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RAPPORT DE GESTION

Le présent rapport de gestion est un examen des résultats d'exploitation, des liquidités et des ressources en capital
de Forage Orbit Garant inc. Il contient des énoncés prospectifs. Se reporter a la rubrique « Enoncés prospectifs » pour
une description des risques, des incertitudes et des hypothéses faisant I'objet de ces énoncés.

La lecture de ce rapport de gestion doit se faire conjointement avec les états financiers consolidés intermédiaires
résumés non audités pour les périodes de trois et six mois terminées le 31 décembre 2019, en comparaison avec les
états financiers de la période correspondante de I'exercice précédent, ainsi que les états financiers consolidés audités
et le rapport de gestion figurant dans le rapport annuel de la Société pour son exercice terminé le 30 juin 2019.

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités ainsi que les notes afférentes de la Société pour
le deuxiéme trimestre de I'exercice 2020 ont été préparés selon les Normes internationales d'information
financiére (les « IFRS »). Tous les montants présentés dans ce rapport de gestion sont en dollars canadiens, sauf
indication contraire.

Dans le présent rapport de gestion, toute référence a la « Société » ou & « Orbit Garant » s’entend, selon le contexte,
soit de Forage Orbit Garant inc., soit de Forage Orbit Garant inc. et ses filiales en propriété exclusive.

Le présent rapport de gestion est daté du 12 février 2020. L'information présentée dans ce rapport de gestion est a
jour, sauf indication contraire.

Les pourcentages sont fondés sur les chiffres figurant dans les états financiers et peuvent ne pas correspondre aux
chiffres arrondis figurant dans le présent rapport de gestion.

D'autres renseignements concernant la Société, y compris sa notice annuelle pour I'exercice le plus récent, se trouvent
sur SEDAR a I'adresse www.sedar.com.

ENONCES PROSPECTIFS

Les lois sur les valeurs mobilieres encouragent les sociétés a formuler des énoncés prospectifs afin que les
investisseurs comprennent mieux les perspectives d’avenir d'une société et qu'ils prennent des décisions de placement
éclairées.

Le présent rapport de gestion contient des énoncés prospectifs au sujet des objectifs, des stratégies, de la situation
financiére, des résultats d’exploitation, des flux de trésorerie et des activités de la Société. Ces énoncés sont
« prospectifs » en ce sens qu'ils se fondent sur des prévisions, des estimations et des hypothéses actuelles en ce qui
a trait aux marchés dans lesquels la Société exerce ses activités, au climat économique mondial relativement au
secteur minier, a la conjoncture canadienne ainsi qu'a la capacité de la Société d’attirer et de retenir des clients et de
gérer ses actifs et ses charges d’exploitation.

Les résultats réels pourraient différer de fagon significative des prévisions si des risques connus ou inconnus influent
sur les activités, ou encore si les estimations ou les hypotheses s’avérent inexactes. La Société ne garantit pas que
les énoncés prospectifs se réaliseront. Par conséquent, le lecteur est prié de ne pas se fier complétement a ces
énoncés.

La Société n’a pas l'intention et décline toute obligation de mettre a jour les énoncés prospectifs, méme en raison
d’événements futurs ou de tout autre facteur se traduisant par de nouvelles informations, sauf si elle y est tenue par
les lois applicables en matiere de valeurs mobiliéres. Les risques susceptibles de faire diverger de fagon significative
les résultats réels de la Société de ses prévisions actuelles sont analysés dans le présent rapport de gestion. Pour
une analyse plus compléte des facteurs de risque qui pourraient faire en sorte que les résultats réels différent de
maniéere significative des attentes actuelles, veuillez vous reporter & la notice annuelle de la Société, datée du
18 septembre 2019, figurant sur SEDAR a I'adresse www.sedar.com.


http://www.sedar.com/
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SOMMAIRE DU DEUXIEME TRIMESTRE DE L’EXERCICE 2020

e Les produits ont augmenté de 13,6 % a 38,3 M$ pour le deuxieme trimestre de I'exercice 2020 (« T2 2020 »),
comparativement a 33,7 M$ pour le deuxieme trimestre de I'exercice 2019 (« T2 2019 »)

e Lamarge brute s’est établie & 6,3 % comparativement & 8,6 % au T2 2019

e La marge brute ajustée (excluant la dotation aux amortissements)(") s’est établie a 12,5 %, comparativement
a 15,2 % pour le T2 2019

o Le BAIIA® était de 1,0 M$ comparativement & 0,9 M$ au T2 2019

e Une perte nette était de 2,4 M$, ou 0,06 $ par action, comparativement a une perte nette de 1,7 M$ ou 0,04 §
au T2 2019

e Autotal 365 696 ont été forés au cours du T2 2020, comparativement aux 311 318 métres forés au cours
du T2 2019.

(1) Se reporter a la rubrique « Rapprochements des mesures financiéres non conformes aux IFRS »

APERGU DE LA SOCIETE

Orbit Garant (TSX: OGD) est I'une des plus importantes sociétés canadiennes de forage minier, avec 233 appareils
de forage et plus de 1 300 employés. Ayant son siége social & Val-d'Or au Québec, la Société fournit des services de
forage souterrain et de surface au Canada et a l'international a des entreprises miniéres majeures, intermédiaires et
juniors, a chaque étape de I'exploration minérale, du développement minier et de la production. Orbit Garant fournit
également des services de forage géotechnique et de forage de puits aux sociétés miniéres ou d'exploration miniére,
aux cabinets de consultants en ingénierie et en environnement et aux agences gouvernementales. La majeure partie
des activités commerciales d'Orbit Garant sont actuellement menées au Canada. La Société a des bureaux régionaux
et des installations a Sudbury en Ontario et a Moncton au Nouveau-Brunswick pour appuyer ses activités
commerciales canadiennes. Orbit Garant a travaillé sur des projets a I'international aux Etats-Unis, au Mexique, en
Guyane, au Chili, en Argentine, au Kazakhstan, au Burkina Faso, au Ghana et au Libéria. La Société a établi des
filiales d'exploitation a I'international & Winnemucca, (Nevada) aux Etats-Unis, a Santiago au Chili; a Buenos Aires en
Argentine; a Lima au Pérou; a Georgetown en Guyane; a Ouagadougou au Burkina Faso; et a Takoradi au Ghana,
pour soutenir ses opérations internationales.

Orbit Garant a des infrastructures complétes et intégrées verticalement avec sa filiale Soudure Royale située a Val-
d’Or au Québec, qui fabrique des appareils de forage pour la Société et des tiers. Soudure Royale procure un avantage
concurrentiel a la Société en matiére de prestation de services et de matériel de forage. Orbit Garant concentre ses
activités sur le « forage spécialisé », c'est-a-dire des projets de forage qui sont réalisés dans des endroits éloignés ou
dont, selon la direction, la portée, la complexité ou la nature technique ne permettent pas qu'ils soient entrepris par de
plus petites sociétés de forage traditionnelles.

La Société dispose de deux secteurs opérationnels : Canada (qui englobe les activités de forage en surface, de forage
souterrain et de fabrication au Canada) et International.

Pour la période de six mois terminée le 31 décembre 2019 :

+ Les services de forage spécialisé, qui générent habituellement une marge brute supérieure a celle des
services de forage traditionnel, ont représenté environ 47 % des produits totaux de la Société,
comparativement a 58 % pour la premiére moitiée de I'exercice 2019;

«  Environ 69 % des produits de la Société ont été générés par des activités liées a l'or, tandis qu’environ 31 %
étaient attribuables aux activités liées aux métaux de base et a d’autres activités;
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+ Les services de forage en surface et souterrain que fournit la Société ont représenté respectivement environ
62 % et 37 % des produits de la Société. La filiale de fabrication d'Orbit Garant, Soudure Royale, représentait
les 1 % restants des produits.

«  Environ 82 % des produits d’Orbit Garant ont été générés par I'intermédiaire de projets avec de grandes et
moyennes sociétés miniéres, pour la premiére moitiée de 'exercice 2019. Orbit Garant conclut généralement
des contrats de forage avec de grandes et moyennes sociétés miniéres d’une durée allant d’'un an a cing ans.

«  Environ 79 % des produits d’Orbit Garant ont été générés par des projets de forage au Canada, tandis
qu’environ 21 % ont été générés par des contrats de forage a l'international.

STRATEGIE D’ENTREPRISE

Orbit Garant entend devenir la plus grande société de forage de minerai au Canada. Pour atteindre cet objectif, elle
devra saisir les occasions qui se présenteront a elle sur les marchés, tant a I'échelle nationale qu'a I'échelle
internationale, et fournir les meilleurs services de forage souterrain et en surface, le matériel le plus performant et le
personnel le plus qualifié a toutes les étapes des activités miniéres, y compris I'exploration, la mise en valeur et la
production. La Société applique les stratégies d’entreprise suivantes :

«  Servir principalement de grandes et moyennes sociétés d’exploitation miniére et d’exploitation miniere en
bonne santé financiere exergant leurs activités dans des pays stables;

«  Fournir des services de forage traditionnel, spécialisé et géotechnique;

«  Fabriquer des appareils de forage et du matériel sur mesure répondant aux besoins des clients;

+  Maintenir son engagement en matiére d'innovation technologique et de technologies avancées dans le
domaine du forage, comme la mise en ceuvre actuelle de technologies informatisées de surveillance et de
contréle;

*  Donner de la formation & son personnel afin d’améliorer constamment le rendement de la main-d’ceuvre et
d’accroitre la disponibilité d'employés qualifiés;

«  Maintenir des normes de santé et de sécurité élevées en milieu de travail et favoriser la protection de
I'environnement;

«  Etablir et entretenir des relations a long terme avec les clients;

+ Faire de la vente croisée de services de forage aupres des clients actuels;

«  Développer la base d’exploitation de la Société dans des régions stratégiques, comme l'acquisition d’Orbit
Garant Chile S.A. (« OG Chile ») basée a Santiago, au Chili, réalisée par la Société en décembre 2015 et
I'acquisition des opérations de forage de Projet Production International BF S.A. (« PPI »), & Ouagadougou,
au Burkina Faso en octobre 2018;

+  Conserver un bilan solide et utiliser les capitaux de fagon judicieuse;

«  Evaluer des occasions stratégiques d’acquisition qui peuvent rehausser la valeur pour les parties prenantes
de la Société.

APERGCU DU SECTEUR

Orbit Garant fournit des services de forage, au Canada et a l'international, a I'industrie miniére a chaque étape du
développement minier, de I'exploration jusqu’a la production. Les clients se divisent en trois types de sociétés
miniéres : les grands producteurs, les moyennes et les petites sociétés d’exploration (qui se concentrent généralement
sur 'exploration seulement). Les budgets des sociétés miniéres pour des services de forage externes, tels que ceux
offerts par Orbit Garant, sont généralement déterminés par les prix des métaux ferreux (fer) et non ferreux (métaux
précieux et de base) ainsi que par la disponibilité du capital devant servir a financer les programmes d’exploration
(particuliérement dans le cas des petites sociétés), les programmes de mise en valeur et/ou les activités minieres en
cours.
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Or

Les prix de I'or sont déterminés par I'équilibre entre I'offre (principalement la production miniere) et les nombreuses
sources de demande, y compris la demande mondiale pour les bijoux en or et la demande d'investissement et dans
une moindre mesure, la demande pour des applications industrielles.

Le prix de 'or est actuellement prés de son plus haut niveau depuis 2013. Au moment du présent rapport, le prix au
comptant de I'or était d'environ 1 566 $ US I'once ce qui représente une augmentation d'environ 19 % par rapport a
I'an dernier et une hausse d’approximativement 48 % de son plus bas niveau des cinq derniéres années en décembre
2015.

Métaux de base

Les prix des métaux de base reflétent généralement la conjoncture économique mondiale, car ces métaux sont
principalement utilisés dans les applications d'infrastructure industrielles et de fabrications. La demande des marchés
émergents, en particulier la Chine et I''nde, constitue une influence majeure sur les marchés des métaux de base. A
mesure que les marchés émergents progressent dans leur développement économique, leurs infrastructures et leurs
bases industrielles s'élargissent. De plus, les résidents deviennent généralement plus aisés, ce qui entraine une
augmentation de la demande de produits manufacturés.

L'aluminium, le cuivre, le plomb, le nickel et le zinc sont les principaux métaux de base. Les prix au comptant de
I'aluminium, du cuivre et du zinc sont plus bas qu'il y a 12 mois, tandis que les prix au comptant du nickel est plus
élevé. Le prix au comptant du cuivre, le métal largement considéré comme le plus sensible & ['activité
macroéconomique, était d'environ 2,77 $ US la livre il y a un an et, au moment du présent rapport, il était d'environ
2,61 $ US la livre, soit une baisse de 5,8 %.Les prix au comptant des métaux de base se situent actuellement prés du
milieu de leurs fourchettes de prix respectives sur cing ans.

Minerai de fer

Les prix du minerai de fer sont déterminés par la demande mondiale d'acier, puisque plus de 95 % du minerai de fer
extrait est utilisé pour fabriquer de 'acier. En tant que plus grand consommateur et producteur mondial d'acier, la Chine
est largement considérée comme ayant le plus d'influence sur les prix mondiaux du minerai de fer. L'urbanisation
continue de la population mondiale, en particulier en Chine et en Inde, les pays les plus peuplés du monde, alimente
la consommation mondiale d'acier, et la demande 4 long terme devrait continuer & augmenter. A court terme, le prix
au comptant du minerai de fer est principalement affecté par les effets saisonniers, les disparités a court terme entre
I'offre et la demande et d'autres facteurs. Au moment du présent rapport, le prix au comptant du minerai de fer était
d'environ 84 $ US la tonne, comparativement a environ 88 $ US la tonne il y a un an. Le prix au comptant du minerai
de fer se situe actuellement au-dessus de la fourchette de ses cing derniéres années, mais en dessous des 123 $ US
la tonne, un sommet des cing derniéres années.

Intervenants du marché

Le secteur minier a commencé a se remettre d'un ralentissement prolongé au début de 2016. Les prix des métaux ont
augmenté, ce qui a fait grimper les valorisations des actions miniéres et 'augmentation de I'activité de financement.
Toutefois, la reprise a marqué une pause & la mi-2018, les prix des métaux ayant baissé. A la fin de mai 2019, le prix
de I'or a enregistré une hausse soutenue, dépassant 1 500 $ US l'once en aolt pour la premiére fois en plus de six
ans et a cloturé a 1 517 $ US l'once a la fin de 2019. Le prix de l'or a continué de se raffermir en 2020, atteignant
environ 1 566 $ US I'once au moment du présent rapport. Par conséquent, les valorisations des actions des sociétés
miniéres auriféres ont considérablement augmenté, comme en témoigne I'augmentation d’environ 37 % de l'indice
mondial de I'or de l'indice TSX (31 mai 2019 au 11 février 2020). La performance des métaux de base a été mitigée
au cours de cette méme période et la performance boursiére des sociétés minieres de métaux communs a
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généralement pris du retard par rapport aux sociétés miniéres auriféres. L'indice des métaux de base mondiaux de
l'indice S&P/TSX, a diminué d'environ 3 % entre le 31 mai 2019 et le 11 février 2020

Financements du secteur minier TSX/ TSX-V (2008 - 2019)

ds)

3 [ Smililar

Capitaux propres lev

Suite & un lent début d’année, les sociétés miniéres canadiennes inscrites a la Bourse de Toronto (le «TSX») et la
Bourse de croissance (le «TSX-V») ont terminées I'année ayant complété plus de financements en 2019
comparativement a 2018. Selon le Groupe TMX, les sociétés minieres inscrites au TSX et au TSX-V ont réalisé

1 266 financements en 2019 comparativement a 1 255 financements en 2018. Au cours des deux premiers mois de
2019, il n'y a eu que 156 financements comparativement a 270 financements au cours de la méme période en 2018.
La forte augmentation du montant en dollars des capitaux propres levés en 2019 dans le graphique ci-dessus est
principalement attribuable a une offre importante pour une filiale de Glencore PLC inscrite au TSX.

Selon les prévisions de l'intelligence mondiale sur les marchés de S&P Global Market Intelligence (octobre 2019), les
budgets mondiaux d'exploration des métaux non-ferreux sont estimés a 9,8 milliards de dollars en 2019. Cela
représente une baisse de 3 % comparativement a 2018, une augmentation de 15 % comparativement a 2017 et une
augmentation de 36 % comparativement a 2016. Les augmentations annuelles des budgets mondiaux d'exploration
non-ferreux enregistrés en 2017 et 2018 font suite a quatre années consécutives de baisse des dépenses. Les experts
de S&P s'attendent a ce que les budgets mondiaux d'exploration des métaux non-ferreux demeurent relativement
stables en 2020 a comparer a 2019, car toute augmentation des dépenses d’exploration aurifére peut étre compensée
par une baisse de I'exploration pour d’autres matiéres premiéres.

D'aprés les études de la série S&P Global Market Intelligence’s Corporate Exploration Strategies (janvier 2020), le
nombre de financements mondiaux par les sociétés miniéres juniors et intermédiaires est passé a 274 en décembre
2019, de 159 en novembre 2019, bien que le montant levé ait été inférieur avec 701 M$ US levés en décembre 2019,
comparativement a 834 M$ US en novembre 2019. Selon le S&P, ces deux derniers mois de 2019 ont été nettement
plus actifs en termes de nombre de financements réalisés et de montants en dollars levés comparativement a la
période correspondante de 2018. De plus, les financements de projets sociétés miniéres auriféres ont constitué la
majorité des fonds levés, représentant 62 % des fonds levés en décembre 2019 et 78 % des fonds levés en novembre
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2019. Au total, les petites et moyennes sociétés miniéres auriféres ont levé 4,28 milliards de dollars américains a
I'échelle mondiale en 2019, ce qui représente une augmentation de 30 % comparativement a 2018 et un sommet en

cing ans.

RESULTATS GLOBAUX

Résultats d’exploitation du premier trimestre terminé le 31 décembre 2019

_ DEUKEME TRIMESTRE Gurdce2l | ercicezoty | Varitionon 21

* (en millions de dollars) 2¢ trimestre 2¢ trimestre 22019
Produits * 38,3 33,7 4,6
Bénéfice brut * 2,4 2,9 (0,5)
Marge brute (%) 6,3 8,6 (2,3)
Marge brute ajustée (%) 12,5 15,2 (2,7
Perte nette * (2,4) (1,7) (0,7)
Perte nette par action ordinaire - de base ($) (0,06) (0,04) (0,02)
- dilué(e) (%) (0,06) (0,04) 0,02)
BAIA* @ 1,0 0,9 0,1

Métres forés 365 696 311318 54 378

(1) Refléte la marge brute, excluant la dotation aux amortissements. Se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financieres non définies par les

IFRS ».

@ Le BAIIA est défini comme le résultat net avant intéréts, imp6t, amortissements et dépréciation. Se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures
financiéres non définies par les IFRS ».

Au cours du T2 2020, Orbit Garant a foré 365 696 métres, une augmentation de 17,5 % comparativement aux 311 318
métres forés au cours du T2 2019. Les produits moyens par métre foré de la Société pour le T2 2020 étaient de
104,53 $, comparativement a 107,85 $ pour le T2 2019. La baisse des produits moyens par métre foré est
principalement attribuable & une diminution des activités de forage spécialisé a l'international au cours du T2 2020,
principalement en raison de I'achévement d'un important contrat de forage au Chili au cours du quatriéme trimestre de
I'exercice 2019 et de la baisse de I'activité de forage au Burkina Faso.

Orbit Garant avait 233 foreuses au 31 décembre 2019. Au cours du trimestre, Soudure Royale a fabriqué trois
nouveaux appareils de forage informatisés tandis que trois appareils de forage traditionnels ont été démantelés et un
a été vendu. Orbit Garant possede actuellement 42 appareils de forage souterrains équipés de sa technologie de
surveillance et de controle informatisée.
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Métres forés Nombre de foreuses

Produits moyens par métre foré

116 114 116 L1 110
108 log 1 . -
Ih I I I I | | I

ANALYSE DU DEUXIEME TRIMESTRE DE L’EXERCICE 2020 COMPARATIVEMENT AU DEUXIEME TRIMESTRE
DE L'EXERCICE 2019

Produits tirés de contrats

Les produits pour le T2 2020 se sont établis a 38,3 M$, une hausse 4,6 M$ ou 13,6 % comparativement a 33,7 M$
pour le T2 2019. La hausse des produits est principalement attribuable a une augmentation des activités de forage au
Canada.

Les produits au Canada ont été de 28,6 M$ au T2 2020, une hausse de 5,0 M$, ou 21,2 % comparativement &
23,6 M$ au T12019. La hausse est principalement attribuable a 'augmentation des métres forés.

Les produits & l'international ont été de 9,7 M$ au T2 2020, comparativement a 10,1 M$ au T2 2019, une baisse de
0,4 M$. La baisse est principalement attribuable aux produits plus bas au Chili (5,6 M$ au T2 2020 comparativement
a 6,2 M$ au T2 2019), résultant de I'achévement d'un contrat de plusieurs années au cours du quatriéme trimestre
de I'exercice 2019 et une baisse des produits au Burkina Faso et au Ghana attribuable a une baisse des activités de
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forage, partiellement compensé par de nouveaux projets de forage en Guyane et en Argentine. La Société estime
que les récentes manifestations civiles au Chili et des problemes de sécurité régionale au Burkina Faso au cours du
T2 2020, ont entrainé des retards ou des interruptions des projets dans ces pays.

Bénéfice brut et marge brute (se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres non définies
par les IFRS »)

Le bénéfice brut au T2 2020 s’est chiffré a 2,4 M$, comparativement a 2,9 M$ au T2 2019. La marge brute était de 6,3 %
comparativement a 8,6 % pour le T2 2019. Une dotation aux amortissements totalisant 2,4 M$ est incluse dans le co(it
des produits tirés de contrats pour le T2 2020, comparativement 2,2 M$ au T2 2019. La marge brute ajustée, a
I'exclusion des charges d'amortissement, était de 12,5 % au T2 2020, comparativement a 15,2 % au T2 2019. La
baisse du bénéfice brut, de la marge brute et de la marge brute ajustée est principalement attribuable a 'achévement
d'un important contrat de forage au Chili au cours du quatriéme trimestre de I'exercice 2019 et & une baisse de l'activité
de forage au Burkina Faso.

Frais généraux et administratifs

Les frais généraux et administratifs étaient de 4,2 M$ (ce qui représente 10,8 % des produits) au T2 2020,
comparativement a 4,9 M$ (ce qui représente 14,4 % des produits) au T2 2019. Les frais généraux et administratifs
pour le T2 2019 comprennent 0,7 M$ attribuables aux colts d'acquisition et d'intégration liés a PPI, comparativement
a 0,1 M$ au T2 2020.

Résultats d’exploitation

La perte d'exploitation du T2 2020 était de 0,6 M$ de méme qu’au T2 2019.

La perte d’exploitation lié au forage au Canada était 0,1 M$ comparativement & une perte d’exploitation de 2,5 M$ au
T2 2019, reflétant une hausse des activités de forage.

La perte d'exploitation liée au forage a linternational s’est élevée a 0,5 M$, comparativement & un bénéfice
d’exploitation de 1,9 M$ au T2 2019. Cette perte d’exploitation est principalement attribuable & une baisse des activités
de forage spécialisé.

Perte (gain) de change

La perte de change était négligeable au T2 2020, comparativement a un gain de change de 0,4 M$ au T2 2019.

BAIIA (se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres non définies par les IFRS »)

Le bénéfice avant intéréts, impdt et amortissement (« BAIIA ») était de 1,0 M$ au T2 2020, comparativement a 0,9 M$
au T2 2019.

Charges financiéres

Les charges d'intéréts sur la dette a long terme, des obligations locatives et les charges bancaires se sont élevées a
0,7 M$ au T2 2020, comparativement a 0,5 M$ au T2 2019.

Impdt sur le résultat (recouvrement)

L'impdt recouvré a été de 0,1 M$ au T2 2020, comparativement & un recouvrement de 0,4 M$ pour le T2 2019.
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Perte nette
La perte nette de la Société pour le T2 2020 s'est chiffrée a 2,4 M$, ou 0,06 $ par action, comparativement a une perte

nette de 1,7 M$, ou 0,04 § par action, au T2 2019. La baisse des bénéfices bruts et des marges des opérations a
linternational, tel que discuté ci-haut, a contribué a une hausse de la perte nette de la Société pour le T2 2020.

SIX MOIS TERMINES LE 31 DECEMBRE 2019 PAR RAPPORT AUX SIX MOIS TERMINES LE 31 DECEMBRE 2018

TERMINESSII.):Eg?E,ECEMBRE Exercice 2020 Exercice 2019 Variation en 2020
* (en millions de dollars) Six mois Six mois par rapport a 2019
Produits * 81,6 71,0 10,6
Bénéfice brut * 9,3 8,5 0,8
Marge brute (%) 11,5 12,0 (0,5)
Marge brute ajustée (%) 17,2 17,9 (0,7)
Perte nette* (1,3) (1,3) -
Perte nette par action ordinaire - de base ($) (0,03) (0,03) -
- dilué(e) (%) (0,03) (0,03) .
BAIIA* @ 6,1 4,3 1,8
Métres forés 753 120 627 363 125757

() Reflete la marge brute, excluant la dotation a 'amortissement. Se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres non définies
par les IFRS ».

(2 BAIIA est défini comme le résultat avant intéréts, impdt, amortissements et dépréciation. Se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres
non définies par les IFRS ».

Revenu des contrats

Les produits ont totalisé 81,6 M$ pour les six mois terminés le 31 décembre 2019, soit une hausse de 10,6 M$ ou 15 %,
comparativement & 71,0 M$ pour la méme période de I'exercice 2019. La hausse des produits est principalement
attribuable a la croissance des activités de forage au Canada.

Les produits tirés du forage au Canada ont été de 64,0 M$ pour la période de six mois terminée le 31 décembre 2019, une
hausse de 11,3 M$ ou 21,5 %, comparativement a 52,7 M$ pour la méme période de l'exercice précédent. La hausse est
principalement attribuable a la hausse des métres forés.

Le forage a l'international a généré des produits de 17,6 M$ au cours des six mois de 'exercice se terminant le 31 décembre
2019, comparativement & 18,3 M$, durant la méme période de I'an dernier, soit une baisse de 0,7 M$. Ceciinclut les produits
au Chili de 9,2 $M, comparativement a 12,9 $M durant la méme période de I'exercice précédente. La baisse des produits
a l'international est principalement attribuable a la conclusion d’un important contrat au Chili, partiellement compensé
par une hausse des activités de forage en Guyane et en Argentine.

Bénéfice brut et marge brute (se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres non
conformes aux IFRS »)

La marge brute des six premiers mois de I'exercice 2020 a été de 9,3 M$, comparativement & 8,5 M$ pour la méme période
de I'exercice 2019. La marge brute a été de 11,5 % comparativement a 12,0 % pour la méme période I'année demniére. La
dépense d’'amortissement de 4,7 M$ est incluse dans le colit des revenus de contrats pour la période de six mois de
I'exercice 2020, comparativement & 4,2 M$ pour la période correspondante de I'exercice précédent. La marge brute
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ajustée, excluant les dépenses d’amortissement, a été de 17,2 % pour les premiers six mois de l'exercice 2020
comparativement & une marge brute ajustée de 17,9 % a la méme période de I'exercice précédent. La hausse du bénéfice
brut est principalement attribuable & la hausse des métres forés au Canada. La baisse de la marge brute et de la
marge brute ajustée est principalement attribuable a une baisse du bénéfice des activités de forage spécialisé.

Frais généraux et administratifs

Les frais généraux et administratifs ont été de 8,5 M$ (ce qui représente 10,4 % des produits) pour la période de six mois
terminée le 31 décembre 2019, comparativement a 8,8 M$ (ce qui représente 12,3 % des produits) pour la méme
période de I'exercice précédent. Les frais généraux et administratifs pour la période de six mois de I'exercice 2019
incluent 0,9 M$ attribuable a 'acquisition et I'intégration relatif a PPl comparativement & 0,1 M$ pour la méme période
de I'exercice 2020.

Résultats d’exploitation

Le bénéfice d’exploitation pour les six premiers mois de I'exercice se terminant le 31 décembre 2019 s'est élevé a 3,1 M§$,
comparativement a un bénéfice d'exploitation de 2,2 M$ pour les premiers six mois de I'exercice 2019.

Le bénéfice d’exploitation du forage au Canada s'est établi a 5,2 M§, comparativement a une perte d’exploitation
de 0,5 M$ pour les premiers six mois de I'exercice 2019, reflétant une hausse des métres forés.

La perte d’exploitation du forage a I'international s’est élevée a 2,1 M$, comparativement a un bénéfice d’exploitation
de 2,7 M$ pour les premiers six mois de 'exercice 2019. La perte d'exploitation durant les six premiers mois de I'exercice
2020 est principalement attribuable & une baisse des activités de forage spécialisé.

Perte de change

La perte de change s'est établie a 0,2 M$ pour les six premiers mois de I'exercice se terminant le 31 décembre 2019,
comparativement a une perte de change de 0,1 M$ durant la premiére moitié de I'exercice 2019.

BAIIA (se reporter a la rubrique « Rapprochement des mesures financiéres non conformes aux IFRS »)

Le BAIIA des six premiers mois de I'exercice se terminant le 31 décembre 2019 était de 6,1 M$, comparativement a
4,3 M$ a la méme période de I'an dernier. Le BAIIA pour les premiers six mois de I'exercice 2020 représentait 7,5 %
des produits, comparativement a 6,1 % des produits pour les premiers six mois de I'exercice de 2019.

Charges financiéres

Les frais d'intéréts et les frais bancaires engendrés par la dette a long terme et des obligations locatives pour les premiers
six mois de I'exercice 2020 se sont élevés a 1,4 M$ comparativement & 0,9 M$ pour la méme période de I'exercice
précédent.

Impat sur le résultat (recouvrement)

La charge d'impot sur le résultat fut de 0,4 M$ pour les six premiers mois de I'exercice se terminant le 31 décembre 2019,
comparativement a la charge d'impét négligeable pour la méme période de I'exercice 2019.

Perte nette

La perte nette pour les six premiers mois de I'exercice 2020 était de 1,3 M$ ou 0,03 $ par action ordinaire, de méme que
pour les premiers six mois de I'exercice 2019.
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RESUME DES RESULTATS TRIMESTRIELS

* (en millions de Exercice 2020 Exercice 2019 Exercice 2018
dollars)
30sept. | 30juin | 31 mars | 31déc. | 30 sept. 30 juin | 31 mars

Produits tirés de
contrats* 38,3 43,3 444 37,4 33,7 37,3 445 43,1
Bénéfice brut* (1) 2,4 6,9 47 3,1 2,9 5,6 75 2,2
Marge brute (%) 6,3 16,0 10,6 8,2 8,6 15,0 16,8 52
Bénéfice net (perte
nette) * (2,4) 1,1 (0,8) (14 (1,7) 0,4 3,3 (1,3)
Bénéfice net |- de base
(perte nette) (0,06) 0,03 (0,02) (0,04) (0,04) 0,01 0,09 (0,04)
par action -
ordinaire ($) dilué(e) (0,06) 0,03 (0,02) (0,04) (0,04) 0,01 0,09 (0,04)

(MIncluant la dotation aux amortissements liée aux activités
LIQUIDITES ET RESSOURCES EN CAPITAL
Activités d’exploitation

Les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation (avant les variations des éléments hors trésorerie du fonds
de roulement d’exploitation, les charges financiéres payées et Iimpot sur le résultat payé), se sont chiffrés a 1,2 M$
pour le T2 2020, comparativement a 1,0 M$ pour le T2 2019.

Les variations des éléments hors trésorerie du fonds de roulement d’exploitation a représenté une sortie de trésorerie
de 0,3 M$ T2 2020 comparativement a 4,7 M$ pour le T2 2019. La variation des éléments sans effet sur la trésorerie
du fonds de roulement d’exploitation pour le T2 2020 est principalement attribuable a une baisse des créditeurs de
6,4 M$ et une augmentation de 0,7 M$ des stocks pour soutenir les d'activités, partiellement compensé d'une
diminution de 6,8 M$ des débiteurs et charges payées d’avance.

Activités d'investissement

Les liquidités utilisées dans les activités d'investissement totalisaient 3,2 M$ au T2 2020, comparativement a 5,2 M$
au T2 2019. Au cours du T2 2020, 3,2 M$ pour l'acquisition d'immobilisations corporelles. Au T2 2019, 3,4 M$ a été
utilisé pour 'acquisition des opérations de forage de PPl et 1,9 M$ ont été utilisés pour I'acquisition d'immobilisations
corporelles.

Activités de financement

Au cours du T2 2020, la Société a généré 1,5 M$ gréace aux activités de financement, comparativement a 7,6 M$ au
cours du T2 2019.

Les principales sources de liquidités d'Orbit Garant sont les flux de trésorerie provenant des opérations et des emprunts
dans le cadre d'une facilité de crédit (la « Facilité de crédit ») auprés de la Banque Nationale du Canada inc.
(« Banque Nationale »). Le 12 décembre 2018, la Société et la Banque Nationale ont conclu une troisiéme Facilité
de crédit modifiée et réitérée a I'égard de la Facilité de crédit et, le 28 juin 2019, la Société et la Banque Nationale ont
conclu une modification a la troisiéme Facilité de crédit modifié et réitérée. Conformément a la troisiéme Facilité de
crédit modifiée et réitérée, telle qu'amendée, la Facilité de crédit se compose d'une Facilité de crédit renouvelable de
35,0 M$ et d'une Facilité de crédit renouvelable de 5,0 M$ US. La durée actuelle de la Facilité de crédit expire le
2 novembre 2021.
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La Société a prélevé un montant net de 2,3 M$ au cours du T2 2020 sur sa Facilité de crédit, comparativement a
7,1 M$ au T2 2019. La dette a long terme de la Société aux termes de sa Facilité de Crédit, y compris la tranche a
court terme, s'élevait a 30,4 M$ au 31 décembre 2019, comparativement a 25,3 M$ au 30 juin 2019. La dette de la
Société a été contractée pour soutenir les besoins en fonds de roulement, le financement de I'acquisition de certains
actifs de PPl en octobre 2018 et I'acquisition d'immobilisations corporelles.

Au 31 décembre 2019, le fonds de roulement de la Société s'élevait a 57,7 M$ comparativement a 55,1 M$ au 30 juin
2019. Les besoins de la Société en matiére de fonds de roulement sont principalement liés au financement des stocks
et des débiteurs.

La Société estime étre en mesure de générer suffisamment de flux de trésorerie pour répondre a ses besoins actuels
et futurs en matiére de fonds de roulement et pour acquitter ses dettes. Les principales dépenses en capital de la
Société se rapportent a I'acquisition d’appareils de forage et d'immobilisations corporelles.

Sources de financement

Au 31 décembre 2019, la Société respectait toutes les clauses restrictives liées a la Facilité de crédit et a la convention
de prét de EDC.

Les principales sources de liquidités d'Orbit Garant sont les flux de trésorerie provenant des activités d'exploitation et
les emprunts contractés en vertu de sa Facilité de Crédit. Au 31 décembre 2019, la Société avait prélevé 30,4 M$ sur
sa Facilité de Crédit (25,3 M$ au 30 juin 2019).

La disponibilité de la facilité renouvelable principale composant la Facilité de Crédit dépend d’une limite d’'emprunt
déterminée par la valeur des stocks, des débiteurs et des biens immobiliers de la Société. Tous les actifs d’Orbit Garant
sont donnés en garantie des obligations de la Société en vertu de la Facilité de Crédit. De plus, les obligations de la
Société en vertu de la Facilité de Crédit renouvelable de 5,0 M$ US sont garanties par Exportation et développement
Canada (« EDC »).

La Facilit¢ de Crédit modifiée et réitérée comporte des clauses restrictives qui limitent la capacité de la Société a
entreprendre certaines actions sans I'approbation préalable du préteur, notamment: i) les fusions, liquidations,
dissolutions et des modifications de droits de propriété; i) contracter des dettes supplémentaires; iii) grever les actifs
de la Socété; iv) accorder des garanties, consentir des préts et procéder a des investissements et a des acquisitions;
v) investir ou conclure des instruments ou contrats dérivés, verser des dividendes ou effectuer d'autres distributions
du capital a des parties liées; vi) engager des dépenses en capital excédant les limites convenues mutuellement; et
vii) vendre certains actifs. La Facilité de crédit renferme également un certain nombre de clauses restrictives de nature
financiére auxquelles la Société doit se conformer. De plus, la Facilité de crédit viendra a échéance au plus tard le 2
novembre 2021.

Le 20 décembre 2018, la Société a conclu une convention de prét avec Exportation et développement Canada (la
« Convention de prét EDC » pour un prét a terme d’'un montant en capital maximum de 5 150 000 $ US pour le
financement de I'acquisition par la Société de certains actifs de PPI, qui a été conclu le 11 octobre 2018. La Société
devra rembourser ce prét en 57 versements mensuels consécutifs a compter de mai 2019, échéant en janvier 2014.
Les obligations de la Société au titre de la Convention de prét de 'EDC sont garanties par une hypothéque de troisieme
rang sur I'ensemble des actifs de la Société. Le 21 janvier 2019, un prélévement initial de 2 575 000 § US a été utilisé
pour réduire le montant prélevé sur la Facilité de Crédit de la Société. La dette a long terme de la Société au titre de
la Convention de prét EDC, y compris la tranche a court terme, était de 6,0 M$ au 31 décembre 2019 (3,2 M$ au 30
juin 2019). Le 9 octobre 2019, Orbit Garant a prélevé un montant de 3,4 M$ (2 575 000 $ US) pour financer le paiement
final suite a I'acquisition de certains actifs de PPI.



DEUXIEME TRIMESTRE 2020

RAPPORT DE GESTION Forage Orbit Garant inc 14

Orbit Garant estime étre en mesure de générer suffisamment de flux de trésorerie pour répondre a ses besoins actuels
et futurs en matiére de dépenses en capital et pour acquitter ses dettes. Les principales dépenses en capital de la
Société se rapportent & l'acquisition d’appareils de forage et d’autres actifs inclus dans les immobilisations corporelles.

TITRES EN CIRCULATION ET EN COURS AU 12 FEVRIER 2020

Nombre d’actions ordinaires 37021756
Nombre d’options 3270500
Entiérement diluées 40 292 256

Le 4 décembre 2019, la Société a émis 696 000 options & un prix d'exercice de 0,90 $ 'action et au cours de I'exercice
2020, 386 000 options ont été annulées.

TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

Transactions entre parties liées

La Société est liée & Dynamitage Castonguay Ltd (« Dynamitage ») une société dont un administrateur de la Société
a des intéréts.

Au cours des périodes de trois et six mois terminées le 31 décembre 2019 et 2018 Orbit Garant a conclu les
transactions suivantes avec « Dynamitage » et avec des personnes liées a des administrateurs :

31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
*(en milliers de dollars) 2019 2018 2019 2018
(3 mois) (3 mois) (6 mois) (6 mois)
Produits* 18 44 32 161
Charges* 37 4 75 78

Au 31 décembre 2019, un montant négligeable était a recevoir résultant de ces transactions (30 juin 2019, 0,1 M$).

Toutes ces transactions entre parties liées effectuées dans le cours normal des affaires ont été mesurées a la valeur
d'échange, qui a été établie et acceptée par les parties liées.

Rémunération des principaux dirigeants et des administrateurs

La définition de rémunération des principaux dirigeants et administrateurs inclut les membres de la famille proche des
principaux dirigeants et administrateurs et toutes les Sociétés sur lesquelles les principaux dirigeants et administrateurs
exercent un controle. Les principaux dirigeants ont été identifiés comme étant les principaux dirigeants et les
administrateurs de la Société. Les membres de la famille proche sont les membres dont on peut s'attendre a ce qu'ils
influencent ou qu'ils soient influencés par cette personne dans leur relation avec la Société.

La rémunération comptabilisée au titre de la rémunération des principaux dirigeants et des administrateurs s'éléve a
0,3 M$ et 0,8 M$ pour les périodes de trois et six mois terminées le 31 décembre 2019, respectivement (0,3 M$ et
1,2 M$ respectivement pour les périodes de trois et six mois terminées le 31 décembre 2018).
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PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
Mode de présentation

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités de la Société ont été préparés conformément a
I'lAS 34, Information financiére intermédiaire (« IAS 34 »). Les méthodes comptables en vertu des IFRS décrites dans
la note 4 des états financiers consolidés annuels audités de la Société pour I'exercice terminé le 30 juin 2019 ont été
appliquées de maniére cohérente a toutes les périodes présentées, sauf pour 'adoption des nouvelles normes
effectives a compter du 1e juillet 2019, tel que mentionné a la note 3. Ces états financiers consolidés intermédiaires
résumés n'ont pas fait I'objet d’'une mission d’examen par les auditeurs externes de la Société.

La préparation d'états financiers consolidés conformes a I'lAS 34 nécessite le recours a certaines estimations
comptables critiques, hypotheses et jugements. Elle exige également que la direction exerce son jugement dans le
processus d'application des méthodes comptables de la Société. Les aspects qui nécessitent un degré plus élevé de
jugement ou de complexité ou les aspects comportant des hypothéses et des estimations importantes sont présentés
a la note 5 des états financiers consolidés annuels audités de la Société pour I'exercice terminé le 30 juin 2019. Les
hypotheses et les estimations demeurent inchangées pour la période de trois mois terminée le 31 décembre 2019.

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités ont été préparés selon la méthode du coit
historique, a I'exception des placements qui ont été mesurés a la juste valeur, et la rémunération & base d'actions est
mesurée conformément aux IFRS 2, Paiement fondé sur des actions. lls sont présentés en dollars canadiens, monnaie
de I'environnement économique principal dans lequel la Société exerce ses activités (la « monnaie fonctionnelle »).
Sauf indication contraire, tous les montants sont arrondis au millier de dollars prés.

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités n’'incluent pas toute I'information a fournir dans un
jeu d'états financiers annuels et doivent étre lus en paralléle avec les états financiers consolidés annuels audités de la
Société de 2019.

La publication des états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités a été approuvée par le conseil
d’administration de Forage Orbit Garant inc. le 12 février 2020.

Principes de consolidation

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités de la Société incluent les états financiers de la
Société et des entités contrdlées par la Société. Une filiale est une entité contrdlée par la Société. Un investisseur
contréle une entité émettrice lorsqu'il est exposé ou qu'il a droit a des rendements variables en raison de ses liens
avec l'entité émettrice et qu'il a la capacité d'influer sur ces rendements du fait du pouvoir qu'il détient sur celle-ci,
indépendamment de son pourcentage de participation. La Société considére I'existence et I'effet des droits de vote
potentiels lorsque la Société contrdle une autre entité.

Les produits et les charges des filiales acquises ou cédées au cours d’une période sont inclus dans I'état consolidé du
résultat intermédiaire résumé non audité a partir de la date d’entrée en vigueur de I'acquisition jusqu’a la date d’entrée
en vigueur de la cession, selon le cas. Toutes les opérations et tous les soldes intersociétés ont été éliminés lors de
la consolidation.

NORMES ET INTERPRETATIONS ADOPTEES

Les normes et les modifications aux normes existantes suivantes ont été appliquées par la Société a compter du
fer juillet 2019 :
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IFRS 16 — Contrats de location

La Société a adopté I'lFRS 16, qui remplace IIAS 17, Contrats de location, pour son exercice annuel débutant le 1er
juillet 2019 en utilisant la méthode rétrospective modifiée selon laquelle aucun retraitement de la période comparative
n'est exigé. Sous IAS 17, les immobilisations corporelles ont été comptabilisées comme des contrats de location-
financement lorsque la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété des actifs sous-jacents a été
transférée. Tous les autres contrats de location ont été classés en tant que contrats de location-simple. IFRS 16 exige
du preneur de comptabiliser des actifs au titre de droits d'utilisation, représentant le droit d'utiliser le bien sous-jacent,
ainsi que des obligations locatives, représentant son obligation d’effectuer des paiements. Les actifs au titre de droits
d'utilisation sont initialement évalués au codt, composés de I'évaluation initiale de I'obligation locative correspondante,
des paiements de location effectués au plus tard a la date de début et de tous codts directs initiaux engagés, moins
les incitatifs a la location regus. lls sont subséquemment amortis sur une base linéaire et réduits de la perte de valeur,
s'il'y a lieu. S'il est raisonnablement certain que la Société exercera une option d’achat, 'actif sous-jacent est amorti
sur sa durée de vie utile estimée. L'actif au titre du droit d’utilisation peut aussi étre ajusté pour refléter la réévaluation
de 'obligation locative reliée. Les obligations locatives sont initialement évaluées a la valeur actualisée des paiements
de loyer qui n'ont pas encore été versés, en utilisant le taux d’intérét implicite du contrat ou, si ce dernier ne peut étre
facilement déterminé, le taux d’'emprunt marginal de la Société. Les paiements de location inclus les paiements fixes,
moins les incitatifs a la location regus, les paiements variables qui dépendent d’'un index et le prix d’exercice d’'une
option d’achat raisonnablement certaine d’étre exercée. Subséquemment, I'obligation locative est évaluée au coit
amorti utilisant la méthode du taux d'intérét effectif et ajustée de l'intérét et des paiements de location.

Incidence de la transition a IFRS 16 - Contrats de location

Lors de I'adoption de I'IFRS 16, les actifs sous contrats de location-financement ont été reclassés d'immobilisation
corporelle a actifs au titre de droits d'utilisation et les passifs sous contrats de location-financement reliés ont été
reclassés de la dette a long terme aux obligations locatives, au montant évalué sous IAS 17 au 30 juin 2019. Les actifs
au titre de droits d'utilisation et les obligations locatives pour les actifs précédemment classés comme contrats de
location-financement sont comptabilisés conformément aux exigences de I'lFRS 16 a partir du 1er juillet 2019.

A la transition, la Société a choisi de mesurer 'actif au titre du droit dutilisation & un montant égal & 'obligation locative
(sujet a certains ajustements) pour les contrats de location classés comme contrats de location-simple sous IAS 17.
Par conséquent, la Société a enregistré des obligations locatives de 4,6 M$ et des actifs au titre de droits d’utilisation
de 4,5 M$, nets des incitatifs de location reportés de 0,1 M$, incluant les contrats de location précédemment
comptabilisés comme contrats de location-financement sous IAS 17. Comme permis par I'lFRS 16, la Société a décidé
de ne pas comptabiliser d’obligations locatives et d'actifs au titre de droits d'utilisation pour les contrats & court terme
(durée du terme de 12 mois ou moins) et les contrats d’actifs de faible valeur. La Société a également utilisé des
connaissances acquises a posteriori pour déterminer la durée des contrats de location qui contiennent des options
d’'achat, de renouvellement ou de résiliation et s’est basée sur I'évaluation des provisions pour contrats de location
déficitaires selon IAS 37 Provisions, passifs et actifs éventuels, au lieu de procéder a un test de dépréciation.

IFRIC 23 - Incertitude relative aux traitements fiscaux

Cette interprétation fournit des directives sur la comptabilisation des actifs et des passifs d'impét exigible et différé en
cas d'incertitude relative aux traitements fiscaux. L'interprétation s'applique aux exercices ouverts a compter du
1er janvier 2019. L'interprétation exige qu'une entité (i) détermine si elle doit considérer les traitements fiscaux
incertains isolément ou plutdt regrouper certains d’entre eux, en fonction de ce qui fournit la meilleure prévision du
dénouement (ii) refléte une incertitude dans le montant des impdts sur le résultat payables (recouvrables) s'il est
probable qu’elle paiera (ou recouvrera) un montant au titre de I'incertitude (iii) évalue une incertitude fiscale au montant
le plus probable ou & la valeur attendue, selon la méthode qui fournit la meilleure prévision du montant payable
(recouvrable). L'adoption de l'interprétation IFRIC 23 n'a pas eu d'impact sur les états financiers consolidés
intermédiaires résumés de la Société.
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RAPPROCHEMENT DES MESURES FINANCIERES NON CONFORMES AUX IFRS

Les données financiéres ont été établies conformément aux IFRS. Cependant, certaines mesures utilisées dans le
présent rapport de gestion n'ont pas de définition normalisée en vertu des IFRS et pourraient étre calculées
différemment par d’autres sociétés. La Société est d'avis que certaines mesures financiéres non conformes aux IFRS
offrent, lorsqu’elles sont présentées conjointement avec des mesures financiéres comparables établies conformément
aux IFRS, des renseignements utiles aux investisseurs et aux autres lecteurs puisqu’elles permettent d’évaluer de
maniére adéquate la performance de la Société au chapitre de I'exploitation. A I'interne, la Société utilise ces mesures
financiéres non conformes aux IFRS a titre d'indicateur de la performance de ses activités. Ces mesures sont fournies
a titre informatif et doivent étre considérées comme un complément aux mesures de la performance financiére
conformes aux IFRS, et non comme des mesures pouvant remplacer celles-ci.

BAIIA : Bénéfice net (perte nette) avant intéréts, impots et amortissements.

Bénéfice brut ajusté : Produits tirés de contrats moins les charges d’exploitation. Les charges
d’exploitation comprennent les charges liées aux matieres et aux services, les
charges liées au personnel et les autres charges d’exploitation, & I'exclusion de
I'amortissement.

BAIIA

La direction estime que le BAIIA est une mesure importante aux fins de I'analyse de la rentabilité opérationnelle, car il
élimine l'impact des colts de financement, de certains éléments hors trésorerie et des impdts sur le résultat. Par
conséquent, la direction considére qu'il s'agit d'une référence utile et comparable pour évaluer le rendement de la
Société, car les entreprises ont rarement la méme structure de capital et de financement.

Rapprochement du BAIIA

s Trois mois terminés  Trois mois terminés  Six mois terminés  Six mois terminés
(non audité)

(en millions de dollars) le 31dz<':)<;<zmbre le 31 gg:sembre le 31 gg:;mbre le 31 (zig;:gmbre
Pette nette de la période (2,4) (1,7) (1,3) (1,3)
Ajouter :

Charges financiéeres 0,7 05 1,4 09

Charge d'imp6t sur le résultat (0,1) (0,4) 0,4 -

Dotation aux amortissements 2,8 25 5,6 4,7
BAIIA 1,0 0,9 6,1 4,3

Bénéfice brut ajusté et marge brute ajustée

Bien que le bénéfice brut ajustée et la marge brute ajustée ne soient pas des mesures financiéres définies par les
IFRS, la direction estime qu’elles constituent d'importantes mesures, puisqu’elles reflétent la rentabilité de base de la
Société compte non tenue de l'incidence de la dotation aux amortissements. Par conséquent, la direction estime que
ces mesures fournissent un repére utile et comparable pour évaluer le rendement de la Société.
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Rapprochement du bénéfice brut ajusté et de la marge brute ajustée

Trois mois Trois mois Six mois Six mois
(non audité) terminés terminés terminés terminés
(en millions de dollars) le 31décembre le 31 décembre le 31 décembre le 31 décembre
2019 2018 2019 2018
Produits tirés de contrats 38,3 33,7 81,6 71,0
Qout des ,prodw.ts tirés de contrats 35,9 30,8 723 62,5
(incluant 'amortissement)

Moins 'amortissement (2,4) (2,2) (4,7) (4,2)
Charges directes 33,5 28,6 67,6 58,3
Bénéfice brut ajusté 48 5.1 14,0 12,7
Marge brute ajustée (%) () 12,5 15,2 17,2 17,9

(1) Bénéfice brut ajusté, divisé par les produits tirés de contrats, X 100.
FACTEURS DE RISQUE

La présente rubrique présente certains facteurs de risque auxquels la Société est exposée du fait de ses activités
d’exploitation et de son secteur d’activité. Cette information constitue un résumé de certains facteurs de risque et elle
est présentée entiérement sous réserve de l'information qui figure ailleurs dans ce rapport ainsi que dans la notice
annuelle de la Société, datée du 18 septembre 2019, et devrait étre lue en paralléle avec ces documents. Ces risques
et incertitudes ne sont pas les seuls auxquels la Société peut étre confrontée. D’autres risques et incertitudes,
actuellement inconnus de la Société ou qui lui semblent, pour I'heure, non significatifs, peuvent aussi nuire aux activités
de la Société. Advenant la manifestation de tels risques, les activités, la situation financiére, les liquidités et les résultats
d’exploitation de la Société pourraient en étre considérablement et défavorablement touchés.

Risques liés a la structure et aux actions ordinaires
Risques liés au marché boursier

Tout placement dans des actions comporte un risque. Le cours du marché de titres comme les actions ordinaires de
la Société est soumis a de nombreux facteurs, notamment la conjoncture générale du marché, les fluctuations réelles
ou prévues des résultats d’exploitation de celle-ci, les changements dans ses estimations des résultats futurs de son
exploitation ou celles des analystes en valeurs mobiliéres, les risques recensés dans la présente rubrique et d'autres
facteurs. En outre, les marchés des capitaux ont connu des fluctuations marquées des cours et des volumes qui,
parfois, n'étaient pas liées au rendement opérationnel des émetteurs des industries au sein desquelles ils faisaient
affaire. En conséquence, le cours des actions ordinaires pourrait fluctuer.

Influence des actionnaires existants

En date du 12 février 2020, M. Pierre Alexandre, vice-président du conseil d’administration et vice-président du
développement corporatif de la Société, détenait ou contrdlait, directement ou indirectement, environ 25,1 % des
actions ordinaires en circulation d’Orbit Garant. Par conséquent, cet actionnaire a la capacité d'influencer I'orientation
et les politiques stratégiques d'Orbit Garant, notamment une fusion, un regroupement ou une vente de I'ensemble ou
de la presque totalité de ses actifs, ou encore I'élection des membres et la composition de son conseil d’administration.
Cette capacité d'influencer le contréle et I'orientation d’Orbit Garant pourrait réduire I'attrait de celle-ci comme cible
pour des offres publiques d’'achat et de regroupements d’entreprises possibles et avoir un effet correspondant sur le
cours de ses actions.
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Vente future d’actions ordinaires par les actionnaires existants de la Société

Certains actionnaires, incluant M. Pierre Alexandre, détiennent ou contrélent d’importants blocs d’actions de la Société.
La décision de n'importe lequel de ces actionnaires de vendre un grand nombre d’actions ordinaires sur le marché
public pourrait provoquer un déséquilibre significatif dans la demande d’actions de la Société ainsi qu’'une baisse du
cours de celles-ci. De plus, la perception par le public de la possibilité de telles ventes pourrait aussi réduire le cours
des actions ordinaires sur le marché.

Dilution

Orbit Garant pourrait recueillir des fonds additionnels a I'avenir en émettant des titres de participation. Les porteurs
d’actions ordinaires n’auront aucun droit de préemption relativement a ces autres émissions. Orbit Garant peut émettre
des actions ordinaires additionnelles dans le cadre de I'exercice d’options attribuées. Selon le prix auquel ces titres
sont émis, ces émissions de titres de participation supplémentaires pourraient diluer considérablement les
participations des porteurs d’actions ordinaires.

PERSPECTIVES

Orbit Garant continu de surveiller les conditions du marché dans le secteur minier. La direction est encouragée par
I'augmentation du prix de I'or depuis la premiere moitié de 2019, la récente augmentation des activités de financement
minier et la forte demande des clients d'une année a l'autre qu'elle a connue au cours des trois derniers trimestres au
Canada. Bien que ces conditions de marché puissent fluctuer a court terme, la direction croit que les perspectives de
lindustrie & long terme sont positives, car de nombreuses sociétés miniéres font face @ une diminution des réserves,
en particulier dans l'industrie aurifére. Par conséquent, des dépenses accrues pour I'exploration et le développement
de nouvelles mines devront demeurer viables a long terme & mesure que les réserves des mines existantes seront
épuisées. Selon les prévisions de l'intelligence mondiale sur les marchés (S&P Global Market Intelligence), la
production mondiale d'or au-dela de 2022 devrait diminuer en raison de la diminution des réserves et prévoit que d'ici
2024, plus de 15 % de la production mondiale d'or proviendra de mines qui ne sont pas encore en production. Orbit
Garant est bien positionnée pour faire face a I'augmentation de la demande de services de forage dans le secteur
aurifére, puisqu'elle retire environ 70 % de ses revenus de projets liés a l'or.

Orbit Garant a généré 72 % de ses produits de ses activités canadiennes au cours de I'exercice 2019 et 79 % de ses
activités canadiennes aux cours des premiers six mois de I'exercice 2020. L'intelligence mondiale sur les marchés
(S&P Global Market Intelligence), prévoit que le Canada est le seul grand pays producteur d'or au monde ou la
production devrait augmenter considérablement au cours des cing prochaines années. A ce titre, la Société est bien
placée pour profiter des perspectives positives pour le secteur de I'exploitation aurifere au Canada. Un autre facteur
positif pour les sociétés miniéres opérant au Canada est la valeur actuelle plus faible du dollar canadien par rapport
au dollar américain, car leurs dépenses sont généralement en dollars canadiens et leurs revenus sont libellés en
dollars américains. Au moment du présent rapport, la valeur du dollar canadien était d'environ 0,75 $ US.

Orbit Garant a établi des filiales opérationnelles incluant I'Argentine, le Burkina Faso, le Chili, le Ghana, la Guyane et
le Pérou. Ces activités internationales offrent une diversification accrue du marché, des clients et des produits de base
et ont fourni a la Société un acces accru pour son activité de forage spécialisé a marge plus élevée. En Amérique du
Sud, Orbit Garant travaille actuellement sur des projets au Chili, en Guyane et en Argentine. En Afrique de I'Ouest, la
Société travaille actuellement sur des projets au Burkina Faso et au Ghana.

Bien que la direction reste optimiste quant aux perspectives a long terme de ses marchés internationaux, il y a eu
récemment une volatilité politique et des bouleversements civils au Chili et des préoccupations régionales en matiére
de sécurité au Burkina Faso qui ont retardé ou interrompu certains projets de forage dans ces pays au cours du
deuxiéme trimestre de I'exercice 2020 de la Société. Alors que la situation politique au Chili demeure incertaine, la
Société estime que l'impact de la situation sur les projets de forage minier a diminué. Alors que les projets de forage
d'Orbit Garant au Burkina Faso se situent dans des régions du pays qui ont historiquement connu moins d'incidents
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de violence, la direction estime que les activités de forage minier dans I'ensemble du pays sont maintenant affectées
négativement par des préoccupations en matiere de sécurité. La Société continue de surveiller la situation au Burkina
Faso et cherche activement des projets de forage dans des juridictions plus stables en Afrique de I'Ouest. La politique
d’'Orbit Garant est de ne travailler que dans les zones ou la sécurité de ses employés peut étre convenablement
protégée. La direction continue de suivre de prés les développements au Burkina Faso et au Chili.

La récente épidémie de coronavirus a maintenant un impact économique important sur la Chine et I'économie mondiale
en général. La direction croit que cette situation aura un effet négatif & court terme sur la demande et les prix des
métaux de base, y compris le cuivre. Le Chili, premier producteur mondial de cuivre et important marché de forage
pour Orbit Garant, pourrait étre touché. Le prix au comptant du cuivre le 30 décembre 2019, jour de I'annonce de
'épidémie de coronavirus par la Chine, était de 2,81 $ US la livre. Aumoment du présent rapport, le cuivre se négociait
a2,61%US lalivre.

La direction demeure concentrée sur la maximisation de la valeur des intervenants, principalement en contrélant les
colts, en optimisant l'utilisation des équipements de forage, en augmentant les taux de productivité, en continuant de
se concentrer sur l'innovation technologique, en conservant le personnel clé, en maintenant de meilleures normes de
santé et sécurité, et d'évaluer les possibilités d'accroitre la présence du marché d'Orbit Garant au Canada et a
linternational.

La direction croit que la technologie exclusive de forage de surveillance et de contréle informatisé de la Société
contribuera de plus en plus a réduire les colits de main-d'ceuvre et de consommables, a améliorer les taux de
productivité des foreurs et a améliorer la sécurité. Orbit Garant dispose actuellement de 42 appareils de forage dotés
de sa technologie de surveillance et de contréle informatisé, qui sont tous actuellement déployés sur des projets clients.
Ces appareils de forage nouvelle génération ont réalisé une augmentation significative de la productivité par rapport a
celle obtenue a l'aide d'appareils de forage traditionnels. Les clients d'Orbit Garant ont réagi positivement a
I'amélioration des performances et du potentiel des nouveaux appareils de forage, ce qui a entrainé des
renouvellements de contrats de forage souterrain a plus long terme.

Orbit Garant continuera a suivre de prés les conditions du marché et a gérer en conséquence son personnel, ses
stocks, ses dépenses d'investissement et sa situation financiere. Forte d’un solide bilan, la Société s’engage a profiter
des occasions de croissance a valeur ajoutée au Canada et a I'international.

CONTROLES DE COMMUNICATION DE L'INFORMATION ET CONTROLE INTERNE A L’EGARD DE
L'INFORMATION FINANCIERE

Il incombe au chef de la direction et au chef de la direction financiére de la Société de concevoir ou de faire concevoir
sous leur supervision un contréle interne a I'égard de I'information financiére (le « contrble interne »). Le contrle
interne de la Société est congu pour fournir une assurance raisonnable que I'information financiére de la Société est
fiable et que ses états financiers ont été établis, aux fins de la publication de I'information financiére, conformément
aux IFRS.

Comme nous I'avons mentionné ci-dessus, les limites inhérentes a tous les systémes de controle sont telles que ces
systémes ne peuvent offrir qu'une assurance raisonnable et non absolue que tous les problémes relatifs au contréle
et les cas de fraude ou d’erreur, le cas échéant, au sein de la Société ont été détectés. En conséquence, quel que soit
le soin apporté a sa conception, le contrdle interne comporte des limites inhérentes et peut seulement offrir une
assurance raisonnable en ce qui concerne la préparation des états financiers, et il se pourrait qu'il ne puisse empécher
les inexactitudes de se produire ni en détecter la totalité.

Pour les six mois terminés le 31 décembre 2019, aucun changement important n’a été apporté aux controles internes
et a l'efficacité du processus de contrdles internes de la Société. En conséquence, le chef de la direction et le chef de
la direction financiere de la Société ont conclu que leur conception et leur fonctionnement ont été efficaces pour la
période visée par ce rapport.



