utilisés principalement pour les dépenses d'exploitation, d'entretien et maintenance de la mine Beaufor et
de l'usine Beacon, ainsi que pour les dépenses administratives et financieres.

Activités de financement

Pour le trimestre et la période de neuf mois terminés le 31 mars 2023, les flux de trésorerie liés aux activités de
financement provenaient de I'émission d'actions, partiellement compensée par le remboursement des obligations
locatives. De plus, la trésorerie réservée a été libérée d'Investissement Québec pour Monarch afin de payer une
partie des préts a terme.

Activités d’investissement

Pour le trimestre et les neuf mois terminés le 31 mars 2023, les flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
ont été utilisés pour les dépenses d'exploration a McKenzie Break et Swanson, partiellement compensées par le
produit des placements et des ventes d'équipements.

RAPPORT DE GESTION — 31 MARS 2023 PAGE 20



RETROSPECTIVE FINANCIERE TRIMESTRIELLE

w, A
:“\ .
/&O NARCH
/

L'information financiere trimestrielle sélectionnée pour les derniers trimestres depuis la constitution de la Société

est présentée ci-dessous :

PERIODES TERMINEES LES: 31 MARS 31 DECEMBRE 30 SEPTEMBRE 30JuIN
(En dollars) 2023 2022 2022 2022
Revenus - 544 390 2 005 605 -
Co(t des ventes - 874258 16672 139 -
Dépenses d’exploitation - - - 8809 760
Dépenses d’administration 1427754 1299168 928 785 2610057
Dépenses d’entretien et maintenance 789025 873851 - -
Dépenses d’exploration a Beaufor - 66 555 141313 272053
Dépréciation d’immobilisations corporelles - - 7 000 000 13 000 000
Impots (recouvrement) sur les résultats et

impo6ts miniers différés - - 20322 (2481 836)
Bénéfice net (perte) (594 633) (3508 748) (22315 593) (22674 979)
Bénéfice net (perte) par action de base et

dilué(e) (0,01) (0,03) (0,20) (0,26)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1821853 1649 855 2466 986 10339558
Total de I'actif 72083 095 70117938 80155434 93895219
Activités d’exploitation (3 849 866) (337 690) (7 712 368) 2 843 463
Activités de financement 4860016 (114 118) (114 818) 11554 589
Activités d’investissement (838 152) (364 623) (45 386) (10167 172)
PERIODES TERMINEES LES: 31 MARS 31 DECEMBRE 30 SEPTEMBRE 30JUIN
(En dollars) 2022 2021 2021 2021
Dépenses d’exploitation 3663503 - - -
Dépenses d’administration 2003556 2374 268 1915029 1176 022
Dépenses d’exploration a Beaufor 930608 714 471 1729695 2229013
Dépenses d’entretien et maintenance - - - 1794 899
Impots (recouvrement) sur les résultats et

impots miniers différés - - - -
Bénéfice net (perte) 513314 (732 437) 1740726 (1790126)
Bénéfice net (perte) par action de base et

dilué(e) 758 545 (2060 446) 2843374 (2837 751)

0,01 (0,03) 0,04 (0,04)

Trésorerie et équivalents de trésorerie 6108678 18920581 27 459 590 20480457
Total de I'actif 99 486 665 98 334 050 89164 416 64424 473
Activités d’exploitation (10 358 555) (2 855 705) (4636 634) (3 834 490)
Activités de financement (174 435) 5647 337 14618 080 6076970
Activités d’investissement (2278 912) (11330641) (3002 313) (775 647)
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CAPITAL-ACTIONS EN CIRCULATION

Le tableau suivant présente le nombre d’actions ordinaires, d’unités d’actions restreintes, d’options d’achat
d’actions, et de bons de souscription de la Société qui sont en circulation a la date du présent rapport de gestion :

Au 10 mAI 2023

Actions ordinaires émises 243821 859
Unités d’actions restreintes 5273167
Options d'achat d'actions (prix d’exercice moyen: 0,53 $) 5568 958
Bons de souscription de la Société (prix d’exercice moyen: (0,80 $) 35040932
Bons de souscription Monarch de remplacement (prix d’exercice moyen: 0,05 $) 9581 251
Bons de souscription aux courtiers (prix d’exercice moyen: 0,77 S) 2542 766

OPERATIONS ENTRE APPARENTES

Au cours des trois mois et neuf mois terminés le 31 mars 2023, la Société a engagé les dépenses suivantes avec les
membres du conseil d'administration et les principaux dirigeants de la Société. Ces transactions sont conclues dans
le cours normal des activités et sont évaluées a leur valeur d'échange, qui correspond au montant de la contrepartie
convenue par les parties aux accords.

TROIS MOIS TERMINES LES NEUF MOIS TERMINES LES
31 MARS 31 MARS
2023 2022 2023 2022
$ $ $ $

Salaires, jetons de présence et autres
avantages sociaux 210 535 393971 831 641 1077 893
Rémunération a base d’actions 238 568 212 504 793 275 730061
Régime a cotisations définies 9 026 16 663 33017 33440
Régimes gouvernementaux 18 640 61414 42 525 106 557
476 769 684 552 1700 458 1947 951

ENTENTES HORS BILAN

La Société n’a pas conclu d’entente hors bilan.
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ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES

La Société avait les engagements suivants a la date du rapport :

A)

B)

Q)

Redevances

Propriétés Redevances NSR

Beaufor......cccueveveeeeeeevennnns > 4,0%
> Autres

Croinor Gold..................... > 1,5%
> 2,75%

McKenzie Break................ > 1,5% (0,5 % rachetable pour 750 000 $)
> 2,75%

SWaNSON ........ceeeeveeeeenennnn. > 1,5% (0,5 % rachetable pour 750 000 $)
> 2,0% (1 % rachetable pour 1 million SUS)
> 2,75%

Beacon.......cccveveviviieiiiinines > 2,508 par tonne usinée du minerai de la propriété Beaufor

> 1,25 par tonne usinée

Actions accréditives

La Société s'est engagée a débourser, avant certaines dates, des montants de dépenses de prospection et
d'évaluation admissibles conformément a la Loi de I'impét sur le revenu (Canada) et a la Loi sur les impéts du
Québec, et a transférer ces déductions fiscales aux souscripteurs des placements en actions accréditives
complétés de chacun des financements. La Société a complété un placement accréditif le 22 novembre 2021
d'un montant de 5992 941 $ dont la date limite pour engager les dépenses était le 31 décembre 2022. La Société
a cléturé un financement accréditif le 10 mars 2023 et 642 308 $ restent a débourser jusqu'au
31 décembre 2024.

Cependant, il n'y a aucune garantie que les fonds dépensés par la Société seront admissibles a titre de frais
d'exploration canadiens, méme si la Société s'est engagée a prendre toutes les mesures nécessaires a cette fin.
Le refus de certaines dépenses par les autorités fiscales ou le défaut de la Société d'engager les dépenses
d'exploration requises pourrait avoir des conséquences fiscales négatives pour les investisseurs ou la Société.
Dans un tel cas, la Société indemniserait chaque signataire d'actions accréditives pour les impots
supplémentaires qu'il devra payer en raison du fait que la Société n'a pas renoncé aux dépenses admissibles
comme convenu.

Autre

Une provision pour obligations contractuelles de 1,2 million de dollars a été enregistrée au 31 mars 2023 pour
compenser les réclamations potentielles d’investisseurs et de créanciers.
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PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

La Société a adopté les méthodes comptables décrites a la note 4 des états financiers consolidés audités pour
I'exercice terminé le 30 juin 2022 et a la note 4 des états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités
concernant les nouvelles méthodes comptables adoptées au cours de la période.

JUGEMENTS IMPORTANTS ET ESTIMATIONS

Une information compléte et une description des jugements et estimations significatifs de la Société sont détaillées
dans les états financiers consolidés audités pour |'exercice terminé le 30 juin 2022 et les changements sont présentés
dans les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités pour les périodes de trois et neuf mois
terminées le 31 mars 2023.

INSTRUMENTS FINANCIERS

Une divulgation compléte ainsi qu’une description des instruments financiers de la Société, de sa gestion des risques
financiers et sa gestion du capital se trouvent aux états financiers consolidés audités de I'exercice terminé le
30 juin 2022.

FACTEURS DE RISQUES

L'exploration, le développement et |'extraction de métaux précieux comportent de nombreux risques en raison de
la nature inhérente de I'entreprise, des tendances économiques mondiales et des influences des conditions sociales,
politiques, environnementales et économiques locales dans les différentes zones géographiques d’opérations. A ce
titre, la Société est soumise a plusieurs risques financiers et opérationnels qui pourraient avoir un impact significatif
sur sa rentabilité et ses niveaux de flux de trésorerie d'exploitation.

Les lecteurs sont encouragés a lire et a considérer les facteurs de risques et les incertitudes connexes tels que décrits
dans la derniere notice annuelle disponible de la Société. Ces facteurs de risques pourraient avoir une incidence
importante sur les résultats d'exploitation futurs de la Société et pourraient faire en sorte que les événements réels
different sensiblement de ceux décrits dans les énoncés prospectifs. Les facteurs de risques supplémentaires sont
les suivants :

Risque de continuité d'exploitation et d'insolvabilité

L'évaluation de la capacité de la Société a financer ses besoins futurs en fonds de roulement fait appel au jugement.
Les estimations et les hypothéses sont évaluées en permanence et sont fondées sur I'expérience historique et
d'autres facteurs, y compris I'interprétation et |'évaluation par la Société des clauses subjectives importantes des
contrats de prét importants et les prévisions d'événements futurs qui sont jugées raisonnables dans les circonstances
actuelles. Toutefois, cette détermination pourrait étre influencée par des facteurs économiques, financiers et
concurrentiels futurs ainsi que par d'autres événements futurs qui échappent au controle de la Société. De tels
événements pourraient indiquer qu'il existe une incertitude importante susceptible de jeter un doute significatif sur
la capacité de la Société a poursuivre son exploitation.
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Niveau d'endettement important

Le degré d'endettement de la Société pourrait avoir des conséquences négatives pour la Société a I'avenir, en raison
des facteurs suivants qui peuvent affecter la Société : (i) difficulté accrue a satisfaire aux obligations relatives a
I'endettement ; (ii) limitation de la capacité d'obtenir du financement supplémentaire pour financer le fonds de
roulement, les dépenses en immobilisations, les activités d'exploration, les acquisitions ou d'autres besoins généraux
de I'entreprise ; (iii) exigence qu'une partie importante des flux de trésorerie de la Société soit consacrée au
paiement du service de la dette, le cas échéant, plutot qu'a d'autres fins, réduisant ainsi le montant des flux de
trésorerie disponibles pour le fonds de roulement, les dépenses en immobilisations, les activités d'exploration, les
acquisitions et d'autres besoins généraux de I'entreprise ; (iv) une vulnérabilité accrue aux conditions générales
défavorables de I'économie et de l'industrie ; (v) une flexibilité réduite dans la planification et la réaction aux
changements de I'industrie dans laquelle elle est en concurrence ; (vi) un désavantage pour la Société par rapport a
d'autres concurrents moins endettés ; et (vii) un colt d'emprunt accru et une disponibilité réduite du financement.
La capacité de la Société a effectuer les paiements prévus sur ses dettes ou a les refinancer dépend de sa situation
financiere et de ses résultats d'exploitation a ce moment-la, qui sont soumis aux conditions économiques et
concurrentielles en vigueur et a certains facteurs financiers, commerciaux, législatifs, réglementaires et autres
indépendants de sa volonté. La Société pourrait ne pas étre en mesure de se financer par des fonds propres pour
satisfaire ses obligations en matiere de dette ou de refinancer sa dette a des conditions commercialement
raisonnables, voire de le faire, ce qui aurait un effet négatif important sur la situation financiére et les résultats
d'exploitation de la Société. La Société ne peut garantir qu'elle obtiendra suffisamment de financement et de flux
de trésorerie et de bénéfices futurs pour satisfaire a ses obligations en matiére de dette. Si le financement, les flux
de trésorerie et les ressources en capital sont insuffisants pour financer les obligations de service de la dette, le cas
échéant, la Société pourrait étre confrontée a d'importants problemes de liquidités et pourrait étre contrainte de
réduire ou de retarder les investissements et les dépenses en capital, de rechercher des capitaux d'emprunt ou des
capitaux propres supplémentaires ou de restructurer ou refinancer la dette. Si la Société ne peut pas effectuer les
paiements prévus sur sa dette, elle pourrait étre en défaut et les détenteurs de toute dette pourraient déclarer que
tout le capital et les intéréts en cours sont dus et payables, ce qui pourrait entrainer des dispositions de défaut croisé
et d'accélération croisée en vertu de certains autres accords de dette de la Société. Les créanciers de la Société
pourraient saisir les garanties des obligations de la Société et la Société pourrait étre contrainte a la faillite ou a la
liguidation, ou a entamer d'autres procédures d'insolvabilité.

CONTROLES ET PROCEDURES DE DIVULGATION DE L'INFORMATION ET CONTROLES INTERNES A L’EGARD DE
L'INFORMATION FINANCIERE

Atitre d’entité inscrite en bourse, la direction doit prendre des mesures pour s’assurer que I'information significative
a I'égard des rapports déposés ou soumis aux termes des lois sur les valeurs mobilieres présente I'information
financiere de maniére fidele. Cette responsabilité incombe a la direction, y compris au président et chef de la
direction et au chef de la direction financiere. Il incombe a la direction de mettre en place, de maintenir et d’évaluer
la conception des contréles et procédures de communication de I'information ainsi que du controle interne a I’égard
de I'information financiére.

CONTROLES ET PROCEDURES DE COMMUNICATION DE L'INFORMATION

Il incombe a la direction de mettre en place et de maintenir un systéeme de contréles et de procédures de
communication de l'information congus de maniere a fournir une assurance raisonnable que les informations
importantes liées a la Société et a ses filiales sont obtenues et portées a la connaissance de la haute direction en
temps voulu pour que les bonnes décisions puissent étre prises concernant la communication de I'information.
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CONTROLE INTERNE A L’EGARD DE LINFORMATION FINANCIERE

La direction est responsable de I'établissement et du maintien de contréles internes a I'égard de I'information
financiere congus de maniere a fournir une assurance raisonnable que I'information financiere est fiable et que les
états financiers ont été établis, aux fins de publication de I'information financiere, conformément aux IFRS.

Au cours de la période allant du 1°" juillet 2022 au 31 mars 2023, aucune modification n'a été apportée au controle
interne de la Société sur l'information financiére qui ait affecté de maniére significative ou qui soit raisonnablement
susceptible d'affecter de maniere significative le controéle interne de la Société sur l'information financiere.

Dans sa conception des contréles et procédures de communication de I'information et du contréle interne a I’égard
de l'information financiere, la Société reconnait que, peu importe la maniére dont ces contréles sont congus et
exécutés, ils ne peuvent donner qu’une assurance raisonnable et non absolue de la réalisation des objectifs attendus
du systeme de controles.

RENSEIGNEMENTS COMPLEMENTAIRES ET INFORMATION CONTINUE

Cette analyse par la direction a été préparée a la date indiquée au début de ce rapport. Des renseignements
complémentaires sur la Société, y compris les rapports techniques mentionnés dans ce rapport, sont disponibles sur
le site de SEDAR au www.sedar.com et sur notre site web au www.monarchmining.com.
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INFORMATIONS GENERALES

SIEGE SOCIAL

Edifice Stein Monast

70, rue Dalhousie, bureau 300
Québec (QC) G1K 4B2
CANADA

COURRIEL
info@monarchmining.com

BOURSE

Bourse de Toronto (TSX)
Symbole (actions) : GBAR

OTC Markets
Symbole (actions): GBARF

DIRIGEANTS

Jean-Marc Lacoste
Président et chef de la direction

Alain Lévesque, CPA
Chef de la direction financiere et vice-président finances

Mathieu Séguin, CFA
Vice-président, développement corporatif

CONSEILLER JURIDIQUE

Stein Monast S.E.N.C.R.L.
Edifice Stein Monast

70, rue Dalhousie, bureau 300
Québec (QC) G1K 4B2
CANADA

AUDITEURS

KPMG s.r.l. / S.E.N.C.R.L.

Tour KPMG

600, boulevard de Maisonneuve Ouest
Bureau 1500

Montréal (QC) H3A 0A3

CANADA

SITE INTERNET
www.monarchmining.com

CONSEIL D’ADMINISTRATION

Michel Bouchard, président du conseil*
Jean-Marc Lacoste, administrateur

Guylaine Daigle, administratrice*, **

Laurie Gaborit, administratrice**, ***

Benoit Desormeaux, administrateur*, **, ***

*Membre du comité d’audit

**Membre du comité de rémunération
Comité de rémunération et des nominations
***Membre du comité spécial

AGENT DE TRANSFERT

Computershare Trust Company of Canada
1500 Boulevard Robert-Bourassa

7¢ étage

Montréal (QC) H3A 358

CANADA

RELATIONS AVEC LES INVESTISSEURS
Jean-Marc Lacoste

Tél. : 1 888 994-4465
jm.lacoste@monarchmining.com
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