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Le présent rapport de gestion présente une analyse de la situation financiére et des activités d'Arianne
Phosphate Inc. (« Arianne » ou la « Société ») pour I'exercice clos le 31 décembre 2023. Ce rapport a été
préparé conformément aux dispositions du formulaire 51-102, approuvé par le conseil d’administration et
daté du 23 avril 2024. Il doit étre lu conjointement avec les états financiers consolidés audités pour les
exercices clos les 31 décembre 2023 et 2022 (les « états financiers »).

Les états financiers consolidés de la Société ont été préparés conformément aux Normes internationales
d‘information financiere (« Normes IFRS de comptabilité ») applicables a la préparation des états financiers.
Tous les montants monétaires inclus dans le présent rapport de gestion sont exprimés en dollars canadiens,
en états financiers de la Société et en devise fonctionnelle, sauf indication contraire.

Raphaél Gaudreault, ingénieur minier, chef de I'exploitation d'Arianne, personne qualifiée en vertu du
Reglement 43-101, a examiné les informations techniques suivantes.

De plus amples renseignements concernant la Société et ses activités sont déposés par voie électronique
dans le Systéme électronique de données, d'analyse et de recherche (SEDAR+) au Canada et peuvent étre
consultés sur www.sedarplus.ca.

Certaines déclarations contenues dans le présent rapport de gestion concernant nos plans, attentes et
intentions, résultats, niveaux d'activité, rendement, objectifs ou réalisations actuels et futurs, ou tout autre
événement ou développement futur constituent des déclarations prospectives. Les mots « peut », « sera »,
« devrait », « pourrait », « s'attend a », « planifie », « a l'intention de », « tendances », « indications », «
anticipe », « croit », « probable », « prédit », « estime » ou « potentiel » ou la forme négative ou d'autres
variations de ces mots ou d'autres mots ou expressions comparables, visent a identifier les énoncés
prospectifs. Les énoncés prospectifs spécifiques contenus dans le présent rapport de gestion comprennent,
sans toutefois s'y limiter, des énoncés concernant le développement général de I'entreprise et le démarrage
éventuel de la production commerciale et la position de liquidité de la Société. Les énoncés prospectifs sont
fondés sur I'information dont nous disposons actuellement et sur les estimations et hypothéses que nous
avons formulées concernant, entre autres, la conjoncture économique générale et I'industrie miniere en
général, a la lumiére de notre expérience et de notre perception des tendances historiques, des conditions
actuelles et des développements futurs prévus, ainsi que d'autres facteurs que nous jugeons appropriés et
raisonnables dans les circonstances. Bien que raisonnables, les énoncés peuvent comporter des risques et
des incertitudes connus et inconnus et, par conséquent, les résultats réels et les événements futurs
pourraient différer sensiblement de ceux prévus dans ces énoncés.

Arianne s'assure de se conformer a toutes les lois, réglementations et permis environnementaux et sociaux
pertinents a tous égards importants.

Arianne est une entreprise axée sur le développement du projet de phosphate du Lac a Paul situé dans la
réegion du Saguenay-Lac-St-Jean, au Québec. Les actions de la Société sont inscrites a la Bourse de
croissance TSX (symbole DAN), a la Bourse de Francfort (symbole JEIN) et au marché OTCQX (OTCQX)
(symbole DRRSF). Le siege social de la Société est situé au 901, boul. Talbot, bureau 302, Chicoutimi, Québec,
Canada G7H 6N7.
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- Le 30 janvier 2024, la Société a annoncé avoir débuté les travaux d'une étude de préfaisabilité (EPF)
sur la construction d'une usine d'acide phosphorique purifiée (APP) dans la région du Saguenay-
Lac-Saint-Jean, capable de convertir du concentré de phosphate de haute pureté en un produit fini
de APP.

- En octobre 2023, la Société et le Groupe environnement et biotechnologie (« GERB ») du cégep de
Riviére-du-Loup ont recu une subvention de 727 500 $ sur trois ans pour le développement d'un
engrais organique prometteur. La subvention a été accordée aprées une premiere série de travaux
réussis visant a produire un nouveau type d'engrais grace a un processus, développé par le GREB,
de combiner le concentré de phosphate de haute pureté d'Arianne avec des déchets organiques.

- En mars 2023, la Société a recu une étude d'ingénierie mettant a jour ses dépenses en
immobilisations prévues (« CapEx ») du projet Lac a Paul. L'étude a été entreprise a la fin de 2022
et au début de 2023 et estime les dépenses d'investissement pour le projet Lac a Paul a environ
1,55 milliard de dollars américains, sur la base d'un taux de change de 1,35 $ US/CA. L'estimation
des dépenses d'investissement comprend également les améliorations nécessaires a
l'infrastructure, y compris une ligne de transport hydroélectrique du barrage au site et une
installation de chargement de navires sur la rive nord de la riviere Saguenay.

- En mars 2023, la Société a recu des résultats positifs de tests qui confirment que son concentré de
phosphate de haute pureté peut étre utilisé dans la production d'acide phosphorique de qualité
technique utilisé dans la production de batteries, puisque la batterie lithium-fer-phosphate (« LFP »)
est devenue une technologie de pointe dans les batteries.

Vous trouverez plus de détails dans la section EXAMEN OPERATIONNEL ET HISTORIQUE.

- Le 2 avril 2024, la Société a annoncé qu'elle avait choisi d'émettre 6 080 696 actions a titre de
paiement d'intéréts annuels sur la ligne de crédit, a 0,3229 $ par action. La ligne de crédit a
également été modifiée pour plafonner le montant maximum du prix de rachat et les frais de
production supplémentaires a 6,75 M$ et 0,75 $/tonne de concentré vendu.

De plus, Arianne a retenu les services d'Impaqg Capital pour fournir des services de relations avec
les investisseurs pour une période minimum de 6 mois et a émis 150 000 options d'achat d'actions
ayant un prix d'exercice de 0,275 $ et une expiration dans 2 ans.

- Le 23 janvier 2024, le gouvernement du Québec a ajouté l'apatite (phosphate) a sa liste des
minéraux critiques et stratégiques.

- Le 29 décembre 2023, la Société a annoncé le déménagement de son siege social.

Egalement, Arianne a annoncé I'octroi de 590 000 options d’achat d'actions a sa haute direction et
aux administrateurs. Ces options d'achat d'actions permettent au détenteur d'acheter une action
de la Société jusqu’au 29 décembre 2033, a un prix de 0,245 $ par action, ce qui correspond a la
valeur de fermeture de I'action lors du jours précédent I'octroi. Ces options sont sujettes a des
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périodes d'acquisition et a I'approbation réglementaire.

- Le 17 ao(t 2023, la Société a ajouté Mark Edinger a titre de conseiller. M. Edinger est un vétéran
de 15 ans de Nutrien Ltd., ayant récemment occupé le poste de directeur de I'équipe commerciale
et de gestion des produits de phosphate.

Egalement a cette date, la Société a accordé 500 000 options d'achat d'actions & son chef de la
direction Jeffrey Beck au lieu de tout salaire ou rémunération en especes, ayant une date
d'expiration du 17 ao(t 2033 et un prix d'exercice de 0,34 $ par option d'achat d'actions.

- Le 12 juillet 2023, la Société a annoncé qu'Hybrid Financial Ltd. a été engagée pour accroitre la
notoriété du marché et de la marque pour Arianne et pour élargir la portée de la Société au sein de
la communauté des investisseurs.

- Le 31 mars 2023, la Société a annoncé I'émission de 3 899 424 actions a titre de paiement d‘intéréts
annuel échéant a la méme date, au prix de 0,5107 $. De plus, la Société a annoncé un
remboursement de 1 M$ sur la ligne de crédit impayée.

- Le 16 mars 2023, la Société a vendu ses redevances de 1,5 % couvrant 25 claims dans la région de
la Baie James a Lithium Royalty Corp pour 2 350 000 $.

- Le 24 janvier 2023, la Société a nommé Marco Gagnon a titre de président du conseil
d'administration et a nommé Dr Raef Sully a titre d’administrateur.

Les objectifs stratégiques qui guident la direction et les administrateurs de la Société peuvent étre résumés
comme suit :

- Complété I'EPF sur l'usine d’APP annoncée en janvier 2024 et, suivant des résultats favorables,
débuter une étude de faisabilité sur le projet d’'usine d’APP ;

- Continuer d'optimiser le projet Lac a Paul et les projets de recherche en application directe en cours
et maintenir le statut des claims miniers et permis ;

- Sécuriser le financement pour la construction et le développement du projet Lac a Paul ; et

- Signer une entente sur les répercussions et les avantages avec les Premieres Nations.

Les activités envisagées ci-dessus sont toujours soumises a des questions et a des échéanciers qui ne sont
pas sous le controle exclusif d'Arianne. Ces facteurs comprennent la capacité d'obtenir, a des conditions
acceptables pour Arianne, du financement, des approbations gouvernementales et d'autres tiers, des
licences, des droits de passage et des droits de surface.

Bien que 85% de la production mondiale de phosphate soit utilisée dans les engrais, il existe une demande
croissante d'autres applications spécialisées. En raison de la nature du gisement d'Arianne Phosphate, il
permet a la Société de produire un concentré de phosphate de trés haute pureté et a faible teneur en
contaminants qui peut étre utilisé pour d'autres applications, ainsi que pour les engrais. Arianne a été active
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dans la recherche de plusieurs opportunités qui permettraient a son produit une plus grande clientele
potentielle.

BATTERIE LITHIUM-FER-PHOSPHATE (LFP)

Au cours des derniéres années, la batterie LFP a gagné en pénétration dans certains segments de l'industrie
automobile avec plusieurs grandes entreprises augmentant le nombre de véhicules utilisant ces batteries.
Depuis le début de I'année 2023, les grands constructeurs automobiles ont annoncé la construction de leurs
usines LFP aux Etats-Unis et au Canada, tandis que d'autres envisagent d'adopter les batteries LFP. En outre,
un acteur étranger majeur de l'acide phosphorique a recu une subvention d'une agence gouvernementale
américaine pour construire une usine de fabrication de cathodes aux Etats-Unis. Une contrainte sur certaines
des technologies de batteries actuelles a été la capacité de trouver un approvisionnement a la fois suffisant
et s(r des matériaux nécessaires pour produire ces batteries, un défi qui a un impact sur I'industrie. Dans le
cas des batteries LFP, le fer et le phosphate sont plus faciles a trouver et devraient permettre la croissance
substantielle qui devrait se produire au cours des prochaines années.

L'acide phosphorique purifié a suscité un intérét considérable ces derniéres années car il s'agit d'un ingrédient
important de la batterie LFP. Actuellement, I'approvisionnement en APP est limité, notamment en dehors de
la Chine, car il a toujours été utilisé dans les conservateurs alimentaires et d'autres applications industrielles,
et désormais, le LFP empiéte rapidement sur I'offre existante.

Le concentré de haute pureté d'Arianne peut répondre a un large éventail de besoins, des engrais aux
applications plus avancées, et I'emplacement d'Arianne dans un environnement géopolitique sir offre une
sécurité d'approvisionnement a ceux qui cherchent a s'approvisionner en phosphate.

Arianne a réalisé une étude de préfaisabilité avec Prayon (voir communiqué de presse du 30 octobre 2019)
il y a plusieurs années et, compte tenu de la demande d'acide phosphorique purifié, la Société continue de
chercher des occasions d’'expansion en aval et d'étre un producteur pour le marché LFP. Le concentré de
phosphate d'Arianne a trés bien réagi au cours du procédé en 2019. De plus, en raison de la nature de haute
qualité de l'apport de concentré de phosphate d'Arianne, le sous-produit de gypse produit au cours du
procédé semble avoir une valeur commerciale, par opposition aux déchets contaminés typiques générés
par I'utilisation de sources traditionnelles de phosphate naturel.

Des tests ont été réalisés en 2022, sur des échantillons d'acide phosphorique produits par Prayon
Technologies, une division de PRAYON S.A. (« Rayon »), un leader mondial dans la production d'acide
phosphorique purifié et un ingrédient nécessaire a la production de batteries LFP. Le rapport détaille en détail
le processus complet de conversion du concentré de phosphate d'Arianne en acide, passe en revue diverses
méthodes pour le faire, optimise les performances/récupérations et fournit des spécifications complétes.
Outre les rapports, Arianne a également recu des échantillons d’acide phosphorique purifié fabriqué a partir
de son concentré de phosphate et produit par le processus. Les rapports et les échantillons sont actuellement
mis a la disposition des entreprises intéressées a avoir acces au concentré de phosphate d'Arianne ou aux
produits fabriqués a partir de celui-ci.

Le marché du LFP représente une opportunité importante pour la Société, d'autant plus que l'apatite
(phosphate) figure sur la liste des minéraux critiques et stratégiques du Québec. En poursuivant ce marché,
Arianne sera en mesure de dépasser le role de productrice et de vendeuse de concentrés, mais également de
devenir un acteur dominant sur les marchés de haute pureté, de batteries et spécialisés. De plus, avec la
production d'acide phosphorique purifié a partir de concentrés de phosphate provenant de la région du
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Saguenay-Lac-Saint-Jean, la Société bénéficiera d'une économie considérablement améliorée et permettra a
la région du Saguenay de s'imposer au sein de I'écosystéme mondial des batteries.

Le EPF étudie la construction d'une usine APP située dans la région du Saguenay au Québec et ayant un acces
facile aux grands poles de batteries nord-américains tels que Bécancour, au Québec, la « ceinture de
batteries » américaine au sud-est et |'industrie automobile américaine au Michigan et Etats voisins. Le projet
prévoit la production de 350 000 tonnes de APP de qualité batterie, ce qui ferait d'Arianne I'un des plus
grands producteurs en dehors de la Chine et capable de répondre a une partie importante des besoins
occidentaux en matiere de batteries. En outre, l'installation produirait également plus de 200 000 tonnes
d'acide phosphorique secondaire de premiére qualité utilisé pour l'alimentation animale et les engrais
spéciaux. En raison des fermetures prévues en Amérique du Nord et en Europe, ce marché secondaire sera
tres mal desservi et offrira des opportunités économiques supplémentaires a Arianne.

APPLICATION DIRECTE

Arianne travaille avec le Cégep de Riviere-du-Loup sur le développement d'une nouvelle génération d'engrais
a partir de déchets organiques et du concentré de phosphate de haute pureté et peu contaminant d'Arianne.

En octobre 2023, la Société et le Groupe environnement et biotechnologie (« GERB ») du cégep de Riviére-
du-Loup ont recu une subvention de 727 500 $ sur trois ans pour le développement d'un engrais organique
prometteur.

Arianne travaille également avec Northern Nutrients de la Saskatchewan et a fourni son concentré de
phosphate a combiner dans les compositions d'engrais exclusives de Northern Nutrient pour obtenir un
engrais multi nutriment qui peut étre directement appliqué sur le champ de l'agriculteur. Les tests de ce
nouvel engrais exclusif ont eu lieu au cours de I'été 2022. Les résultats requs par Northen Nutrients ont été
concluants et d'autres tests pourraient étre effectués a I'avenir, les prochaines étapes n'ont pas été établies
par eux.

A I'heure actuelle, la pratique de I'industrie consiste a prendre le concentré de phosphate extrait et a
I'expédier a une installation d'acide phosphorique. L3, il est combiné avec de I'acide sulfurique et d'autres
ingrédients pour fabriquer des engrais a base de phosphate « en aval » tels que le MAP et le DAP. En
travaillant avec des organismes de recherche et commerciaux, Arianne cherche des moyens de modifier le
processus traditionnel et de combiner son concentré avec des déchets organiques ou d'autres bactéries qui
permettraient a son concentré de phosphate d'étre utilisé efficacement en agriculture sans avoir besoin de
produits fertilisants acidulés traditionnels.

Pour l'industrie agricole, cela pourrait permettre a I'agriculteur de s'éloigner des procédés a base d'acide
et, en s'intégrant aux déchets organiques, permettre un processus circulaire et respectueux de
I'environnement. Sur le plan logistique, cela permettrait également a Arianne d'étre moins dépendante des
installations en aval pour acheter son phosphate et le transformer en engrais.

TECHNOLOGIE A BASE D'HYDROGENE

Actuellement, les électrolyseurs ont trois défis principaux pour la production de masse : performance,
durabilité et colt. Les recherches actuelles portent sur I'utilisation de matériaux a base de phosphate dans
les composants de I'électrolyseur et permettraient de relever ces défis. Le phosphate permet une plus grande
conductivité ionique et optimisera la production d'hydrogéne.
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Arianne Phosphate travaille avec I'Université du Québec a Trois-Riviéres (« UQTR ») pour évaluer |'utilisation
du concentré de phosphate de haute pureté d'Arianne dans les électrolyseurs qui produisent de I'hydrogene
destiné aux piles a combustible a hydrogene. Les travaux de 'UQTR portent sur les conceptions autour de la
membrane échangeuse de protons (« PEM »).

ACCORDS FORMELS

En septembre et décembre 2018, la Société a annoncé la signature officielle de deux accords formels
d'approvisionnement. Aux termes de ces accords, les acheteurs ont conclu des contrats a long terme pour
acheter le concentré de phosphate de haute pureté d'Arianne qui sera expédié a l'usine de traitement des
acheteurs pour un traitement ultérieur en produits phosphatés en aval. Les accords formels comportent
également un mécanisme qui permet de le prolonger au-dela de la période contractuelle initiale et
d‘appliquer des prix qui tiennent compte de la haute qualité du concentré d'Arianne. La Société méne des
discussions et des négociations continues avec d'autres clients potentiels et acheteurs.

Fin 2021 et début 2022, Arianne avait prolongé les ententes existantes en repoussant la date de début de
la production commerciale, ce qui démontre I'intérét du marché pour notre roche et le soutien que nous
recevons de nos futurs clients.

RESERVES DU PROJET PAUL

Les réserves prouvées et probables (P&P) estimées dans I'étude de faisabilité publiée en octobre 2013 sont
présentées dans le tableau suivant :

RESERVES ZONE PAUL
Cut-off grade ("COG"): 3.5% (P,0s)
TONNAGE (MT) GRADE (%P,05)
PROUVEES 313,71 6,92
PROBABLES 158,38 6,80
ToTAL (P+P) 472,09 6,88

Notes:

1. Mr. Alex Topalovic, Directeur minier, WorleyParsons Canada Services Ltd, personne qualifiée indépendante en vertu du Réglement

43-101, a préparé les réserves minérales avec le support d’Amanda Fitch (P.Eng, Ing.) and John Cairns (P.Eng)

Effectif: 2013-10-15

Fx (CAD:USD): 0.9524

Colts d'opération moyens: 93.7 USD

Prix de vente du concentré: 213 USD/tonne.

Réserves minérales sont supportées par un 43-101 conforme “Feasibility Study to Produce 3Mtpy of High Purity Apatite

Concentrate at the Lac a Paul Project, Québec, Canada.”

7. Les réserves minérales ne seraient pas matériellement affectées par des enjeux environnementaux, de permis, juridiques, de
marketing et autres, sur la base des informations actuellement disponibles.

8. Référence: Communiqué de presse 2013-10-24

9. Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous le profil de la Société a www.sedarplus.ca
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RESSOURCES DU PROJET PAUL

Grace a d'autres activités d'exploration achevées en 2014, des ressources supplémentaires ont été estimées
pour le projet. Toutes les ressources a jour du projet du Lac a Paul sont présentées dans le tableau suivant :

RESSOURCES ZoNE PAuL + E ExT. + W EXT
COG: 4.0% (PzOs)
TONNAGE (MT) GRADE (%P205)
MESUREES (M) 317 640 7,29
INDIQUEES (I) 385060 7,05
ToTAL (M +1) 702 700 7.16
INFEREES 26010 6,58

Mr. Claude Duplessis, Ingénieur, GoldMinds Geoservices Inc., personne qualifiée indépendante en vertu du Reglement 43-101, a
préparé les ressources minérales avec le support de Mr Merouane Rachidi PhD. Géo

Effectif: 2015-02-18 Toutes les ressources minérales ont été estimées conformément aux définitions de I'Institut canadien des
mines, de la métallurgie et du pétrole (CIM) (2014), comme I'exige le reglement 43-101.

Les ressources minérales incluent les réserves minérales.

Les chiffres peuvent ne pas correspondre en raison des arrondis.
Les ressources minérales rapportées démontrent des perspectives raisonnables d'une éventuelle extraction économique, comme

I'exige le Réglement 43-101.

Les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales et n'ont pas de viabilité économique démontrée.

Les réserves minérales ne seraient pas matériellement affectées par des enjeux environnementaux, de permis, juridiques, de
marketing et autres, sur la base des informations actuellement disponibles.

Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous le profil de la Société a www.sedarplus.ca

RESSOURCES MANOUANE RESSOURCES TRAMAN SuD
COG: 2.43% (P,0s) COG: 3.5% (P,Os)
TONNAGE (MT) GRADE (%P,05) TONNAGE (KT) GRADE (%P,05)
MESUREES (M) 136,9 593 MESUREES (M) - -
INDIQUEES (l) 26,9 5,64 INDIQUEES (I) - -
TotAL (M+1) 163,8 5,88 TotAL (M+1) - -
INFEREES - - INFEREES 146 000 5,30

Mr. Claude Duplessis, Ingénieur, SGS Canada Inc.,, personne
qualifiée indépendante en vertu du Reglement 43-101, a
préparé les ressources minérales.

Effectif: 2011-11-08 Toutes les ressources minérales ont été
estimées conformément aux définitions de I'Institut canadien
des mines, de la métallurgie et du pétrole (CIM) (2010),
comme l'exige le réglement 43-101.

Les ressources minérales incluent les réserves minérales.

Les chiffres peuvent ne pas correspondre en raison des
arrondis.

Les ressources minérales rapportées démontrent des
perspectives raisonnables d'une éventuelle extraction
économique, comme l'exige le Réglement 43-101.

Les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales
et n'ont pas de viabilité économique démontrée.

Les réserves minérales ne seraient pas matériellement
affectées par des enjeux environnementaux, de permis,
juridiques, de marketing et autres, sur la base des
informations actuellement disponibles.

Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous
le profil de la Société a www.sedarplus.ca

1. Claude Duplessis, Ingénieur, GoldMinds Geoservices Inc,
personne qualifiée indépendante en vertu du Reglement 43-
101, a préparé les ressources minérales.

Effectif: 2014-07-16 Toutes les ressources minérales ont été
estimées conformément aux définitions de I'Institut canadien
des mines, de la métallurgie et du pétrole (CIM) (2014), comme
I'exige le reglement 43-101.

Les ressources minérales incluent les réserves minérales.

Les chiffres peuvent ne pas correspondre en raison des
arrondis.

Les ressources minérales rapportées démontrent des
perspectives raisonnables d'une éventuelle extraction
économique, comme l'exige le Réglement 43-101.

Les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales et
n'ont pas de viabilité économique démontrée.

Les réserves minérales ne seraient pas matériellement
affectées par des enjeux environnementaux, de permis,
juridiques, de marketing et autres, sur la base des informations
actuellement disponibles.

Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous
le profil de la Société a www.sedarplus.ca
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RESSOURCES NICOLE RESSOURCES TRAVERSE
COG: 3.5 % (P»0s) COG: 3.5 % (P»0s)
TONNAGE (KT) GRADE (%P,05) TONNAGE (KT) GRADE (%P,05)
MESUREES (M) - - MESUREES (M) - -
INDIQUEES (l) - - INDIQUEES (I) - -
ToTAL (M+1) - - TotAL (M+1) - -
INFEREES 78 200 5,34 INFEREES 17 000 5,98

1.

Mr. Claude Duplessis, Ingénieur, GoldMinds Geoservices Inc,
personne qualifiée indépendante en vertu du Réglement 43-
101, a préparé les ressources minérales.

Effectif: 2014-05-15 Toutes les ressources minérales ont été
estimées conformément aux définitions de I'Institut canadien
des mines, de la métallurgie et du pétrole (CIM) (2014), comme
I'exige le reglement 43-101.

Les ressources minérales incluent les réserves minérales.

Les chiffres peuvent ne pas correspondre en raison des arrondis.
Les ressources minérales rapportées démontrent des
perspectives  raisonnables d'une éventuelle extraction
économique, comme l'exige le Réglement 43-101.

Les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales et
n'ont pas de viabilité économique démontrée.

Les réserves minérales ne seraient pas matériellement affectées
par des enjeux environnementaux, de permis, juridiques, de
marketing et autres, sur la base des informations actuellement
disponibles.

Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous le
profil de la Société a www.sedarplus.ca

Mr. Claude Duplessis, Ingénieur, GoldMinds Geoservices Inc,
personne qualifiée indépendante en vertu du Reglement 43-101,
a préparé les ressources minérales.

Effectif: 2014-07-16 Toutes les ressources minérales ont été
estimées conformément aux définitions de I'Institut canadien des
mines, de la métallurgie et du pétrole (CIM) (2014), comme l'exige
le reglement 43-101.

Les ressources minérales incluent les réserves minérales.

Les chiffres peuvent ne pas correspondre en raison des arrondis.
Les ressources minérales rapportées démontrent des
perspectives  raisonnables  d'une  éventuelle extraction
économique, comme l'exige le Reglement 43-101.

Les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales et
n'ont pas de viabilité économique démontrée.

Les réserves minérales ne seraient pas matériellement affectées
par des enjeux environnementaux, de permis, juridiques, de
marketing et autres, sur la base des informations actuellement
disponibles.

Les documents justificatifs sont disponibles sur SEDAR+ sous le
profil de la Société a www.sedarplus.ca

METALLURGIE

En 2020, la Société a effectué des tests métallurgiques effectués aux laboratoires COREM a Québec, au
Canada. Arianne a évalué les avantages de l'utilisation d'un agent collecteur différent provenant de
NordChem, une entreprise canadienne qui fournit des produits chimiques sur mesure a I'industrie miniére.
Les résultats de ces tests ont démontré qu'Arianne pouvait produire un concentré de phosphate de 40,25
% P,Os en moyenne avec des taux de récupération variant entre 91,1 % et 93,2 % et, combiné a la rapidité
avec laquelle ce collecteur agit, permettrait également de réaliser des économies dans la production de
notre concentré de haute pureté.

En 2020, Arianne a également recu d'autres résultats de tests visant a optimiser son procédé métallurgique.
Le processus a été exécuté a des températures d'eau plus basses pour simuler les températures de I'eau
disponibles sur le site pendant la majeure partie de I'année d’exploitation. L'utilisation d'eau a 4 °C, par
opposition aux 20 °C testés a l'origine, n'a montré aucun effet néfaste sur la récupération ou la qualité du
concentré de phosphate d'Arianne et permettra donc a Arianne de produire le méme produit de qualité
tout en réduisant le temps et les colts associés au chauffage.

Les tests réalisés en 2013 pour I'étude de faisabilité ont démontré la possibilité de produire un concentré
d'apatite contenant 38,6% dep20s avec une récupération de 90%. Des tests supplémentaires effectués a la
demande de clients potentiels ont considérablement amélioré la qualité du concentré en abaissant la teneur
en certains contaminants, réduisant ainsi le ratio des éléments mineurs (RFG) de 0,089 a 0,030. Ces tests
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nous ont permis de produire plus d'une tonne de concentré avec une teneur en P,Os de 40%.

Le conflit en cours entre la Russie et I'Ukraine a perturbé |I'approvisionnement de nombreux produits de
base en provenance de Russie et a créé d'énormes implications pour le marché des engrais. La Russie est
un tres grand producteur et exportateur de divers engrais, y compris le phosphate. lls sont également les
principaux producteurs de roches de haute pureté, disposant d'un gisement igné. Le projet du Lac a Paul
peut offrir un approvisionnement national pour I'Amérique du Nord, ainsi que I'exportation vers d'autres
régions du monde. Cela continue de souligner I'importance d'une juridiction géopolitique sire.

La demande mondiale de phosphate devrait augmenter a moyen et long terme en raison de la croissance
démographique mondiale et d'un changement dans les habitudes alimentaires vers des aliments plus riches
en protéines, avant de prendre en compte les besoins supplémentaires liés aux batteries LFP. Dans ce
contexte, le projet Lac a Paul peut satisfaire une partie de cette demande croissante et assurer un
approvisionnement fiable et sécuritaire en roche phosphatée de haute qualité. Le phosphate n'a pas de
substitut en agriculture et est un composant clé essentiel a la vie. Il aide au développement des racines et
a la résistance a la sécheresse chez les plantes.

Les acheteurs de phosphate (clients potentiels) sont préoccupés par la sécurité des approvisionnements et
sont conscients de la situation géopolitique bénéfique concernant la région ou se trouve la mine. Le projet
Lac a Paul est situé dans une juridiction politiquement stable et favorable a I'exploitation miniere. De plus,
en raison de la législation européenne et des problémes environnementaux en Amérique du Nord, il y a eu
une prise de conscience croissante de la nature du concentré de phosphate utilisé dans la production
d’'engrais et d'autres applications. En raison de ces préoccupations croissantes, I'intérét pour les roches
phosphatées de plus grande pureté, comme celle d'Arianne, devrait augmenter. L'offre a également été
limitée par 'interdiction d’exportation des engrais phosphatés par la Chine et, maintenant, par la restriction
des exportations en provenance de Russie.

Depuis le début de I'année 2021, le marché des engrais avait connu de nombreuses perturbations. Cela se
reflete sur le prix de la roche phosphatée qui avait considérablement augmenté depuis le début de 2021.
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Prix FOB Roche phosphatée Maroc et Russie

— VIO TOCCO Russia
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Source : CRU
DESCRIPTION EXERCICE CLOS LE 31 EXERCICE CLOS LE 31
DECEMBRE 2023 DECEMBRE 2022
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3245503 3254 878
Total de I'actif (a) 66 796 355 66 626 126
Total du passif (b) 28 226 601 30 094 638
Perte nette (c) 698 577 9101 258
Perte de base et diluée par action 0,00 0,05

(@) L'augmentation de I'actif total est liée a la propriété miniére en cours de développement. La Société
a engagé des frais de développement de 163 994 $ au cours de I'année 2023 comparativement a
606 100 $ au cours de 2022, car les activités de la Société étaient moins axées sur le développement
du projet Lac a Paul et davantage vers des projets de recherche et des activités d'investisseurs
potentiels. Les colts de 2023 concernaient principalement les claims miniers et les dépenses liées

(b)

aux permis ainsi que les travaux de consultants.

La diminution du passif est due au changement de la date de remboursement anticipée de la ligne
de crédit et au prix de rachat des frais de production suite a la modification du contrat avec Mercury
en mars 2024, qui a réduit les colts de financement de 7 M$ pour I'exercice clos le 31 décembre

2023 (voir (c)).
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() Au cours des exercices clos les 31 décembre 2023 et 2022, les dépenses se sont détaillées comme

suit :

2023 2022
$ $
Salaires et charges sociales (i) 681 438 508 750
Rémunération a base d'actions 407 500 414 484
Honoraires professionnels et de consultants (i) 172 942 116 189
Honoraires de gestion (ii) 29 125 100 105
Inscription et registrariat (iii) 103 879 87 100
Frais d'assemblée annuelle 37 592 35527
Communications et relation avec les investisseurs 264 939 284 599
Promotion, frais de représentation, and déplacements (iv) 118 232 81524
Projets d'application directe et de recherche (i) 73192 -
Assurances 73716 66 104
Loyer et frais de bureau 71850 56 015
Amortlssemen’f dteis |mmoblllsat|ons corporelles et des actifs au 93 726 91 179

titre du droit d'utilisation
Frais bancaires 4 047 9378
Perte sur décomptabilisation d'immobilisations corporelles 8 569 -
Subvention gouvernementale (2 299) (2 844)
PERTE D'EXPLOITATION 2 138 448 1848 110
Frais financiers (v) 1015 008 7 055 134
Perte sur le taux de change 3402 24 242
Produit de la vente d'une redevance sur le lithium (vi) (2 352 000) -
Perte nette de 'immeuble de placement — Pourvoirie (vii) 64 248 42 283
Dépense d'imp0ots différés (recouvrement) (viii) (170 529) 131 489
PERTE NETTE ET RESULTAT GLOBAL 698 577 9101 258

(i)

(i)

(i)

(iv)

v)

Au cours de l'année 2023, la Société a passé en charges les travaux de recherche effectués sur
I'application directe du concentré de roche, et les salaires afférents n'‘ont donc pas été capitalisés. Ces
projets ont eu un impact sur les honoraires des professionnels et des consultants.

Les honoraires de gestion ont été réduits en raison des changements au sein du conseil
d'administration au cours de I'année 2023.

Les frais d'inscription et de registrariat ont été plus élevés en 2023 car la Société a été cotée a I'OTCQX
pendant 12 mois contre 3 mois en 2022.

Au cours de I'année 2023, la Société a participé a davantage de conférences aux Etats-Unis, en Europe
et au Canada.

Le calendrier prévu et les flux de trésorerie attendus de la ligne de crédit ont été revus aux deuxieme
et quatrieme trimestres de 2023, ce qui a réduit les frais financiers de la ligne de crédit. Un paiement
en capital de 1 M$ a également été effectué en mars.
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(vi) En mars 2023, la Société a vendu une redevance de 1,5 % sur le lithium NRS pour 2 350 000 $, ayant
un codt nul, présenté comme autre gain dans les états du résultat net et du résultat global.

(vii) La pourvoirie a subi une perte plus élevée durant une partie des mois de juin et juillet 2023 parce
gu'elle était fermée a la clientele lors des feux de forét au Québec.

(viii) La Société a comptabilisé un recouvrement d'imp0ots différés au cours de I'exercice clos le 31 décembre
2023 en raison de renversements des réclamations au titre des droits miniers pour pertes, par rapport
a 2022.

PERIODES DE TROIS MOIS CLOSES LES 31 DECEMBRE 2023 ET 2022

PERIODE DE TROIS PERIODE DE TROIS

DESCRIPTION MOIS CLOSE LE 31 MOIS CLOSE LE 31
DECEMBRE 2023 DECEMBRE 2022

Perte nette (a) (2485 117) 2 214 960
Perte de base et diluée par action (bénéfice) 0,01 (0,01)

(@) La Société a réalisé un bénéfice net pour le quatrieme trimestre 2023 car le calendrier prévu et
les flux de trésorerie attendus de la ligne de crédit ont été revus, ce qui a réduit les frais
financiers sur la ligne de crédit.

Au 31 décembre 2023, la Société avait un fonds de roulement 1 379 271 $, qui comprenait des liquidités de
3 245 503 $. La direction de la Société estime qu’elle dispose de fonds suffisants pour maintenir le statut de
ses obligations actuelles et maintenir ses propriétés en regle, pour payer ses frais généraux et administratifs
courants et pour faire face a ses passifs, obligations et engagements existants au-dela des 12 mois suivants,
a leur échéance. Pour déterminer si I'hypothese de continuité d'exploitation est appropriée, la direction
tient compte de toute lI'information disponible sur I'avenir. Pour poursuivre les activités futures de la Société
et financer ses dépenses de développement, la Société devra périodiquement lever des fonds
supplémentaires, qui peuvent étre réalisés de plusieurs fagcons, y compris, mais sans s'y limiter, I'émission
de nouveaux capitaux propres, le financement par emprunt ou |'obtention de capitaux aupres de partenaires
potentiels. Bien que la direction ait réussi a obtenir du financement dans le passé, rien ne garantit qu’elle
sera en mesure de le faire a I'avenir ou que ces sources de financement ou initiatives seront mises a la
disposition de la Société ou qu'elles seront disponibles a des conditions acceptables pour la Société.

FONDS DE ROULEMENT

Le fonds de roulement s'établissait a 1 379 271 $ au 31 décembre 2023, comparativement a un fonds de
roulement de 1478 826 $ au 31 décembre 2022. La diminution est attribuable a des entrées de fonds
supplémentaires provenant de la vente de la redevance sur le lithium pour 2 350 000 $ en mars 2023, a
partir desquels la ligne de crédit a été réduite de 1 million $.
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FLUX DE TRESORERIE FOURNIS PAR (UTILISES DANS)

EXERCICE CLOS EXERCICE CLOS
LE LE

31 DECEMBRE 31 DECEMBRE

2023 2022

$ $

Activités d’exploitation (1512 865) (1377 106)
Activités d'investissement (a) 2099 319 (534 735)
Activités de financement (b) (595 829) 139 472
Augmentation de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (9 375) (1772 369)

(a) La différence entre 2023 et 2022 correspond a I'encaissement de 2 350 000 $ provenant de la vente
de la redevance sur le lithium en mars 2023. La Société a également investi dans des activités de
recherche liées a I'utilisation alternative de la roche phosphatée, donc moins de dépenses ont été
capitalisées dans la propriété miniere en développement.

(b) La différence entre 2023 et 2022 est le remboursement de la ligne de crédit pour un total de
1 million $ (nil 2022) ainsi que l'encaissement de 523 166 $ suivant I'exercice de bons de

souscriptions (43 500 $ en 2022).

DESCRIPTION T4-2023 (A) T3-2023 T2-2023 (C) T1-2023 (B)
Perte nette (bénéfice net) 2485117 (2503 647) (531 353) (148 694)
Perte de base et diluée par action 0,01 (0,01) (0,00) (0,00)
DESCRIPTION T4-2022 T3-2022 T2-2022 T1-2022
Perte nette (2 214 960) (2 149 098) (2431 834) (2 305 366)
Perte de base et diluée par action (0,01 (0,01 (0,02) 0,01

(A) La Société a réalisé un bénéfice net pour le quatrieme trimestre 2023 car le calendrier prévu et les flux
de trésorerie attendus de la ligne de crédit ont été revus, ce qui a réduit les frais financiers sur la ligne

de crédit.

(B) La perte nette pour le premier trimestre de 2023 a été inférieure que pour les autres trimestres parce
qu'en mars 2023, la Société a vendu une redevance de 1,5 % NRS sur le lithium pour 2 350 000 $, ayant

un codt nul.

(C) La perte nette pour le deuxiéme trimestre de 2023 est inférieure, car le calendrier prévu et les flux de
trésorerie estimés de la ligne de crédit ont été revus, ce qui a réduit les frais financiers liés a la ligne de

crédit.

Les informations contenues dans le résumé des résultats trimestriels sont présentées conformément aux
normes IFRS de comptabilité. Les montants indiqués dans ce tableau sont présentés en dollars canadiens,

qui est également la monnaie fonctionnelle.

A la date du présent rapport de gestion, la Société n'a conclu aucun accord hors bilan qui a, ou qui est
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raisonnablement susceptible d'avoir, un effet actuel ou futur sur les résultats d'exploitation ou la situation
financiére de la Société, y compris, et sans s'y limiter, des considérations telles que les liquidités et les
ressources en capital.

La préparation des états financiers consolidés conformément aux normes IFRS de comptabilité exige de la
direction qu'elle fasse des estimations et pose des hypotheses qui influent sur les montants présentés dans
les états financiers et les notes afférentes. Se reporter a la note 3 des états financiers consolidés audités
pour les exercices clos les 31 décembre 2023 et 2022. De plus, il y a un résumé des principales conventions
comptables aux notes 2 et 3 des états financiers consolidés pour I'exercice clos le 31 décembre 2023, et un
résumé des estimations et jugements comptables critiques dans la note 4 des états financiers audités pour
I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Les instruments financiers, le risque financier et la gestion du capital de la Société sont présentés et décrits
dans les états financiers consolidés vérifiés pour I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Un investissement dans les titres de la Société est assujetti a un certain nombre de risques et d'incertitudes.
Un investisseur doit examiner attentivement les risques décrits dans le rapport de gestion et les autres
renseignements déposés auprés des organismes canadiens de réglementation des valeurs mobiliéres
(www.sedarplus.ca), avant d'investir dans les actions de la Société. Si I'un des risques décrits se produit, ou
si d'autres se produisent, les activités, les résultats d'exploitation et la situation financiere de la Société
pourraient étre gravement lésés, et les investisseurs pourraient perdre une proportion importante de leur
investissement.

Les facteurs de risque suivants peuvent ne pas étre une liste définitive de tous les facteurs de risque associés
a un investissement dans Arianne ou en relation avec les activités et les opérations d'Arianne.

TITRES DE PROPRIETE ET LICENCE D'EXPLOITATION

Bien que la Société ait étudié avec diligence le titre des diverses propriétés dans lesquelles elle a un intérét
et, au meilleur de sa connaissance, que les titres de propriété de ces propriétés soient en régle, cela ne
devrait pas étre interprété comme une garantie de titre. Les propriétés peuvent faire I'objet d'accords ou
de transferts antérieurs non enregistrés, ou de revendications territoriales autochtones ou
gouvernementales, et le titre peut étre affecté par des défauts non détectés. En outre, un gouvernement
pourrait délimiter un territoire et créer une région protégée ou un parc pour préserver sa diversité
biologique et ses ressources naturelles et culturelles connexes.

PERMIS ET LICENCES

Les opérations de la Société peuvent nécessiter des licences et des permis de diverses autorités
gouvernementales. Rien ne garantit que la Société sera en mesure d'obtenir et de maintenir toutes les
licences et permis nécessaires qui pourraient étre nécessaires pour mener des activités d'exploration, de
développement et d'exploitation miniére sur ses projets.
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ESTIMATIONS DES RESSOURCES MINERALES ET DES RESERVES MINERALES

Les chiffres relatifs aux ressources minérales et aux réserves minérales ne sont que des estimations. Ces
estimations sont |'expression d'un jugement fondé sur les connaissances, |I'expérience miniere, I'analyse des
résultats de forage et les pratiques de l'industrie. Bien qu'Arianne soit d'avis que les estimations des
ressources minérales et des réserves minérales, le cas échéant, a I'égard des propriétés dans lesquelles
Arianne détient un intérét direct refletent les meilleures estimations, I'estimation des ressources minérales
et des réserves minérales est un processus subjectif et I'exactitude des estimations des ressources minérales
et des réserves minérales est fonction de la quantité et de la qualité des données disponibles, |'exactitude
des calculs statistiques, ainsi que les hypothéses utilisées et les jugements portés dans l'interprétation des
renseignements techniques et géologiques disponibles.

Il existe une incertitude importante dans toute estimation des ressources minérales et des réserves
minérales et les gisements réels rencontrés et la viabilité économique d'un gisement peuvent différer
sensiblement des estimations. Il peut étre nécessaire de réévaluer les ressources minérales et les réserves
minérales estimées en fonction des variations des prix du phosphate ou d'autres minéraux, des activités
d'exploration ou de développement supplémentaires ou de I'expérience de production réelle. Cela pourrait
avoir une incidence importante et négative sur les estimations du volume ou de la teneur de la
minéralisation, les taux de récupération estimés ou d'autres facteurs importants qui influencent ces
estimations. De plus, les ressources minérales ne sont pas des réserves minérales et rien ne garantit qu'une
estimation des ressources minérales sera finalement reclassée en tant que réserves minérales prouvées ou
probables. Les ressources minérales, qui ne sont pas des réserves minérales, n'‘ont pas démontré leur
viabilité économique.

PRIX DES COMMODITES

Des facteurs indépendants de la volonté de la Société peuvent avoir une incidence sur la commercialisation
des minéraux découverts. Les prix des minéraux ont historiquement fluctué considérablement et sont
affectés par de nombreux facteurs indépendants de la volonté de la Société, y compris les tendances
internationales, économiques et politiques, les attentes d'inflation, les fluctuations des taux de change, les
taux d'intérét, les modeles de consommation mondiaux ou régionaux, les activités spéculatives et les
niveaux de production mondiaux. L'effet de ces facteurs ne peut pas étre prédit avec précision.

CONDITIONS DE L'INDUSTRIE

Les opérations d'extraction et de concentration sont assujetties a la réglementation gouvernementale. Les
opérations peuvent étre affectées a des degrés divers par les réglementations gouvernementales telles que
les restrictions sur la production, le contrOle des prix, I'augmentation des taxes et des droits miniers,
I'expropriation de propriétés, les contréles de la pollution ou les changements dans les conditions dans
lesquelles les minéraux peuvent étre extraits, broyés ou commercialisés. La qualité marchande des minéraux
peut étre affectée par de nombreux facteurs indépendants de la volonté de la Société, tels que les
réglementations gouvernementales. La Société entreprend des activités d'exploration dans des zones qui
font ou pourraient faire I'objet de revendications territoriales autochtones. De tels claims pourraient
empécher ou retarder les travaux ou augmenter les colts d'exploration. L'effet de ces facteurs ne peut étre
déterminé avec précision.

BESOINS EN CAPITAL

Le développement, I'exploitation miniere et le traitement des projets de la Société nécessiteront un
financement supplémentaire substantiel. La principale source actuelle de fonds futurs a la disposition de la
Société est la vente de capitaux propres supplémentaires. Rien ne garantit qu'un tel financement sera
disponible pour la Société ou qu'il sera obtenu a des conditions favorables a la Société ou qu'il fournira a
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la Société des fonds suffisants pour atteindre ses objectifs, ce qui pourrait nuire a la situation commerciale
et financiere de la Société. Le défaut d'obtenir un financement suffisant peut entrainer un retard ou un
report indéfini du développement ou de la production de tout ou partie des projets de la Société ou méme
une perte de droit de propriété.

FLUX DE TRESORERIE D'EXPLOITATION NEGATIFS

La Société n'a pas d'antécédents de revenus d'exploitation et a une utilisation négative des flux de trésorerie
provenant des activités d'exploitation. La Société prévoit qu'elle continuera d'avoir des flux de trésorerie
négatifs provenant des activités d'exploitation au cours des périodes futures au moins jusqu'a ce que la
production commerciale soit atteinte au projet Lac a Paul et, si la Société décide d'étre pleinement intégrée,
a l'usine d'acide phosphorique purifié. Dans la mesure ou la Société a des flux de trésorerie d'exploitation
négatifs au cours de périodes futures, la Société pourrait avoir besoin d'allouer une partie de son fonds de
roulement existant pour financer ces flux de trésorerie négatifs, ou la Société peut ajuster le taux de
dépenses pour préserver la liquidité.

MANQUE DE REVENUS ET HISTORIQUE DES PERTES

Comme la Société n'a pas de revenus, elle dépend de financements futurs pour poursuivre son plan
d'exploitation tout en maintenant ses activités. La Société n'a généré aucun revenu provenant des activités
d'exploitation depuis sa constitution en société. Les objectifs d'affaires de la Société comprennent la
construction et I'exploitation du projet du Lac a Paul, ainsi que la réalisation d'une étude de préfaisabilité
sur une usine d'acide phosphorique purifié au Saguenay. Rien ne garantit qu'ils seront commercialement
viables. De plus, la Société n'a pas d'antécédents d'opérations rentables et il ne peut y avoir aucune garantie
que la Société sera jamais rentable. La direction de la Société ne s'attend a aucun revenu pour les exercices
a venir et estime que la Société pourrait subir des pertes continues dans un proche avenir, et il n'y a aucune
garantie qu'elle deviendra rentable a court terme ou du tout. Le succés futur de la Société dépendra en
grande partie de sa capacité a assurer le respect de ses engagements contractuels qui sont importants d'un
point de vue opérationnel et financier. En général, les revenus de la Société seront également affectés par
les conditions économiques et la capacité de la Société a démarrer la production et a gérer sa croissance.

INFRASTRUCTURE, APPROVISIONNEMENTS ET INFLATION

Les prix des biens et des services fluctueront en fonction du niveau d'investissement dans le secteur minier ;
il est raisonnable de s'attendre a ce qu'une demande accrue ait une incidence sur les projections
économiques et la compétitivité futures de la Société, car elle pourrait entrainer une augmentation
significative des colts de divers biens et services.

L'amélioration des conditions économiques de lindustrie miniere dans son ensemble entrainera
généralement une augmentation des colts des activités d'exploration et de mise en valeur prévues, qui
doivent également étre pris en compte dans les modeles économiques utilisés dans les projections pour le
développement futur et les opérations potentielles. L'augmentation de la demande et des colts des biens
ou des services pourrait entrainer des retards s'ils ne peuvent pas étre obtenus en temps opportun en raison
d'une disponibilité inadéquate et pourrait entrainer des difficultés d'établissement des horaires et des
retards en raison de la nécessité de coordonner leur disponibilité, ce qui pourrait augmenter
considérablement les colts d'exploration, de développement et /ou de construction du projet. Ces facteurs
pourraient avoir une incidence négative importante sur les activités et la rentabilité de la Société.

AUGMENTATION DES COUTS DE PRODUCTION
Les changements dans les colts de production de la Société pourraient avoir un impact majeur sur sa
situation financiere et ses résultats d'exploitation. Des changements dans les co(its des opérations minieres
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et de traitement de la Société pourraient survenir a la suite d'événements imprévus, y compris des
événements économiques et politiques internationaux et locaux, un changement dans les prix des
commodités, une augmentation des colts et la rareté de la main-d'ceuvre, et pourraient entrainer des
changements dans la rentabilité ou les estimations des réserves minérales. Bon nombre de ces facteurs
peuvent étre indépendants de la volonté de la Société. La Société prépare des estimations des colts
décaissés et des colits en capital futurs pour ses activités et ses projets. Rien ne garantit que les co(ts réels
ne dépassent pas ces estimations. Le dépassement des estimations de colts pourrait avoir une incidence
négative sur les résultats d'exploitation futurs ou la situation financiere de la Société.

CONCURRENCE

L'industrie miniere est extrémement compétitive dans toutes ses phases. La Société est en concurrence avec
de nombreuses entreprises possédant des ressources financiéres et des installations techniques plus
importantes qu'elle pour I'acquisition de droits miniers ainsi que pour le recrutement et le maintien en poste
d'employés qualifiés.

FACTEURS INDEPENDANTS DE LA VOLONTE D'ARIANNE

La rentabilité potentielle des propriétés minérales dépend de nombreux facteurs indépendants de la volonté
d'Arianne. Par exemple, les prix mondiaux et les marchés des minéraux sont imprévisibles, tres volatils,
potentiellement soumis a des fixations, a un arrimage et/ ou a des contrdles gouvernementaux et réagissent
aux changements dans les environnements nationaux, internationaux, politiques, sociaux et économiques.
Un autre facteur est que les taux de récupération des minéraux du minerai extrait (en supposant que de tels
gisements minéraux sont connus pour exister) peuvent différer du taux connu dans les essais et une
réduction du taux de récupération affectera négativement la rentabilité et, éventuellement, la viabilité
économique d'une propriété. La rentabilité dépend également des colits d'exploitation, y compris les co(ts
de main-d'ceuvre, d'équipement, d'électricité, de conformité environnementale ou d'autres intrants de
production. Ces co(ts fluctueront d'une maniere qu'Arianne ne peut pas prévoir et sont hors du contréle
d'Arianne, et de telles fluctuations auront un impact sur la rentabilité et peuvent éliminer complétement la
rentabilité. En outre, en raison de l'incertitude économique mondiale, la disponibilité et le colt des fonds
pour le développement et d'autres colts sont devenus de plus en plus difficiles, voire impossibles, a prévoir.
Ces changements et événements peuvent avoir une incidence importante sur le rendement financier
d'Arianne et ils peuvent également avoir une incidence négative sur le calendrier du projet.

REGLEMENT SUR L'ENVIRONNEMENT

Les activités de la Société sont assujetties aux reglements environnementaux promulgués par les
organismes gouvernementaux de temps a autre. La législation environnementale prévoit des restrictions et
des interdictions de déversements, de rejets ou d'émissions de diverses substances produites en association
avec certaines opérations de l'industrie miniére, comme les infiltrations provenant des zones d'élimination
des résidus miniers, qui pourraient entrainer une pollution de I'environnement. Une violation de cette
législation peut entrainer I'imposition d'amendes et de pénalités. De plus, certains types d'opérations
nécessitent la présentation et l'approbation d'évaluations d'impact sur I'environnement. La législation
environnementale évolue d'une maniére, ce qui signifie des normes plus strictes, et I'application, les
amendes et les pénalités en cas de non-conformité sont plus strictes. Les évaluations environnementales
des projets proposés comportent un degré accru de responsabilité a I'égard des entreprises et des
administrateurs, des dirigeants et des employés. Le colt de la conformité aux modifications apportées aux
réglementations gouvernementales a le potentiel de réduire la rentabilité des opérations. La Société a
I'intention de se conformer pleinement a toutes les réglementations environnementales.
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ENJEUX DE REGLEMENTATION

Les activités d'Arianne sont soumises aux lois et reglements gouvernementaux. Ces activités peuvent étre
touchées a divers niveaux par la réglementation gouvernementale régissant I'exploration et le
développement, les taxes, les normes du travail et la santé au travail, I'expropriation, la sécurité miniere,
I'environnement, la distribution d'électricité et d'autres questions. En vertu de la loi régissant la distribution
de I'électricité, une autorisation doit maintenant étre obtenue du MEIE pour le raccordement de projets de
plus de 5 000 kW. En 2023, I'Entreprise a soumis une demande d'approvisionnement en hydroélectricité a
Hydro-Québec conformément a la Loi réglementant la distribution d'électricité. Il n'y a aucune certitude
gu'une telle approbation sera obtenue ou que I'approvisionnement en électricité requis pour le projet du
Lac a Paul sera mis a la disposition d'Arianne a des conditions appropriées, ce qui pourrait avoir un effet
négatif important sur le développement du projet.

De plus, I'exploration et la commercialisation sont assujetties a diverses lois et a divers reglements fédéraux,
provinciaux et locaux relatifs a la protection de I'environnement. Ces lois imposent des normes élevées a
I'industrie miniere, pour surveiller le rejet d'eaux usées et pour rendre compte des résultats de cette
surveillance aux autorités de réglementation, pour réduire ou éliminer certains effets sur ou dans le sol,
I'eau ou l'air, pour réhabiliter progressivement les propriétés miniéres, pour gérer les déchets et les matiéres
dangereux et pour réduire le risque d'accidents de travail.

Le non-respect des lois et réglements applicables peut entrainer des amendes ou des pénalités civiles ou
pénales ou des mesures d'application de la loi, y compris des ordonnances émises par les autorités
réglementaires ou judiciaires interdisant ou limitant les opérations ou exigeant des mesures correctives,
I'installation d'équipement supplémentaire ou des mesures correctives, ce qui pourrait entrainer des
dépenses importantes. Arianne peut également étre tenue d'indemniser des parties privées subissant des
pertes ou des dommages en raison d'une violation de ces lois, réglements ou exigences de permis. Il est
également possible que les lois et réeglements futurs, ou une application plus stricte des lois et réglements
actuels par les autorités gouvernementales, puissent entrainer des dépenses supplémentaires, des dépenses
en capital, des restrictions ou des suspensions des activités d'Arianne et des retards dans I'exploration des
propriétés.

Les modifications aux lois, réglements et permis actuels régissant les opérations et les activités des sociétés
minieres, ou leur mise en ceuvre plus stricte, pourraient avoir un impact négatif important sur Arianne et
entrainer une augmentation des dépenses en capital ou des colts de production ou une réduction des
niveaux de production dans les propriétés productrices ou nécessiter I'abandon ou des retards dans le
développement de nouvelles propriétés miniéres.

EVENEMENTS CATASTROPHIQUES, CATASTROPHES NATURELLES, TEMPS VIOLENT

Les activités de la Société peuvent étre affectées négativement a des degrés divers par un certain nombre
d'événements qui sont hors de son contrdle, y compris les cyberattaques, I'accés non autorisé, les pannes
d'énergie, les pandémies, les attaques terroristes, les actes de guerre, les tremblements de terre, les
ouragans, les tornades, les incendies, les inondations, les tempétes de verglas ou d'autres catastrophes
naturelles ou causées par I'homme. Bien que la Société s'engage dans la préparation aux situations
d'urgence pour atténuer les risques, de tels événements peuvent évoluer trés rapidement et leurs impacts
peuvent étre difficiles a prévoir. Par conséquent, rien ne garantit qu'en cas de catastrophe, les activités de
la Société et sa capacité a exercer ses activités ne seront pas perturbées. La survenance de tels événements
ne peut pas libérer la Société de I'exécution de ses obligations envers des tiers.
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CONFLITS D'INTERETS

Certains administrateurs et dirigeants de la Société sont également des administrateurs, des dirigeants ou
des actionnaires d'autres sociétés qui sont également engagés dans l'acquisition, le développement et
I'exploitation de propriétés de ressources naturelles. De telles associations peuvent donner lieu a des
conflits d'intéréts de temps a autre. Les administrateurs ou dirigeants de la Société sont tenus par la loi
d'agir honnétement et de bonne foi dans le meilleur intérét de la Société et de divulguer tout intérét qu'ils
pourraient avoir dans tout projet ou opportunité de la Société. Si un conflit d'intéréts survient lors d'une
reunion du conseil d'administration, tout administrateur en situation de conflit divulguera ses intéréts et
s'abstiendra de voter sur cette question. Pour déterminer si la Société participera ou non a un projet ou a
une occasion, les administrateurs tiendront principalement compte du degré de risque auquel la Société
peut étre exposée et de sa situation financiére a ce moment-la.

DANGER NON ASSURE

Des dangers tels que des conditions géologiques inhabituelles sont impliqués dans I'exploration et la mise
en valeur des gisements minéraux. La Société peut devenir soumise a une responsabilité pour la pollution
ou d'autres dangers, qui ne peuvent pas étre assurés contre ou contre lesquels la Société peut choisir de
ne pas assurer en raison des colts de prime élevés ou d'autres raisons. Le paiement d'une telle
responsabilité pourrait entrainer la perte des actifs de la Société ou I'insolvabilité de la Société.

FLUCTUATION DE LA VALEUR MARCHANDE DES ACTIONS D'ARIANNE

Le prix du marché des actions d'Arianne est affecté par de nombreuses variables qui ne sont pas directement
liées a la performance de l'entreprise de la Société, y compris la vigueur de I'économie en général, la
disponibilité et I'attractivité des investissements alternatifs, et I'étendue du marché public pour I'action.
L'effet de ces facteurs et d'autres sur le prix du marché des actions d'Arianne a I'avenir ne peut pas étre
prédit et peut entrainer plus de dilution ou de difficultés dans la cloture des financements futurs.

EMPLOYES CLES

Le succés et la viabilité de la Société dépendent, dans une certaine mesure, de sa capacité a attirer et a
maintenir en place du personnel de gestion clé qualifié. La concurrence pour ce type de personnel est
intense et peut avoir une incidence sur la capacité d'attirer et de maintenir en poste ce personnel. La perte
d'un personnel clé peut avoir un effet négatif important sur la Société, ses activités et sa situation financiére.

ATTIRER ET MAINTENIR EN POSTE UNE MAIN-D'CEUVRE QUALIFIEE

Le marché du personnel qualifié clé devient de plus en plus concurrentiel, ce qui signifie que le colt de
I'embauche, de la formation et du maintien en poste de ce personnel pourrait augmenter. Des facteurs
indépendants de la volonté de la Société, y compris la concurrence pour le capital humain et le haut niveau
d'expertise technique et d'expérience requis pour exécuter le développement de la Société, affecteront la
capacité de la Société a employer le personnel spécifique requis. De plus, I'embauche et le maintien en
poste de personnel qualifié dans l'industrie miniére sont trés concurrentiels. La Société peut avoir de la
difficulté a concurrencer des sociétés plus établies et mieux financées pour retenir notre direction actuelle
ou embaucher du nouveau personnel pour répondre aux exigences commerciales et financiéres de la
Société. Si la Société n'est pas en mesure d'embaucher ou de retenir le personnel nécessaire, cela pourrait
avoir une incidence négative importante sur ses activités, ses résultats d'exploitation et sa situation
financiére.

RISQUES DE COMPTER SUR DES CONSULTANTS
La Société s'est appuyée sur, et peut continuer de compter sur, des consultants et d'autres pour |'expertise
en exploration et en traitement des minéraux. La Société estime que ces consultants sont compétents et
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gu'ils ont effectué leur travail conformément aux normes de l'industrie reconnues a I'échelle internationale.
Toutefois, si le travail effectué par ces consultants est finalement jugé incorrect ou inadéquat a quelque
égard que ce soit, la Société pourrait subir des retards ou des colts accrus dans le développement de ses
propriétés et de ses installations de traitement.

FISCALITE

Les lois fiscales sont compliquées et peuvent étre sujettes a changement. La Société peut également faire
I'objet d'un examen, d'une vérification et d'une évaluation dans le cours normal des activités. De telles
situations pourraient entrainer des impdts plus élevés a payer ou exiger le paiement des impdts dus des
années précédentes, ce qui pourrait nuire aux liquidités de la Société. Aucune assurance ne peut étre faite
que I'Agence du revenu du Canada et les organismes provinciaux seront d'accord avec la qualification par
la Société des dépenses comme des frais de développement au Canada ou I'admissibilité de ces dépenses
comme des frais d'exploration canadiens en vertu de la Loi de I'impot sur le revenu (Canada) ou de tout
équivalent provincial.

FLUCTUATIONS MONETAIRES

Les fluctuations des devises peuvent influencer les colts, les revenus et les flux de trésorerie de la Société.
Certains des co(ts en capital estimatifs et des revenus estimés de la Société dans le cadre du projet Lac a
Paul ont été convertis a partir de cotations obtenues en devises étrangéres et convertis en CAD en
appliquant un taux de change fixe. La Société peut rechercher un financement par emprunt qui peut étre
libellé en USD ou dans d'autres devises. En conséquence, des fluctuations défavorables des prix relatifs des
euros, USD et d'autres devises pourraient augmenter le colt de développement et de production ou
augmenter le colit d'emprunt et pourraient affecter sensiblement et négativement les bénéfices et la
situation financiere de la Société.

CYBERSECURITE

Les opérations de la Société dépendent des systemes de technologie de I'information qui peuvent étre
sujets a des perturbations, des dommages ou des défaillances provenant de différentes sources, y compris,
sans s'y limiter, l'installation de logiciels malveillants, de virus informatiques, de failles de sécurité, de
cyberattaques et de défauts de conception. Les menaces pour les systemes de technologie de I'information
associées aux risques de cybersécurité et aux cyber incidents ou attaques continuent d'augmenter, en
particulier en raison du travail a distance. Le niveau de sophistication de ces attaques a également
augmenté. Il est possible que les systtmes commerciaux, financiers et autres de la Société soient
compromis, ce qui pourrait passer inapercu pendant un certain temps. Les risques associés a ces menaces
comprennent, entre autres, la perte de propriété intellectuelle, la perturbation des opérations commerciales
et des procédures de sécurité, les atteintes a la vie privée et a la confidentialité, et I'augmentation des co(ts
pour prévenir, intervenir ou atténuer les incidents de cybersécurité. L'importance de toute atteinte a la
cybersécurité est difficile a quantifier, mais peut, dans certaines circonstances, étre importante et pourrait
avoir un effet négatif important sur les activités, la situation financiére et les résultats d'exploitation de la
Société.

LITIGES ET AUTRES PROCEDURES JUDICIAIRES

Comme la plupart des entreprises, la Société est soumise a la menace de litiges et peut étre impliquée dans
des litiges avec d'autres parties qui peuvent entrainer des litiges ou d'autres procédures. Les activités de la
Société sont assujetties au risque de poursuites judiciaires de la part d'employés, de syndicats,
d'entrepreneurs, de détenteurs de dettes, de préteurs, de fournisseurs, de futurs partenaires de
coentreprise, d'actionnaires, d'organismes gouvernementaux ou d'autres personnes par le biais d'actions
privées, de recours collectifs, de procédures administratives, de mesures réglementaires ou d'autres litiges.
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RELATION AVEC LES COLLECTIVITES LOCALES ET LES PREMIERES NATIONS.

La relation avec les collectivités locales et les Premieres Nations est essentielle pour assurer le succes du
projet du lac a Paul. La Société s'assure de maintenir le dialogue avec les trois groupes des Premiéres
Nations innues : Pessamit, Mashteuiatsh et Essipit, avec lesquels un accord de coopération a été signé en
2015. Le public est de plus en plus préoccupé par I'effet percu des activités miniéres sur I'environnement et
sur les collectivités touchées par de telles activités. La publicité défavorable a I'exploitation du projet du Lac
a Paul, ou de l'industrie miniére en général, pourrait avoir un effet négatif sur Arianne et pourrait avoir une
incidence sur les relations avec les communautés dans lesquelles nous opérons et d'autres intervenants.
Bien que nous soyons déterminés a fonctionner d'une maniére socialement responsable, rien ne garantit
que nos efforts a cet égard atténuent ce risque potentiel.

Au 23 AVRIL 2024
Actions ordinaires 202 890 210
Options d'achat d'actions 8 624 667
Bons de souscription 32 628 228
s) Raphaél Gaudreault s) Genevieve Ayotte
Raphaél Gaudreault Geneviéve Ayotte
Chef des opérations Chef de la direction financiere
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CONSEIL D'ADMINISTRATION ET DIRIGEANTS

MARCO GAGNON, Président du conseil d’administration
JEFFREY BECK, Chef de I'exploitation et administrateur
BRIAN OSTROFF, Président et administrateur
Jim COwLEY, Administrateur
STEVEN L. PINNEY, Administrateur
SIVA J. PILLAY, Administrateur
DOMINIQUE BOUCHARD, Administrateur
CLAUDE LAFLEUR, Administrateur
RAEF SuULLY, Administrateur

RAPHAEL GAUDREAULT, Chef des opérations
GENEVIEVE AYOTTE, Chef de la direction financiére

SYMBOLES BOURSIERS

Dan : TSX-V (Canada)
JEON: FSE (Allemagne)
DRRSF: OTCQX (ETATS-UNIS)

SIEGE SOCIAL
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