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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direkttren for Botnia Exploration Holding AB (publ) avger harmed arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2011-01-01 -- 2011-12-31.

VERKSAMHETSARET 2011 | SAMMANDRAG
e Botnia erhdll miljétillstand for provbrytning av bearbetningskoncession Vargbacken K nr 1. Detta tillstand galler till
och med 1 september 2021

e Tester utférda hos anrikningslaboratoriet MINPRO i Strassa visade att materialet fran Vargbackenfyndigheten ger
hoga utbyten bade med lakning sédval som med flotation. Flotation ar generellt en billigare anrikningssmetod och det
var darfor gladjande med dessa resultat.

e Botnia rapporterade en 6kning i Indikerad Mineraltillgang enligt NI 43-101 i Vargbacken.

e Prospekteringsarbetet vid undersdkningstillstdnden inom Vindelgranseleomradet gav fynd av hall och block
innehallande forutom guld &ven silver, zink och bly. De positiva resultaten ledde till att féretaget beslutade att
intensifiera prospekteringsarbetet i omradet.

e Det anrikningsverk med flotationsanrikning som planerades att anvandas bade for delar av provbrytningen i
Vargbacken och for anrikning av framtida berg fran smaskalig brytning i Vargbacken ar inte langre tillgangligt.
Styrelsen for Botnia beslutade darmed att skjuta upp ansékan om miljétillstdnd for gruvbrytning for Vargbacken,
N&gon brytning utéver godkanda 65 000 ton &r for narvarande ej aktuellt.

e De planerade transporterna av det utsprangda berget fran Vargbacken (15 000 ton) eller ca 20% av den totala
godkanda bergmangden forsenades pa grund av det milda vadret och brist pa tjale. Det fonster for anrikning som
foreldg i narbelaget anrikningsverk kunde darfor ej utnyttjas. De utsprangda guldférande massorna kommer att kunna
anrikas da vi erhallit en 6ppning i lampligt anrikningsverk.

e Positiv prospektering av Vindegranseleomradet under aret ledde fram till ett intensivt borrprogram som pabdrjades i
december. Fortsatt borrning planeras.

e Intressanta guldhalter har patraffats i borrhal i Vandelan, Halsingland. Botnia planerar ytterligare borrning i omradet.

e Aktiedgarna inbjods till Vindelgranseleomradet for andra aret och besoket var aterigen mycket uppskattat.
Botniadagarna planeras att aterkomma den 14-15 juni 2012.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Verksamhet och bolagsstruktur

Botnia Exploration Holding AB (publ) &r ett prospekteringsbolag med fokus pa framférallt guld, men dven basmetaller,
i Sverige. Utveckling sker framst av objekt i tidiga faser. Botnia Exploration Holding AB (publ) &r moderféretag i en
koncern omfattande, forutom moderbolaget, de tva helagda dotterbolagen Botnia Exploration AB och Hans. A.
Resources Sweden AB. Verksamheten i moderbolaget utgérs av koncernledningsfunktionen. Den rérelsedrivande
verksamheten bedrivs via dotterbolagen Botnia Exploration AB och Hans. A. Resources Sweden AB. Koncernen har
efter forvarvet av Hans.A. Resources Sweden AB, ett 30-tal projekt varav flera med inriktning pa guld.

Bolagets aktie ar sedan december 2009 listad vid AktieTorget och mer finns att lasa pa www.botniaexploration.com.

Affarsidé
Botnia ar ett prospekteringsbolag vars verksamhet syftar till att bygga langsiktigt aktieagarvarde genom att
fyndighetsutveckla mineraliseringar och bygga malmbas.

Malsattning

Styrelsens malsattning ar att utveckla i forsta hand undersokningstillstdnden i Vindelgranseleomradet inklusive
bearbetningskoncession Vargbacken, till en valdefinierad mineraltillgang. Denna mineraltillgang ska erbjudas till
forsaljning till svenska eller internationella gruvbolag som pa ett effektivt satt kan finansiera och utveckla fyndigheten
till ett gruvomrade.

Bolaget har kvar malsattningen att generera intakter fran provbrytningen i Vargbacken. Handelser inom

gruvindustrin har paverkat var tidigare malsattning och darfor skjuts intakterna fran Vargbacken till framtiden. D&
Bolaget inte dger ndgon egen anrikningskapacitet foljer vi handelserna inom gruvindustrin noggrant och kommer att
agera omdedelbart om vi finner en lamplig uppgdrelse som ar positiv for Bolaget. Miljotillstandet for provbrytning som
Botnia har erhallit galler till 2021-09-01 och Bolaget finner ingen anledning att ta férhastade beslut utan anser det
battre att ta den tid som kravs for att finna en I6sning som gynnar alla.

Affarsmodell

Botnia ar ett prospekteringsbolag och har inga avsikter att agna sig at kommersiell gruvdrift. Bolagets fokus ar att
utveckla och 6ka vardet av de godkanda undersokningstillstdnden for att sedan salja de vidare. Botnia har hoga
kvalitetskrav pa projekten och har utvecklat en intern varderingsmodell for kontinuerlig utvardering och uppféljning av
dessa. Darmed kan projekt som inte uppfyller kraven elimineras omgéende fran portféljen. Provbrytning och anrikning
ar planerade att genomféras via underentreprenérer.

Affarsmodellen kan sammanfattas i foljande punkter:

e Geologiska studier av potentiella omraden

e Blockletning av det valda omradet

e Kompletterande markgeofysiska matningar

e Kompletterande geologiska/geofysiska utvarderingar

e Undersokningsborrningar inom omradet

e Geologisk kartering och analysering.

e Utvardering och beslut om intensifierad undersékningsborrning som uppfyller krav pa tathet av borrningar

e Beslut och anstkan om bearbetningskoncession

e Mineraltillgangsberakning av kvalificerade oberoende personer (QP) for vardering av Mineraltillgangen (NI 43-101)

e Utvardering och genomfdrbarhetsstudie “feasibility study” for att fora en fyndighet fran Mineraltiligang till
Mineralreserv

e Forsaljning av undersokningstillstand alternativt bearbetningskoncessioner.

Som en annan del i affarsplanen planerar Bolaget nar det galler volfram och séllsynta jordartsmetaller att samarbeta
med storre aktérer som tar hand om projekten fran planering till kommersiell gruvdrift. Detta gor att Botnia kan
fokusera fullt ut p& guld och lata kapitalet anvandas till 100 procent for detta &ndamal.
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Strategi
Botnias huvudstrategi ar att vara verksamt inom prospektering. Projekt som inte uppfyller Bolagets minimikrav
elimineras omgéende och aterlamnas till Bergsstaten.

Var strategi kan sammanfattas enligt foljande:

e Guld ar huvudprioritet och huvudmarknaden &r Sverige.

e Utveckla ytterligare projekt till bearbetningskoncessioner inom Vindelgranseleomradet (utéver Vargbacken).

e Alla bearbetningskoncessioner skall ligga infrastrukturellt ratt och med tillgangsstorlek som kan béra en investering i
eget anrikningsverk alternativt med narhet till befintligt anrikningsverk.

o All utveckling av mineralprojekt av volfram och sallsynta jordartsmetaller kommer att exploateras och finansieras via
partnerskap. Detta forutsatter fortsatt en positiv utveckling av priserna for dessa metaller. De aktuella
undersokningsprojekten kommer med andra ord att "utfarmas" vilket &r vanligt till exempel inom oljeindustrin.

e Att samarbeta* med gruvbolag som har intresse av Botnias undersokningstillstand och énskar utveckla tillstandet
pa ett snabbare och ekonomiskt satt.

e Utdkning av antalet geologiska omraden med intressanta mineraliseringar, kompletterande till den sa kallade
guldlinjen i Vasterbotten, Alvsbynomrédet, Bergslagen samt Halsingland, som Bolaget bedémer har stor potential

e Botnia arbetar efter beprévade metoder inklusive blockletning.

e Uranobjekt kommer €j att finnas i Bolagets projektportfdlj.

* Ett sddant samarbetsavtal har tecknats med Dragon Mining som for narvarande utfor prospektering i undersokningstillstdndet Harpsund beléget i
omedelbar narhet av Dragon Minings Svartliden gruva i Vasterbotten.

VIKTIGA HANDELSER EFTER ARETS UTGANG

e FOr att finansiera bolagets planerade verksamhet under det kommande aret har styrelsen i mars 2012 beslutat att
foresla arsstamman att fatta beslut om nyemission om maximalt 24,3 MSEK. Forslaget innebar en nyemission om hogst
26 983 871 aktier och en 6kning av bolagets aktiekapital med hdgst 4 047 581 SEK. Ratt att teckna nya aktier skall med
foretradesratt tillkomma de som pa avstamningsdagen for nyemissionen den 27 april 2012 &r registrerade som
aktiedgare, varvid en (1) befintlig aktie berattigar innehavaren till teckning av en (1) ny aktie. De nya aktierna emitteras
till en kurs av 0,90 SEK per aktie. Efter genomfoérandet av den foreslagna emissionen kommer antalet aktier att uppga
till 53 967 742 vid full teckning. Efter emissionen motsvarar de nya aktierna maximalt 50% av kapitalet och résterna i
Botnia Exploration. Teckningsforbindelse fran VD och styrelseledamoten Bengt Ljung (inkl. familj) samt
styrelseordféranden Maria Lilja har lamnats om teckning om totalt 2 349 525 aktier, motsvarande ca 2,1 MSEK.
Garantiavtal om totalt 20 MSEK har ingétts med ett konsortium bestaende av nya investerare samt befintliga aktieagare.

Syftet med emissionen ar huvudsakligen att utveckla undersokningstillstandet Stenberget nr 3 till bearbetningskoncessio
inklusive mineraltillgdngsberakning enligt NI43-101. Dessutom ska befintlig mineraltiligdng enligt NI 43-101 i
bearbetningskoncession Vargbacken K nr 1 forstarkas med ytterligare undersdkningsborrningar. Bolaget ar beroende
av nyemissionen for att genomféra planerad verksamhet.

Intensiv diamantborrning pagick under januari och februari i Vindelgranseleomradet Iangs den tidigare rapporterade
forkastningszonen som stracker sig fran Fabodliden A ner till Middagsberget. Dessa borrningar var framgangsrika och
i tre av halen fann vi synligt guld. Resultaten var positiva vilket ger bra underlag for fortsatta borrningar i omradet och
det ar var malsattning att omgaende skapa geologisk information som majliggér ansékan om bearbetningskoncession
av omradet. Det ar var forhoppning att ett stérre omrade kan konsolideras till en koncession som mgjliggér en snabb
paketering av Vindelgranseleomradets mineraliseringar.

Samarbetet med Dragon Mining fortsatter i projektet Harpsund.

Botnia har deltidsanstallt en juniorgeolog och en geolog som assistenter till var chefsgeolog.

Ett sekretessavtal har tecknats med det kanadaregisterarde bolaget TUMI Ltd. fér utbyte av respektive bolags
borrningsresultat. Efter utvardering kan samarbetsstrategier bli aktuella att diskuteras. TUMI har utfért ett stort
borrprogram i Bergslagen efter volfram. Savéal Botnias och Tumis undersokningstillstand ligger i narheten av
Yxsjobergsgruvan i norra Bergslagen.
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e Botnia Exploration genomférde under mars 2012 kvittningsemissioner om 3 963 601 aktier hanforliga till
tilllaggskopeskillingen avseende forvarvet av Hans. A. Resources Sweden AB. Efter genomférande av
kvittningsemissionen till Hansa Resources Limited skall Botnia Exploration Holding AB (publ) inte emittera nagra
ytterligare aktier till Hansa Resources Limited med avseende pa forvarvet av Hans. A. Resources Sweden AB. Av
tillaggskopeskillingen aterstar erlaggande av 250 000 CAD.

FRAMTIDSUTSIKTER

Stor potential till 6kade guldmineraliseringar i Vindelgranseleomradet ar tydlig varfor en intensifierad diamantborrning
paborjades i december 2011. Det ar var malsattning att det sa kallade Vindelgranselepaketet, kan kommersialiseras sa
snart den tidigare namnda planerade bearbetningskoncessionen i omradet har godkants av Bergsstaten. Under aret
kommer kontakter att tas med potentiella kopare av detta omrade som da kan innehalla sdval bearbetningskoncession
Vargbacken som den nya potentiella koncessionen. Det ar var malsattning att kunna pavisa att omradet innehaller minst
500 000 oz (15 550 kg) i mineraltillgdngar av guld plus den Antagna 35 800 oz (1 114 kg) och Indikerade 63 200 oz
(1966 kg) mineraltillgangen i Vargbacken enligt NI 43-101. For att ytterligare 6ka vardet av Vargbackens mineraltillgang
planeras s kallad forstarkningsborrning av Vargbacken koncessionen att ske under 2012-13. Detta innebar att ett tatare
och djupare borrningsprogram genomfors enligt regler och krav for NI 43-101 och méjliggor for utomstaende
kvalificerade personer (QP) att géra kompletterande berakningar, varvid ovanstdende Antagna och Indikerade varden
kan okas for att i framtiden utvecklas till en Mineralreserv. Se nedanstdende beskrivning.

MINERALTILLGANG MINERALRESERYV

Antagen
Okande grad Indikerad Sannolik
av geologisk v
kannedom
och tillforlitlighet ‘,/’

Kéand Bevisad

v

Med hé&nsyn till brytningsmetod, metallurgi, ekonomi,
miljdmassiga och samhallsfaktorer

v

Forandringsfaktorer
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PROSPEKTERINGSVERKSAMHETEN

e Botnia utfor en intensiv prospektering inom Sverige. Vara arbeten ar koncentrerade till Vindelgranseleomradet och
den sa kallade Guldlinjen.

e Undersokningsborrningarna fortsétter i Vindelgranseleomradet.

e Kompletterande geofysiska markmatningar planeras i Vindelgranseleomradet inkluderat Vargbacken.

e De positiva analysresultaten i Vandelan har medfért att Botnia ansdker om ett ytterligare
undersokningstillstdnd som 6kar ytan pd omradet, kallat Vandelan nr 5.

Projektportfolj

Botnias projektportfdlj bestar idag av cirka 30 undersokningstillstdnd och en bearbetningskoncession. De flesta av
dessa projekt ar guldprojekt och ligger langs den sa kallade Guldlinjen (ett mineralrikt omrade kring
Sorsele-Storuman-Lycksele).

Projektoversikt per 2011-12-31

Bearbetningskoncession Fas? Mineral Giltigttom
Vindelgranseleomradet

Vargbacken K nr 1V 3 Au 2028-10-13
Undersdkningstillstand Fas? Mineral Giltigttom

Vindelgranseleomradet

Forsheden nr 1 1 Au,Zn 2012-11-17
Forsheden nr 2 1 Au, Zn 2014-02-15
Granbergetnr 1V 1 Au 2013-02-24
Granselliden nr 2 Y 2 Au 2012-08-20
Granselliden nr 3 1 3 Au,Ag,Cu,Zn 2012-10-24
Rortjarnen nr 1 1 Au, Zn 2014-11-08
Stenberget nr 3 Y 3 Au 2013-11-21
Svanaberget nr 1 1 Cu, Zn 2013-04-01
Svanaberget nr 2 1 Cu, Zn 2012-11-20
Ovriga omraden

Harpsund nrl 1 1 Au 2013-09-11
Jorbojokki nr 1 3 Au, Cu 2013-01-08
Jormlien nr 1 1 3 Zn, Cu 2012-11-21
Kristoffersheden nr 1 1 Au 2012-09-17
Kristoffersheden nr 2 1 Au 2012-10-09
Kapponis nr 1 1 Au 2013-01-15
Orgsjén nrl 1 1 Au 2012-08-20
Orgsjén nr2 1 1 Au 2012-09-17
Orgsjén nr3 1 1 Au 2012-09-17
Purnunrl 2-3 Au 2012-12-21
Skierfa nr 3 1 Cu, Au 2012-11-20
Tjarnberget nr 1 1 Au, Cu 2013-02-19
Vandelan nr 3 1 Au 2012-12-30
Vandelan nr 4 1 Au 2013-12-30
Vandelan nr 5 1 Au Ansokt
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Projektoversikt per 2011-12-31 (forts)

Undersdkningstillstand Fas? Mineral Giltigttom
Séllsynta jordartsmetaller

Darsbo nr 1 1 REE 2013-08-05
Darsbo nr 2 1 REE 2014-08-22
Stenkulla nr 1 1 REE 2014-01-17
Volfram

Lomtjarnen nr 1 1 W 2013-02-11
Sellmansberget nr 1 3 W 2013-05-11
Skropsjoéasen nr 1 1 w 2014-04-28

1) Forpliktelser foreligger avseende framtida avkastning, se vidare information i not 10.
2) For narmare beskrivning av projekten och prospekteringens faser hanvisas till Bolagets hemsida www.botniaexploration.com

Definitioner
Ag - Silver Co - Kobolt Mo - Molybden Pb - Bly REE - Séllsynta jordartsmetaller (Rare Earth Elements)
Au - Guld Cu - Koppar Ni - Nickel W - Volfram Zn - Zink

Nya beviljade undersékningstillstand

Under rakenskapsaret har foljande nya undersokningstillstand beviljats:
e Forsheden nr 2, Lycksele kommun, Vasterbottens lan

e Darsbo nr 2, Skinskattebergs kommun, Vastmanlands lan

e Rortjarnen nr 1, Sorsele kommun, Vasterbottens lan

e Skropsjoasen nr 1, Hallefors kommun, Orebro 14n

e Stenkulla nr 1, Degerfors kommun, Vastmanlands lan

Aterlamnade (s6nade) undersdkningstillstand

Efter utvardering av Botnias projektportfolj har féljande tolv projekt som inte uppfyller Bolagets krav aterlamnats;
Avatrasket nr 1, Avatrasket nr 2, Ensterflon nr 1, Galtabo nr 1, Koler nr 1, Lévnas nr 1, Toskbécken nr 1, Toskbécken nr
2, Utterbanningen nr 1, Vandelan nr 2, Vena nr 4, Otjarnen nr 1. Darmed har Botnias projektportfélj fokuserats genom att
ovanstdende mindre intressanta projekt har aterlamnats.
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FINANSIELL UTVECKLING | SAMMANDRAG

Nedan presenteras den historiska utvecklingen for Botnia koncernen for perioden 2008 - 2011. Botnia Exploration
Holding AB (publ) forvarvade den 18 september 2009 Botnia Exploration AB. Forvéarvet skedde genom utgivande av
nya aktier varvid agarna till Botnia Exploration AB kom att erhalla 90% av aktierna i Botnia Exploration Holding AB
(publ). Transaktionen redovisades som ett omvant forvarv, dvs koncernredovisningen uppréattas s som om Botnia
Exploration AB forvarvat Botnia Exploration Holding AB (publ). For perioden 1 - 17 september 2009 samt som

jamforbara perioder (2008) redovisas det legala dotterbolaget Botnia Exploration AB.

Botnia

Koncernen Koncernen Koncernen Exploration AB

Resultatrakningar, sammandrag (KSEK) 2011 2010 2009 2008
Nettoomséttning 0 0 0 0
Aktiverat arbete for egen rakning 6672 2701 2930 1397
Rorelsekostnader -14 080 -8674 -5 098 -1933
Rorelseresultat -7 408 -5 973 -2 168 -536
Finansnetto 104 48 -1 -5
Skatt 0 0 0 0
Arets resultat -7 304 -5925 -2 169 -541
Balansrakningar, sammandrag (KSEK) 2011-12-31  2010-12-31  2009-12-31  2008-12-31
Anlaggningstillgangar 36 173 27 436 8111 1537
Omsattningstillgangar 699 1307 773 77
Likvida medel 7510 22 409 5572 258
Summa tillgangar 44 382 51 152 14 456 1872
Eget kapital 42 002 49 454 13 556 1643
Kortfristiga skulder, rantefria 2380 1698 899 229
Summa eget kapital och skulder 44 382 51 152 14 455 1872
Kassaflédesanalyser, sammandrag (KSEK) 2011 2010 2009 2008
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -5133 -3 739 2171 -313
Kassaflode fran investeringsverksamhet -9 616 -6 980 -3 167 -1383
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -150 27 556 10 652 1913
Arets kassaflode -14 899 16 837 5314 217
Aktierelaterade nyckeltal 2011 2010 2009 2008
Antal aktier vid arets utgang fore utspadning”? 23020270 690308086 356 724 118 1088
Antal aktier vid arets utgang efter utspadning® 26 983871 690308 086 366 185 782 1088
Medelantal aktier under aret fore utspadning® 23 017 804 447 431 453 270 436 363 1044
Resultat per aktie fore utspadning, SEK? -0,32 -0,01 -0,01 -518,59
Eget kapital per aktie, SEK 1,82 0,07 0,04 1510,11
Eget kapital per aktie efter utspadning, SEK 1,56 0,07 0,04 1510,11
Totalt aktiekapital, KSEKY 3453 3451 1784 109

1) Enligt beslut p& &rsstimma den 30 mars 2011 har under rakenskapsaret en sammanliggning av bolagets aktier och en vidhangande
utiamningsemission genomfoérts med villkoren 1:30. Antalet aktier uppgar efter sammanlaggning och vidhdngande utjamningsemission till
23 020 270 och forsta handelsdag efter sammanlaggning var den 19 april 2011. Jamforelsetal har ej réknats om.

2) Utspadningseffekt per den 31 december 2011 avser till sin helhet tillaggskdpeskilling avseende férvarv Hans.A. Resources Sweden AB om 3 963 60
aktier. Se vidare information avsnitt "Féretagsforvarv - tillaggskopeskilling” nedan. Utspadningseffekten beaktas ej da forlusten per aktie blir lagre.

3) Antalet utestdende aktier vid periodens bérjan den 1 januari 2009 fram till forvarvstidpunkten av Botnia Exploration AB den 18 september
2009 har antagits vara det antal aktier som det legala moderbolaget emitterat till &garna av det legala dotterbolaget och antalet aktier fr&n och
med forvarvstidpunkten den 18 september 2009 fram till rakenskapsérets slut utgors av faktiskt antal aktier i det legala moderbolaget.
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Nettoomsattning och resultat

Under rakenskapsaren 2010 och 2011 har det inte redovisats ndgon nettoomsattning. Under rakenskapsaret

2011 uppgick aktiverat arbete for egen rakning till KSEK 6 672 (2 701) och rorelseresultatet till KSEK -7 408

(-5 973). Rorelseresultatet har under samma period paverkats av nedskrivningar/utrangering undersokningstillstand
om kSEK -2 071 (-1 806).

Investeringar
Immateriella anlaggningstillgangar uppgar vid periodens slut till KSEK 35 160 jamfort med kSEK 27 328 per den 31
december 2010. Okningen om kSEK 7 832 forklaras enligt nedan tabell:

Ingdende balans 2011-01-01 27 328
Avgifter for nya samt férlangning av undersokningstillstand 338
Utférda prospekteringsarbeten (aktiverat arbete for egen rakning) 6 672
Prospekteringsrattigheter tillférda genom bolagsforvarv (se nedan) 3262
Nedskrivning/utrangering aterkallade undersokningstillstand -2 071
Periodens avskrivningar -369

Utgaende balans 2011-12-31 35 160

Kassaflodespaverkande effekt av gjorda investeringar under rakenskapsaret 2011 uppgar till KSEK -8 708 (-6 980).
Investeringarna bestar i huvudsak av utférda prospekteringsarbeten och forvarv av prospekteringsrattigheter, varav kSEK
1 698 avser utbetald tillaggskopeskilling avseende forvarvet av Hans.A. Resources Sweden AB. Under rakenskapsaret
har kassaflodet fran investeringsverksamheten daven paverkats av deponerade medel om kSEK -900 (0) avseende stalld
sakerhet till forman for Lansstyrelsen avseende framtida aterstallning av provbrytningsomradet i Vargbacken.

Finansiell stallning och kassaflode

Kassaflodet for rakenskapsaret 2011 uppgar till KSEK -14 899 (16 837). Likvida medel vid periodens slut uppgick till
kSEK 7 510 jamfort med kSEK 22 409 per den 31 december 2010. Soliditeten vid periodens slut uppgar till 94,6 %
(96,7 %) och eget kapital uppgar till KSEK 42 002 jamfort med 49 454 per den 31 december 2010.

Finansiering

Styrelsen i Botnia Exploration Holding AB (publ) har beslutat foresla arsstamman att besluta om en foretradesemission om
hogst 24,3 mkr. Syftet med emissionen ar huvudsakligen att utveckla undersokningstillstdndet Stenberget nr 3 till
bearbetningskoncession inklusive mineraltillgdngsberakning enligt NI143-101. Dessutom ska befintlig mineraltillgang enligt
NI 43-101 i bearbetningskoncession Vargbacken K nr 1 forstarkas med ytterligare undersokningsborrningar. Bolaget ar
beroende av nyemissionen for att genomfora planerad verksamhet.

Antal utestdende aktier

Enligt beslut pa arsstamma den 30 mars 2011 har under rakenskapsaret en sammanlaggning av bolagets aktier och en
vidhangande utjamningsemission genomforts med villkoren 1:30. Antalet aktier uppgar efter sammanlaggning och
vidhangande utjamningsemission till 23 020 270 och aktiekapitalet till KSEK 3 453 per den 31 december 2011. Forsta
handelsdag efter sammanlaggning var den 19 april 2011. Fér narmare information kring sammanléaggningen av aktier, se
bolagets hemsida, www.botniaexploration.com

Efter rakenskapsarets utgang har under mars 2012 ytterligare 3 963 601 aktier emitterats i en kvittningsemission med
stod av bemyndigande pa arsstamman 2011. | enlighet med bemyndigandet har de nyemitterade aktierna anvants for
reglering av del av tillaggskopeskilling avseende forvarvet av Hans.A. Resources Sweden AB. For vidare information se
avsnitt Foretagsforvarv nedan. Antalet aktier efter genomférd kvittningsemission kommer efter registrering hos
Bolagsverket att uppga till 26 983 871 och aktiekapitalet till KSEK 4 048.

Bolagets aktie ar sedan december 2009 listad vid AktieTorget.
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FORETAGSFORVARY - tillaggsképeskilling

Som beskrivits ovan har Lansstyrelsen under aret lamnat tillstand for provbrytning i bearbetningskoncessionen
Vargbacken K nr 1. Som tidigare har informerats skall Botnia erlagga en tillaggskodpeskilling avseende forvarvet av
Hans.A Resources Sweden AB om 3 963 601 nyemitterade aktier nar ovanstaende milj6tillstand erholls. | tillaggsavtal
med Hansa Resources Limited har 6verenskommits att de nyemitterade aktierna skall erlaggas innan 2012-03-31. Utbver
detta har Hansa Resources Limited enligt forvarvsavtalet ratt till en kontant tillaggskopeskilling om kCAD 500, som skall
erlaggas i tva rater om kCAD 250 vardera.

| samband med att miljctillstand erhdlls och kriterier for tillagskopeskilling var uppfyllda har under rakenskapsaret 2011
kontant del om totalt kKSEK 3 262 (kCAD 500) av tillaggskopeskillingen bokférts och beaktats i férvarvsanalysen. Under
hdsten 2011 har kSEK 1 698 (kCAD 250) utbetalats av ovan namnd kontant tillaggskopeskilling. | presenterad
koncernbalansrakning per 2011-12-31 har kontant tillaggskopeskilling om kSEK 3 262 till sin helhet allokerats till
prospekteringsrattigheter (immateriella tillgdngar). Kvarstaende skuld avseenden kontant tillaggskopeskilling uppgar vid
periodens slut till KSEK 1 694 (kCAD 250) enligt gallande valutakurs vid periodens slut.

Tillaggskopeskilling i form av 3 963 601 nyemitterade aktier har daremot inte bokforts eller beaktats i forvarvsanalysen
per den 31 december 2011 pa grund av att den skall varderas till framtida varden pa eget kapitalinstrument.

PERSONAL

Under rakenskapsaret har koncernen i genomsnitt haft 1,5 (0,2) anstalld. Ersattningar i form av konsultarvode har
utbetalats till bolagets VD, se vidare information i avsnitt narstdende transaktioner nedan. Under forsta kvartalet 2011
forstarktes organisationen med Frank van der Stijl som anlitats som chefsgeolog. Efter rakenskapsarets utgang har en
juniorgeolog deltidsanstéllts som assistent till var chefsgeolog

MODERBOLAGET

Verksamheten i moderbolaget utgors av koncernledningsfunktionen och nettoomsattning uppgar under perioden till
kSEK 543 (1 233) med ett resultat efter finansiella poster pa kKSEK - 15 464 (-1 529). | resultat efter finansnetto ingar for
perioden lamnade aktiedgartillskott om kSEK - 11 500 (0) i syfte att kapitalisera dotterbolaget Botnia Exploration AB.
Likvida medel per balansdagen ar kSEK 6 392 (22 216).

MILJIOPAVERKAN

Botnia Explorations verksamhet innefattar hela kedjan av prospekteringsverksamhet frén blockletning och geologisk
kartlaggning via geofysiska markmatningar och geokemisk provtagning till diamantborrning. Under andra halvan av
2011, planerades for koncernens forsta provbrytning. Tillstdnd enligt milicbalken till provbrytning avseende det aktuella
projektet (Vargbacken) erholls frdn Lansstyrelsen den 1 juli 2011 och galler till och med 1 september 2021.
Minerallagen (1991:45) reglerar undersokning och bearbetning av fyndigheter p& egen och eller annans mark av i lagen
sarskilt angivna mineraliska amnen, "koncessionsmineral”, bland annat guld. Undersokning far utféras endast av den
som har undersokningstillstdnd och bearbetning endast av den som har bearbetningskoncession. Utéver minerallagen
regleras verksamheten aven av andra relevanta regler, daribland Mineralférordningen (1992:285), Plan- och bygglagen
(1987:10) samt Miljcbalken (1998:808). Bolaget bedriver tillstandspliktig verksamhet enligt Miljobalken avseende vissa
undersokningsarbeten. Bolaget har de tillstAnd som kravs for pAgdende undersokningar. Botnia Explorations
miljopaverkan i samband med prospektering har hittills varit ringa.
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AGARFORHALLANDEN OCH AKTIEINFORMATION

Aktiekapital

11

Aktiekapitalet i Botnia Exploration Holding AB (publ) uppgar per 2011-12-31 till kKSEK 3 453 fordelat pd 23 020 270 aktier.
Varje aktie medfor lika ratt till andel i bolagets tillgangar och resultat, samt beréttigar till en rost. Alla aktier har lika ratt till

utdelning. Aktiens kvotvarde ar SEK 0,15.

Aktiekapitalets utveckling fran Bolagets bildande

Ar Héandelse Forandring av Forandring av Totalt  Totalt antal Kvot-
antal aktier aktiekapitalet  aktiekapital aktier varde
(st) (KSEK) (kSEK) (st) (SEK)
2009 Bolagets bildande 1000 100 100 1 000 100,00
2009 Split 20 000:1 20 000 000 - 100 20000 000 0,005
2009 Nyemission 9484 074 47 147 29484 074 0,005
2009 Apportemission 255 895 220 1279 1427 285379294 0,005
2009 Nyemission 71344 824 357 1784 356724118 0,005
2010 Apportemission 118 908 040 595 2378 475632158 0,005
2010 Nyemission 2 365416 12 2390 477997574 0,005
2010 Nyemission 204 856 101 1024 3414 682853675 0,005
2010 Nyemission 7 454 411 37 3452 690 308 086 0,005
2011 Sammanlaggning 1:30 -667 297 816 - 3452 23010270 0,15
2011 Utjamningsemission 10 000 2 3453 23020270 0,15
Listning

Aktien ar listad vid AktieTorget sedan den 14 december 2009. Slutkursen per sista handelsdag den 31 december 2011

var SEK 1,68. Lagsta kurs aktien handlades till var SEK 1,13 den 24 november 2011 och den hogsta kursen var

SEK 11,40 den 5 januari 2011.

Agarforhallanden

| tabellen nedan &terges de tio storsta agarnas innehav, inkl. narstdende och bolag per 2011-12-31. Botnia

Exploration hade vid samma tidpunkt knappt 7 000 aktiedgare.

Antal akter Innehav/réster (%)
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 3317818 14,41%
Bengt Ljung * 2154 447 9,36%
Torbjorn Grahn 1511 047 6,56%
Goran Petersson 1500 267 6,52%
Ingemar Aslund 1 450 982 6,30%
Nordnet Pensionsforsakring AB 1412 441 6,14%
Hansa Resources Ltd 1253181 5,44%
Robur férsakring 1 060 085 4,61%
Maria Lilja 215038 0,93%
Curia Fastigheter 200 000 0,87%
Summa 6vriga agare 8 944 964 38,86%
Totalt 23 020 270 100,00%

* Bengt Ljung har utl&nat 20 000 aktier till Sedermera Fondkommission som agerar som likviditetsgarant. Dessa aktier &r inkluderade i berakningen.
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RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Riskerna i koncernens verksamhet kan generellt delas in i operationella risker relaterade till affarsverksamheten och
risker relaterade till finansverksamheten. Enligt styrelsens bedémning &r de tva storsta riskerna "prospekteringsrisk” samt
"finansieringsbehov och kapital”. En detaljerad redovisning av Botnias risker, osakerhetsfaktorer samt hantering av de
samma aterfinns i not 3.

BOLAGSSTYRNING

Vid arsstamma den 30 mars 2011 beslutades om omval av styrelseledamdéterna Maria Lilja, Bengt Ljung, John Nugent
och Goran Petersson samt om nyval av Per-Erik Lindvall. Beslutades att styrelsearvode skall utga med tva prisbasbelopp
till styrelseordférande och vardera 1,5 prisbasbelopp till vriga styrelseledaméter som ej &r huvudagare och/eller anstallda
i koncernen.

Vid konstituerande styrelsematet utsdgs Maria Lilja till styrelsens ordférande. Styrelsen har vid styrelsemote
faststallt arbetsordning, VD-instruktion och rapportinstruktion.

Till foljd av hdg arbetsbelastning samt geografiska avstand valde John Nugent, Hansa Resources Ltd:s representant i
styrelsen, att under varen avga ur styrelsen och istallet kliva in i en mer raddgivande roll till Bolaget.

Styrelsen har i samband med moten erhallit en skriftlig dokumentation om foretagets utveckling och har med
ledning av den och VD:s muntliga féredragning fattat beslut i samtliga for bolaget vasentliga fragor. Utover
styrelsemoten rapporterar VD manatligen om handelseutvecklingen i bolaget.

Helena Arvidsson Algne, KPMG AB, &r vald revisor och hon leder revisionsarbetet i Botnia Exploration. De p&

styrelsen ankommande kontrollfrdgorna hanteras av styrelsen i sin helhet. Ansvarig revisor deltar personligen vid ett
styrelsemote. Revisorn rapporterar da sina iakttagelser fran granskningen.

UTDELNING OCH ARSSTAMMA

Ordinarie arsstamma kommer att hallas tisdagen den 24 april 2012 kl. 14.00 p& bolagets kontor, Herserudsvagen
18 i Lidingd. Arsredovisning for 2011 som offentliggérs den 30 mars 2012 kommer att finnas tillganglig p& bolagets
hemsida och kontor.

Styrelsen och VD avser foresla stamman att ingen utdelning till aktieagarna lamnas for verksamhetséaret 2011.
Forslag till vinstdisposition (SEK)

Moderbolaget

Till arsstammans férfogande finns foljande fria fond och ansamlad forlust i moderbolaget:

Overkursfond 73 563 809
Arets resultat -15 463 619
58 100 189

Styrelsen foreslar att arets resultat samt balanserat resultat, om totalt
-15 463 619 SEK, avraknas mot kapitalet till:

Overkursfond 58 100 189
58 100 189

Betraffande moderbolagets och koncernens resultat och stallning i 6vrigt hanvisas till nedanstaende resultat- och
och balansrakningar, eget kapitalrapporter, kassaflddesanalyser samt tillaggsupplysningar. Alla belopp uttrycks i
tusentals kronor (KSEK) dar ej annat anges.
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KONCERNENS Not  2011-01-01  2010-01-01
RESULTATRAKNING (kSEK) 2011-12-31  2010-12-31
Rorelsens intdkter mm
Nettoomsattning 0 0
Aktiverat arbete for egen rékning 10 6672 2701
6672 2701
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 6 -3 915 -3 464
Prospekteringskostnader -6 672 -2 701
Personalkostnader 7 -1 050 -330
Avskrivningar av immateriella och materiella anlaggningstillgangar -372 -373
Ovriga rérelsekostnader” 8 -2 071 -1 806
Rorelseresultat -7 408 -5973
Resultat fran finansiella investeringar
Ranteintakter 234 62
Kursdifferenser -130 0
Rantekostnader 0 -14
Resultat efter finansiella poster -7 304 -5 925
Skatt pa arets resultat 9 0 0
ARETS RESULTAT -7 304 -5 925
Resultat per aktie och aktiedata: 15
Resultat per aktie fére utspadning, SEK? -0,32 -0,01
Foreslagen utdelning per aktie, SEK Ingen Ingen
Antal aktier vid arets utgang, stycken? 23020 270 690 308 086
Medelantal aktier under aret, stycken? 23017 804 447 431 453

1) Ovriga rérelsekostnader avser till sin helhet utrangering/aterkallade undersékningstillstand.

2) Under rakenskapsaret har en sammanléggning av bolagets aktier 1:30 genomférts. Se vidare information i not 15.

Utspadningseffekt beraknas ej da forlusten per aktie blir lagre.
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KONCERNENS
BALANSRAKNING (kSEK) Not 2011-12-31  2010-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Prospekterings- och utvarderingstillgangar 10 32304 24103
Goodwill 11 2 856 3225
35 160 27 328
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier 12 3 6
3 6
Finansiella anlaggningstillgangar
Depositioner 1010 102
1010 102
Summa anlaggningstillgangar 36 173 27 436
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 570 1232
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 129 75
699 1 307
Kassa och bank 7510 22 409
Summa omséattningstillgangar 8 209 23716
SUMMA TILLGANGAR 44 382 51 152
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 15
Aktiekapital 3453 3414
Ej registrerat aktiekapital 0 37
Fria reserver 45 853 51928
Arets resultat -7 304 -5 925
Summa eget kapital 42 002 49 454
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 312 1449
Ovriga kortfristiga skulder 1765 34
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 303 215
2380 1698
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 44 382 51 152
POSTER INOM LINJEN 2011-12-31  2010-12-31
Stéallda sékerheter Inga Inga
Ansvarsfdrbindelser Inga Inga
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KONCERNENS
FORANDRING AV EGET KAPITAL (kSEK)

Aktie- Ejregistrerat Fria Arets Summa
kapital aktiekapital reserver resultat Eget kapital
Ingdende eget kapital per
1 januari 2010 1784 0 13941 -2 169 13 556
Enligt faststalld vinstdisposition -2 169 2 169 0
Arets resultat -5 925 -5 925
S:a formdgenhetsforandringar
exklusive transaktioner
med agare 0 0 -2 169 -3 756 -5 925
Apportemission férvarv Hansa 595 13672 14 267
Nyemissioner 1035 37 31 146 32218
Nyemissionskostnader -4 662 -4 662
Utgaende eget kapital per
31 december 2010 3414 37 51 928 -5 925 49 454
Ingdende eget kapital per
1januari 2011 3414 37 51 928 -5 925 49 454
Enligt faststalld vinstdisposition 0 0 -5 925 5925 0
Arets resultat -7 304 -7 304
S:a formdgenhetsforandringar
exklusive transaktioner
med agare 0 0 -5 925 -1379 -7 304
Registrering nyemission 37 -37 0 0
Utjamningsemission 2 2
Aterbetalning av villkorade aktieagartillskott -150 -150
Utgaende eget kapital per
31 december 2011 3453 0 45 853 -7 304 42 002
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KONCERNENS Not  2011-01-01  2010-01-01
KASSAFLODESANALYS (kSEK) 2011-12-31  2010-12-31
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -7 408 -5973
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
- Avskrivningar 11,12 372 373
- Utrangering aterlamnade undersoékningstillstand 8 2071 1 806
-4 965 -3794
Erhallen ranta 234 1
Erlagd ranta 0 -14
Betald inkomstskatt 0 0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -4 731 -3 807
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar 608 -488
Minskning(-)/6kning(+) rérelseskulder -1 010 556
Summa féréandring i rorelsekapitalet -402 68
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -5 133 -3 739
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterforetag -1 698 -3916
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar 10, 11 -7 010 -3 064
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -908 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -9616 -6 980
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner, netto 0 27 556
Aterbetalda aktieégartillskott -150 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -150 27 556
ARETS KASSAFLODE -14 899 16 837
Likvida medel vid arets borjan 17 22 409 5572
Likvida medel vid arets slut 17 7 510 22 409
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MODERBOLAGETS Not  2011-01-01  2010-01-01
RESULTATRAKNING (kSEK) 2011-12-31  2010-12-31
Rorelsens intakter m.m.
Nettoomsattning 5 543 1233
543 1233
Rorelsens kostnader 5
Ovriga externa kostnader 6 -3 861 -2 731
Personalkostnader 7 -749 -79
Rorelseresultat -4 067 -1 577
Resultat fran finansiella investeringar
Nedskrivning av andelar i och fordringar hos koncernféretag -11 500 0
Ranteintakter 233 61
Kursdifferenser -130 0
Réantekostnader 0 -13
Resultat efter finansiella poster -15 464 -1 529
Skatt pa arets resultat 9 0 0
ARETS RESULTAT -15 464 -1 529
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MODERBOLAGETS Not  2011-12-31  2010-12-31

BALANSRAKNING (kSEK)

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 13 51 838 48 576

Depositioner 957 50

52 795 48 626

Summa anlaggningstillgangar 52 795 48 626

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 4068 6 145

Ovriga fordringar 233 956

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 14 129 75
4430 7176

Kassa och bank 6 392 22 216

Summa omsattningstillgangar 10 822 29 392

SUMMA TILLGANGAR 63 617 78 018

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 15

Bundet eget kapital

Aktiekapital 3 453 3414

Ej registrerat aktiekapital 0 37
3453 3451

Fritt eget kapital

Overkursfond 73 564 76 496

Balanserat resultat 0 -1 403

Arets resultat -15 464 -1 529

58 100 73 564

Summa eget kapital 61 553 77015

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 173 919

Ovriga kortfristiga skulder 1757 8

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 134 76
2 064 1003

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 63 617 78 018

POSTER INOM LINJEN Not  2011-12-31  2010-12-31

Stallda sakerheter Inga Inga

Ansvarsforbindelser Inga Inga
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MODERBOLAGETS
FORANDRING AV EGET KAPITAL (kSEK)

Ovrigt

Aktie- Ejregistrerat Overkurs- fritt eget Summa

kapital aktiekapital fond kapital Eget kapital
Ingdende eget kapital per
1 januari 2010 1784 0 36 338 -1 403 36 719
Arets resultat -1 529 -1 529
S:a formdgenhetsforandringar
exklusive transaktioner
med agare 0 0 0 -1529 -1 529
Apportemission 595 13672 14 267
Nyemissioner 1035 37 31148 32 220
Nyemissionskostnader -4 662 -4 662
Utgaende eget kapital per
31 december 2010 3414 37 76 496 -2 932 77 015
Ingadende eget kapital per
1januari 2011 3414 37 76 496 -2 932 77 015
Enligt faststalld vinstdisposition -2 932 2932 0
Arets resultat -15 464 -15 464
S:a formdgenhetsforandringar
exklusive transaktioner
med agare 0 0 -2 932 -12 532 -15 464
Registrering nyemission 37 -37 0
Utjamningsemission 2 2
Utgaende eget kapital per
31 december 2011 3453 0 73 564 -15 464 61 553
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MODERBOLAGETS Not  2011-01-01  2010-01-01
KASSAFLODESANALYS (kSEK) 2011-12-31  2010-12-31
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -4 067 -1577
-4 067 -1577
Erhallen ranta 233 0
Erlagd ranta 0 -13
Betald inkomstskatt 0 0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -3 834 -1 590
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar -8 754 -5 536
Minskning(-)/6kning(+) rérelseskulder -633 407
Summa foréandring i rorelsekapitalet -9 387 -5 129
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -13 221 -6 719
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterforetag 13 -1 698 -4 154
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -907 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 605 -4 154
Finansieringsverksamheten
Nyemission 2 27 556
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2 27 556
ARETS KASSAFLODE -15 824 16 683
Likvida medel vid arets borjan 17 22 216 5533
Likvida medel vid arets slut 17 6 392 22216
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS
REDOVISNINGSPRINCIPER OCH NOTER

Not 1 Allmé&n information

Botnia Exploration Holding AB (publ) &r ett prospekteringsbolag med fokus péa framforallt guld, men dven basmetaller, i
Sverige. Utveckling sker framst av objekt i tidiga faser. Botnia Exploration Holding AB (publ) & moderféretag

i en koncern omfattande, forutom moderbolaget, de tva heldgda dotterbolagen Botnia Exploration AB och Hans. A.
Resources Sweden AB. Verksamheten i moderbolaget utgérs av koncernledningsfunktionen. Den rérelsedrivande
verksamheten bedrivs via dotterbolagen Botnia Exploration AB och Hans. A. Resources Sweden AB. Koncernen har
efter forvarvet av kanadensiska Hansa Resources Limiteds svenska fyndigheter, ett 30-tal projekt varav flera med
inriktning pa guld.

Bolagets aktie ar sedan december 2009 listad vid AktieTorget (BOTX) och mer finns att lasa pa
www.botniaexploration.com och www.aktietorget.se

Moderforetaget ar ett aktiebolag med séte i Liding6 i Stockholms lan. Adressen till huvudkontoret &r;
Botnia Exploration Holding AB (publ), Box 1343, 181 25 Liding6. Besdksadress: Herserudsvagen 18, Lidingo.

Denna &rsredovisning har den 29 mars 2012 godkants av styrelsen for publicering den 30 mars 2012. Arsredovisningen
faststalls av Botnia Explorations arsstamma och kommer att framlaggas for beslut p& arsstamman den 24 april 2012.

Not 2 Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper
De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna koncernredovisning uppréttats anges nedan. Dessa
principer har tillampats konsekvent for alla presenterade &r, om inte annat anges.

2.1 Grund for rapporternas upprattande

De redovisningsprinciper som tillampas dverensstammer med Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets
rekommendationer nr 1-29, Akutgruppens uttalanden URA 7 Koncernbidrag och aktieagartillskott. Nar en
rekommendation frn Redovisningsradet saknas har vagledning hamtats frn International Financial Reporting Standards
(IFRS). Redovisningsprinciper har ej forandrats i forhallande till foregaende ar.

Alla belopp uttrycks i KSEK dar ej annat anges. Belopp inom parentes avser foregdende ar. Funktionell valuta for
koncernen inkluderat moderbolaget och dotterbolagen ar svenska kronor, SEK. Resultatrdkningen ar upp-

stalld i kostnadsslag. Samtliga tillgngar, avsattningar och skulder redovisas till anskaffningsvarde, om inget annat
anges.

Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestér i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas
efter mer an tolv manader raknat fran balansdagen. Omsattningstillgngar och kortfristiga skulder bestéar i allt
vasentligt av belopp som férvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat frén balansdagen.

2.2 Koncernredovisning

Dotterforetag ar alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt andamal) dar koncernen har ratten att utforma
finansiella och operativa strategier pa ett satt som vanligen féljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer an halften
av rostratterna. Férekomsten och effekten av potentiella rostratter som for narvarande &r mdjliga att utnyttja eller
konvertera, beaktas vid beddmningen av huruvida koncernen utévar bestdmmande inflytande Over ett annat féretag.
Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet 6verfors till
koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestammande inflytandet upphor.
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Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens forvarv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett
forvarv utgors av verkligt varde pa tillgdngar som lamnats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument och
uppkomna eller évertagna skulder per éverlatelsedagen, plus kostnader som &r direkt hanforbara till forvarvet.
Identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforvarv varderas
inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen oavsett omfattning pa eventuellt minoritetsintresse. Det 6verskott
som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvéardet och det verkliga vardet pa koncernens andel av identifierbara
forvarvade nettotillgdngar redovisas som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt varde for det
forvarvade dotterforetagets nettotillgngar, redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster och forluster pa transaktioner mellan
koncernforetag elimineras. Redovisningsprinciperna for dotterféretag har i forekommande fall &ndrats for att
garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

2.3 Intéktsredovisning

Intédkter omfattar mottagen erséttning och fordringar till verkligt varde vid tidpunkten for varans leverans eller vid
fullgérande av tjanster. Redovisade intakter i moderbolaget avser tillfullo forsaljning av management tjanster till
dotterbolagen.

2.4 Segmentrapportering

Ett segment &r en redovisningsmassigt identifierbar del av bolagets verksamhet som &r utsatt for risker och
méjligheter som skiljer sig fran évriga segment. Segment delas in i primara och sekundara segment, vilka kan utgéra
verksamhetsgrenar eller geografiska omraden. Hela prospekteringsverksamheten inom Botnia Exploration ar utsatt for
likartade risker och mojligheter och verksamheten bedrivs helt inom Sverige, vilket medfor att bolagets verksamhet
redovisas inom ett segment.

2.5 Leasing
Bolagets leasingavgifter uppkommer i form av lokalkostnader, vilka kostnadsfors linjart éver lI6ptiden.

2.6 Lanekostnader
Lanekostnader belastar resultatet i den period till vilken de hanfor sig, oavsett hur de upplanade medlen har anvants.

2.7 Skatter

Periodens skattekostnad eller skatteintakt bestar av aktuell och uppskjuten skatt. Aktuell skatt ar den skatt som
berdknas pa det skattepliktiga resultatet fér en period. Uppskjuten skatt berdknas utifrdn den s.k.
balansrakningsmetoden, vilket innebér att en jamforelse gors mellan redovisade och skattemassiga varden pa
bolagets tillgdngar respektive skulder. Skillnaden mellan dessa varden multipliceras med aktuell skattesats, vilket ger
beloppet for den uppskjutna skattefordringen/-skulden. Uppskjutna skattefordringar redovisas i balansrékningen i den
omfattning det &r sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga resultat

Nagon uppskjuten skattefordran pa outnyttjade forlustavdrag har av forsiktighetsskal ej bokforts, da dess
realiserbarhet ar svarbedomd.

2.8 Immateriella tillgangar

Prospekterings- och utvarderingstillgdngar

D4 vagledning for redovisning av dessa tillgangar saknas fran Redovisningsradet har vagledning hamtats fran IFRS 6
som behandlar prospektering efter samt utvardering av mineraltillgngar. Prospekterings- och utvarderingstillgangar
varderas initialt till anskaffningsvéarde. Utgifter som redovisas i balansrakningen bestér till exempel av forvarv av
prospekteringsréattigheter, topologiska, geologiska, geokemiska och geofysiska studier, prospekteringsborrning,
dikning, provtagning samt aktiviteter i samband med utvardering av den tekniska majligheten och den kommersiella
genomforbarheten att utvinna en mineraltillgang.

Omeklassificering av prospekterings- utvarderingstillgangar
Omklassificering sker nar den tekniska mojligheten och den kommersiella genomférbarheten av att utvinna en
mineraltillgang kan péavisas.
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Nedskrivning av prospekterings- och utvarderingstillgangar
Nedskrivningsbehov provas nar fakta och omstéandigheter tyder pé att det redovisade vardet fér en prospekterings- och
utvarderingstillgang kan 6verstiga dess atervinningsvérde. Se vidare nedan under not 2.9.

Avskrivningar
I enlighet med IFRS 6 sker ingen planenlig avskrivning av prospekterings- och utvarderingstillgangar.

Aterkallade undersokningstillstand
For det fall ett erhllet undersokningstillstand aterkallas redovisas tillhérande aktiverade utgifter som utrangering och
ingér i ovriga rorelsekostnader till den del de inte avser avgifter som aterbetalas fran tillstdndsmyndigheten.

Goodwill

Goodwill uppkommer i samband med rorelseférvarv och utgors av det belopp varmed anskaffningsvardet dverstiger det
verkliga vardet pa koncernens andel av det férvarvade dotterféretagets identifierbara nettotillgangar vid forvarvstillfallet.
Goodwill prévas sa snart indikation finns pa vardenedgéng, for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov.
Redovisning sker till anskaffningsvarde minskat med planenliga avskrivningar och eventuella ackumulerade
nedskrivningar.

Goodwill skrivs av linjart under beraknad nyttjandeperiod, vilken &r 10 ér.

2.9 Nedskrivningar

De redovisade vardena for bolagets tillgangar kontrolleras vid varje balansdag for att utréna om det finns négon
indikation p& nedskrivningsbehov. Om sadan indikation finns, beraknas tillgangens atervinningsvarde som det higsta
av nyttjandevardet och nettoférsaljningsvardet. Nedskrivning gérs om atervinningsvardet understiger det redovisade
vardet. Vid berakning av nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden till en réantesats fére skatt som ar tankt att
aterspegla marknadens bedémning av pengars tidsvarde och de specifika risker som ar forknippade med tillgangen.

2.10 Finansiella tillgangar och skulder
| balansrakningen redovisade varden avseende nedan beskrivna finansiella tillgdngar och skulder bedéms
dverensstamma med tillgdngens eller skuldens varde.

Kassa- och banktillgopdohavanden
Kassa- och banktillgodohavanden vérderas till nominella belopp.

Aktier i koncernféretag

Aktier i koncernforetag redovisas initialt till anskaffningskostnaden och darefter till det lagsta av
anskaffningskostnaden och tillgdngens atervinningsvarde. Svarighet att faststalla ett nettoforsaljningsvarde gor att
nyttjandevardet far anses utgora atervinningsvéardet. Nyttjandevardet berdaknas som nuvéardet av framtida uppskattade
kassafloden.

Kundfordringar och 6vriga kortfristiga fordringar
Kundfordringar och 6vriga kortfristiga fordringar varderas till det belopp varmed de beréknas inflyta.

Leverantdrsskulder och dvriga kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder och dvriga rorelseskulder har kort forvantad 16ptid och varderas utan diskontering till nominellt
belopp.

2.11 Transaktionskostnader
Transaktionskostnader som direkt kan hanfoéras till emission av nya aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i
eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

2.12 Kassaflédesanalys
Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR 7. Det
redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfor in- eller utbetalningar.
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Not 3 Risker och osakerhetsfaktorer

3.1 Verksamhetsrisker

Allt féretagande och agande ar férenat med risktagande och i detta fall utgér Botnia inget undantag. Verksamheten
som bedrivs i Botnia erbjuder stora méjligheter, men innebéar ocksé betydande risker. Botnias verksamhet méste
utvarderas mot bakgrund av de risker, kostnader och svéarigheter som bolag aktiva inom prospektering ofta stélls infor.
Dartill skall beaktas att Botnia befinner sig i ett tidigt skede av sin verksamhet.

Prospekterings- och miljétillstandsrisk

Riskerna i ett prospekteringsforetag ar framst kopplade till utfallet av och kostnaderna fér prospekteringen samt
prisutvecklingen pa metallmarknaden, men aven tillstandsfragor avseende undersokning, bearbetning och miljo.
Erhéllandet av nodvandiga tillstdnd och rattigheter i Sverige ar férenat med risker for bolaget. Alla uppskattningar av
utvinningsbara mineralreserver i marken bygger till stor del p& sannolikhetsbeddémningar. Det finns darfor inga
garantier for att uppskattade mineralreserver kommer att vara oférandrade Over tiden.

En provbrytning ar en sista fas av prospekteringen. Provbrytningen ar begransad i storlek och kraver milj6tillstand fran
Lansstyrelsen. Utfallet av provbrytningen ar beroende av faktorer sdsom; metallpriset, den godkénda storleken av
provbrytningen, den amerikanska dollarkursen, avstand till anrikningsverk, framgangsrik sprangning samt det
metallurgiska utbytet i anrikningsverket. Varldsmarknadspriset pa metaller uppvisar historiskt stora fluktuationer. Det
finns inga garantier att priserna inte kan falla i framtiden. Samtliga ovanstdende faktorer kan ha en negativ inverkan pa
Botnias verksamhet.

Mineralreserver och mineraltillgangar

De rapporterade mineraltillgangarna i Botnia Exploration (Vargbacken) har uppskattats av oberoende part enligt kraven i
NI 43-101 standarden. Forhéllandet att mineraltillgadngar klassificerats enligt NI 43-101 standard innebar inte ndgon
garanti for att de uppskattade mineraltillgangarna kan uppgraderas till mineralreserver eller att de kan utvinnas i planerad
takt. Uppskattningar av mineraltillgngar ar alltid osakra da& de baseras pa begransad information om forekomsten vilken
inte nodvandigtvis reflekterar de verkliga forhallandena. Ett resultat av 6kade kunskaper om mineraliseringarna kan
innebara att de gjorda uppskattningarna av mineraltillgangarna kommer att revideras antingen upp eller ner.

Fluktuationer i guldpriset

Guldpriset kommer att vara en nyckelfaktor for Botnia Exploration framdver och fluktuationer i guldpriset kommer att
paverka Bolagets resultatutveckling. Guldpriset paverkas av manga faktorer utanfor Bolagets kontroll, utbud och
efterfragan, vaxelkurser, inflation, forandringar i den globala ekonomin, samt politiska faktorer. Om marknadspriset pa
guld faller under Bolagets totala produktionskostnad och ligger kvar pa denna niva under en langre tid, kan Bolaget
drabbas av forluster och kan tvingas besluta om att upphéra med utveckling av projekt inom ett eller flera av Bolagets
licensomraden. Ett vasentligt lagre guldpris paverkar ocks& Bolagets finansiella kapacitet, och om det skulle besta under
en langre tid, kan Bolaget tvingas att soka kompletterande extern finansiering till dess att guldpriset aterhamtar sig.

Infrastruktur

Bearbetning, utveckling och prospektering ar beroende av adekvat infrastruktur. Palitliga vagar, broar och tillgang till el
och vatten ar viktiga faktorer som paverkar kapitalbehov och driftskostnader. Ovanliga eller sallsynta vaderfenomen,
sabotage, statlig eller annan intervention i underhall eller tillhandahallande av sddan infrastruktur kan paverka
verksamheten och foretagets I6nsamhet och i sin tur vasentligt negativt paverka Botnia Explorations framtida omsattning,
finansiella stallning och resultat.
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Nyckelpersoner och medarbetare

Botnias organisation bestar av ett begransat antal individer och Botnias nyckelpersoner har en stor kompetens och
l&ng erfarenhet inom koncernens verksamhetsomrade. En forlust av en eller flera nyckelpersoner kan medféra negativa
konsekvenser for Botnias verksamhet och resultat.

Konjunkturutveckling

Externa faktorer sdsom tillgang och efterfrdgan och l1ag- och hégkonjunkturer kan ha inverkan pa rérelsekostnader,
varldsmarknadspriser pa metaller och aktievardering. Botnias framtida intakter och aktievardering kan bli paverkade
av dessa faktorer, vilka star utom koncernens kontroll.

Konkurrenter

En del av Botnias konkurrenter ar multinationella foretag med stora ekonomiska resurser. En omfattande satsning
och utveckling fr&n en konkurrent kan medfora risker i form av forsamrad intakt. Vidare kan féretag med global
verksamhet som i dagslaget arbetar med narliggande omréden bestamma sig for att etablera sig inom koncernens
verksamhetsomrade. Okad konkurrens kan innebéra negativa intakts- och resultateffekter for Botnia i framtiden.

Politisk risk

Botnia &r verksamt i Sverige. Risker kan uppsta genom férandringar av lagar, skatter, och andra villkor for
prospekteringsbolag. Harutéver ar erhallandet av nodvandiga tillstand och rattigheter i Sverige (sédsom miljétillstand)
forenat med risker for Bolaget. Ovanstédende kan framéver komma att medfora negativa konsekvenser for Botnias
verksamhet och resultat.

Anrikningsresurs/Samarbetspartner
Botnias strategi bygger pa att all anrikning skall utforas hos narliggande gruvor och dess anrikningsverk. Detta
innebar att tillracklig kapacitet fér Botnias mineraliseringar maste finnas.

3.2 Finansiella risker

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for en mangd olika finansiella risker sdsom valutarisk, ranterisk, prisrisk,
kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflédesrisk. Botnias dvergripande riskhanteringspolicy fokuserar pa
oférutsagbarheten péa de finansiella marknaderna och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa
koncernens finansiella resultat.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk innebar att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas som en féljd av otillracklig likviditet. Botnia stravar

efter tillrackliga likvida medel och tillgénglig finansiering genom tillrackliga avtalade kreditmdjligheter. Ledningen foljer
ocksé noga rullande prognoser fér koncernens likviditetsreserv. For att finansiera bolagets planerade verksamhet under
det kommande aret har styrelsen beslutat om nyemission om maximalt 24,3 MSEK. Bolaget ar beroende av
nyemissionen for att genomfora planerad verksamhet.

For att finansiera vidare expansion kan ytterligare tillskott av kapital komma att behévas. Detta kan medfora att ytterligare
agarkapital kan komma att kravas. Det finns inga garantier for att Botnia i en s&dan situation kommer att kunna anskaffa
ytterligare kapital.

Valutarisk

En del av forsaljningsintakterna kan komma att inflyta i internationella valutor, huvudsakligen i amerikanska dollar. Enligt
avtal mellan Botnia och Hansa Resources Limited skall en tillaggskopeskilling erlaggas i kanadensiska dollar (CAD). Per
2011-12-31 kvarstar en skuld om kCAD 250. | det fall den svenska kronan faller i varde mot den kanadensiska dollarn
innebar detta att denna tillaggskopeskilling, i svenska kronor blir dyrare. Valutakurser kan vasentligen féréndras.

Verksamhetens inkép och I6pande kostnader sker i all vasentlighet i svenska kronor varfor valutaexponeringen
avseende detta ar mycket begransad.

Réanterisk avseende kassafloden och verkliga varden

Eftersom koncernens enda rantebarande tillgang ar banktillgodohavanden och négra rantebarande skulder ej foreligger
ar koncernens intakter/kostnader och kassaflode fran den lépande verksamheten i allt vasentligt oberoende av
férandringar i marknadsrantor.
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Prisrisk
Varldsmarknadspriset pd metaller uppvisar historiskt stora fluktuationer. Om metallpriserna faller kan det fa negativ
paverkan pa vardet av Botnias projektportfdl].

Kreditrisk

Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker med avseende pa finansiella motparter. Med kreditrisk
och motpartsrisk avses risken for forluster om en motpart inte fullgér sina ataganden. | kommersiella transaktioner
ska betalningsvillkoren som erbjuds kunder vara normala fér den marknad dar kunderna &ar verksamma. Normal
kreditvardighetskontroll ska goras vid utvardering av kunders kreditvardighet.

3.3 Hantering av kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncernens forméaga att fortsatta sin verksamhet, sé att den
kan generera avkastning till aktiedgarna och nytta fér andra intressenter och att uppratthalla optimal kapitalstruktur for
att halla kostnader for kapitalet nere. For att uppratthalla eller justera kapitalstrukturen, kan Botnia férandra den
utdelning som betalas till aktieagarna, aterbetala kapital till aktieagarna, utfarda nya aktier eller sélja tillgangar for att
minska skulderna.

Not 4 Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Koncernledningen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. Dessa bedémningar utvarderas |6pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvantningar p& framtida handelser som anses rimliga
under radande forhallande. Verkliga utfallet kan avvika frdn dessa uppskattningar och beddémningar.

Not 5 Uppgift om inkdp och férséljning inom samma koncern, m.m.

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Andel av forsaljning - - 100,0% 100,0%
Andel av inkdp - - 13,1% 1,2%

Not 6 Upplysning om revisorns arvode och kostnadserséattning

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
KPMG AB
- Revisionsuppdraget 149 98 69 48
- Revisionsverksamhet
utover revisionsuppdraget 0 196 0 170
Summa 149 294 69 218

Med revisionsuppdraget avses arvode for den lagstadgade revisionen, d.v.s. sddant arbete som varit nédvandigt for att
lamna revisionsberattelsen, samt sé kallad revisionsradgivning som lamnas i samband med revisionsuppdraget.

Leasingavgifter

| beloppet for 6vriga externa kostnader for koncernen ingar leasingavgifter avseende lokalhyra med kSEK 181 (62).
Hyresavtalet for lokalerna I6per med 3 manaders uppsagning. Framtida betalningsataganden avseende leasingavtal,
vilka till sin helhet avser lokalhyra, uppgar till KSEK 27 (38).
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Not 7 Medelantal anstéllda, I6ner, andra ersattningar och sociala kostnader

2011 2010
Medelantal Varav  Medelantal Varav
anstallda kvinnor anstallda kvinnor
Sverige:
- Moderbolag 1,0 - 0,2 -
- Dotterforetag 0,5 - - -
15 - 0,2 -
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Loner och ersattningar uppgar till:
Styrelsen 150 0 150 0
Verkstéallande direktéren 0 0 0 0
(varav tantiem) 0) 0) 0) 0)
Ovriga anstallda 578 141 400 60
Totala I6ner och
ersattningar 728 141 550 60
Sociala kostnader enligt lag
och avtal 211 46 155 19
Pensionskostnader:
- Styrelsen & VD 0 0 0 0
- Ovriga anstallda 0 0 0 0
Totala I6ner, ersattningar, sociala-
och pensionskostnader 939 187 705 79

Vid rakenskapsarets utgang har koncernen 1 (0) anstalld. | syfte att férstarka organisationen anstalldes Thomas Ljung i
moderbolaget som Business controller under fjarde kvartalet 2010. Utéver detta har koncernen har enbart haft timanstalld
personal.

Ersattningar till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgér arvode enligt arsstammans beslut. P& arsstamman den 30 mars 2011
beslutades att styrelsearvode skall utgad med tva prisbasbelopp till styrelseordférande och vardera 1,5 prisbasbelopp till
ovriga styrelseledamoter som ej ar huvudagare och/eller anstéllda i koncernen.

Ett konsultavtal, avseende kop av foretagsledningstjanster finns med Calluna Mining Resources AB som ags av Bengt
Ljung, styrelseledamot och delagare. Under rakenskapsaret har tjanster kopts till ett varde av kKSEK 960.

Ersattningar och évriga formaner till ledande befattningshavare under &r 2011 respektive ar 2010 uppgar till féljande:

Grundlén/ Rérlig Ovrig
Ar 2011 styrelsearvode Pension ersattning ersattning Summa
Styrelsens ordférande 86 - - - 86
Styrelsens ledamoter 64 - - 164 228
VD - - - 960 960
Summa 150 0 0 1124 1274
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Grundlén/ Rérlig Ovrig
Ar 2010 styrelsearvode Pension ersattning ersattning Summa
Styrelsens ordforande. - - - - 0
Styrelsens ledamoter - - - 575 575
VD - - - 960 960
Summa 0 0 0 1535 1535

Kommentarer till tabeller:

Ovrig ersattning till styrelse och VD avser tillfullo fakturering for utforda tjanster. Overenskommelse om tjanster med
narstdende sker pad marknadsmaéssiga villkor, se vidare i not 18. Aktat bolagets storlek samt den véltrimmade
organisationen utgor i vasentliga fragor hela styrelsen den operativa ledningsgruppen. Adjungerade och féredragande pa
dessa moten ar i forekommande fall bolagets chefsgeolog, business controller och ekonomichef.

Avgangsvederlag:
Néagra avtal om avgangsvederlag eller liknande for styrelse, VD eller évriga ledande befattningshavare finns ej.

Bolaget har inga utestdende pensionsforpliktelser.

Koénsfordelning i styrelse Koncernen Moderbolaget

och foretagsledning 2011 2010 2011 2010
Antal styrelseledaméter 4 5 4 5
Varav kvinnor Q) Q Q) Q)
Ovr. befattningshavare inkl VD 1 4 1 4
Varav kvinnor (0) 0) 0) (0)

Not 8 Ovriga rérelsekostnader

Koncernen
2011 2010

Utrangering/aterkallade
undersokningstillstand -2071 -1 806

Summa -2 071 -1 806
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Not 9 Skatt pa arets resultat

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Foljande komponenter ingér
i skattekostnaden:
Aktuell skatt 0 0 0 0
Uppskjuten skatt 0 0 0 0
Redovisad skatt 0 0 0 0
Redovisat resultat fore skatt -7 304 -5 925 -15 464 -1 529

Skatt enligt gallande
skattesats (26,3%): 1921 1558 4067 402
Skatteeffekt av:
- Ej avdragsgilla kostnader och

ej skattepliktiga intakter -168 -107 -3 044 -8
- Nyemissionskostnader redovisade

direkt i eget kapital - 1226 - 1226
- Ej aktiverade forlustavdrag -1 753 -2 677 -1 023 -1 620
Redovisad skatt 0 0 0 0

Skattemassiga underskottsavdrag

Vid rakenskapsarets slut fanns skattemassiga underskottsavdrag pa kSEK 13 249 (9 360) i moderbolaget och kSEK

27 739 (21 074) i koncernen. Av skattemassiga underskott per 2011-12-31 avser kSEK 6 536 ingdende underskott i det
forvarvade bolaget Hans.A. Resources Sweden AB, vilka ar sparrade for koncernbidrag till och med beskattningsar
2015. Samtliga underskottsavdrag l6per utan tidsbegransning. Nagon uppskjuten skattefordran pa outnyttjade
forlustavdrag har av forsiktighetsskal ej bokforts, d& dess realiserbarhet ar svarbedémd.

Not 10 Prospekterings- och utvarderingstillgangar

Koncernen

2011-12-31  2010-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 24103 4 467
Avgifter for nya samt forlangning av undersékningstillstand 338 363
Utférda prospekteringsarbeten 6672 2701
Prospekteringsrattigheter tillférda genom bolagsfovérv 3262 18 378
Forséljningar/utrangeringar -2 071 -1 806
Utg. ack. anskaffn.varden 32 304 24 103
Redovisat varde 32304 24103
Atervinning
Belopp varmed tillgdngsposten forvantas atervinnas efter
mer &n 12 manader 32 304 24103

Forpliktelser forvarvade tillstdnd

For ett av bolagets undersoékningstillstand (Orgsjon 1) finns ett avtal innebarande att tidigare agare av tillstandet har
rétt till 20% av det ekonomiska resultatet av tillstandet. Genom tillaggsavtal fréan april 2009 har parterna
dverenskommit att om parterna inte kan enas om vinsten eller vardet av projektet skall, om s pafordras av X
Minerals, projektet dverforas for bokfort varde till ett nystartat bolag som skall &gas av Botnia Exploration till 80
procent och av X Minerals med 20 procent. Ingen av ovanstaende forutsattningar var uppfyllda per 2011-12-31 varfor
nagon skuld avseende detta ej finns bokford i bokslutet.
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Hans. A. Resources Sweden AB forvarvade under 2008 nio tillstand frdn Mawson Sweden AB, varav tva (Ormberget nr
1 och Brokojan nr 1) har aterlamnats under 2010. Enligt ett sarskilt avtal har Hans. A. Resources évertagit Mawson
Sweden ABs skyldighet att till North Atlantic Natural Resources AB betala en "net smelter royalty™** p& tv& procent

pa all framtida kommersiell produktion harrérande frén fyra av undersékningstillstanden (Granselliden nr 2,
Granselliden nr 3, Stenberget nr 3 och Vargbacken nr 1). Enligt ett sarskilt royaltyavtal ska vidare Hans. A.

Resources betala motsvarande "net smelter royalty” till Mawson Sweden AB for tre av tillstdnden (Granberget nr 1,
Harpsund nr 1 och Jormlien nr 1). Enligt royaltyavtalet med Mawson Sweden AB har dock Hans. A Resources

Sweden AB en ratt att kdpa tillbaka 50 procent av framtida forpliktelser att utge "net smelter royalty” genom att betala
1.000.000 CAD (kanadensiska dollar).

** Med "net smelter royalty" avses en sérskilt avtalad procent av genererade intékter minus produktionskostnader, transportkostnader, forsaljningskostnader

m.m. vid férsaljning av utvunna tillgangar fran en gruvfyndighet.

Ovriga vésentliga avtal - tillstand

Enligt avtal mellan Botnia och det australiensiska foretaget Dragon Mining Limited (nedan benamnt "Dragon”) i oktober
2010, har Dragon exklusiv ratt till Botnias Harpsunds tillstdnd under 12 manader. Under denna period kommer Dragon att
investera minst 1,5 MSEK i fortsatt prospektering. Dragon kan darefter vélja att investera ytterligare 3 MSEK inom 3 &r
fran avtalets tecknande, for att darmed forvarva en andel om 60 procent av tillstandet. Vid férvarv av 60 procent av
tillstandet, kan Dragon valja att forvarva ytterligare 20 procent genom att investera ytterligare 3 MSEK inom 5 ar fran
avtalets tecknande. Dragon kommer att leda alla prospekteringsaktiviteter under den exklusiva fasen samt under
forvarvsfaserna. Dragon har mdjlighet att avbryta processen efter den forsta investeringen om 1,5 MSEK.

I november 2011 lat Dragon Mining meddela att de kommer att g& vidare till den forsta forvarvsfasen enligt
ovanstaende avtal. Detta sker efter att Dragon Mining har spenderat 1,5 MSEK under perioden av exklusivitet enligt
avtalet.

For vidare information kring aktuella undersokningstillstand, se avsnitt Prospekteringsverksamheten i
forvaltningsberéattelsen.

Not 11 Goodwill

Koncernen

2011-12-31  2010-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 3686 3 686
Forvarv 0 0
Utg. ack. anskaffn.varden 3686 3686
Ingaende avskrivningar -461 -92
Arets avskrivningar enligt plan -369 -369
Utg. ack. avskrivningar -830 -461
Utg. planenligt restvarde 2 856 3225

Redovisad goodwill i koncernen ér till sin helhet hanfoérlig till det under 2009 genomférda forvarvet av Botnia
Exploration AB. Mot beaktande av forvarvets strategiska betydelse sker avskrivning linjart 6ver en period om 10 ar.



Botnia Exploration Holding AB (publ)

556779-9969

Not 12 Inventarier
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Koncernen
2011-12-31  2010-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 14 0
Utg. ack. anskaffn.varden 14 14
Ingaende avskrivningar -8 0
Forvarvade avskrivningar - -4
Arets avskrivningar enligt plan -3 -4
Utg. ack. avskrivningar -11 -8
Utg. planenligt restvarde 3 6
Not 13 Andelar i koncernfdretag
Moderbolaget
2011-12-31  2010-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 48 576 30093
Lamnade aktiedgartillskott 11 500 0
Nedskrivningar -11 500 0
Forvarv under aret 3262 18 483
Utg. ack. anskaffn.varden 51 838 48 576
uUtg. bokfort varde 51 838 48 576
Antal Kapital Bokfort
andelar andel % varde
Direkt agda foretag
Botnia Exploration AB 1190 100% 30093
Hans.A. Resources Sweden AB 1 000 100% 21745
51 838
Botnia Exploration AB ager i sin tur
féljande dotterbolag:
Botnia Prospektering (REE) AB 1 000 100%
Botnia Tungsten AB 1 000 100%
Organisations- Eget
Foretags namn nummer Sate kapital
Direkt agda foretag
Botnia Exploration AB 556721-7954 Liding6 10 467
Hans.A. Resources Sweden AB 556696-6106 Liding6 9 787

Indirekt 4gda foretag
Botnia Prospektering (REE) AB
Botnia Tungsten AB

556852-0364
556852-0380
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Not 14 Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31  2010-12-31 2011-12-31  2010-12-31
Foérutbetalda hyror 40 38 40 38
Forutbetalda férséakringar 52 0 52 0
Ovriga forutbetalda kostnader 37 37 37 37
Summa 129 75 129 75

Not 15 Eget kapital

Aktiekapital

Aktiekapitalet i Botnia Exploration Holding AB (publ) till KSEK 3 453 fordelat pa 23 020 270 aktier, efter den i april 2011

genomforda sammanslagningen med villkoren 1:30 med vidhdngande utjamningsemission om 10 000 aktier. Varje aktie
medfor lika ratt till andel i bolagets tillgangar och resultat, samt beréttigar till en rost. Alla aktier har lika rétt till utdelning.
Aktiens kvotvarde ar SEK 0,15. Forandringen av eget kapital framgar av de finansiella rapporterna.

For information om aktiekapitalets utveckling fran Bolagets bildande se avsnitt "Agarforhallanden och aktieinformation"
i forvaltningsberattelsen.

Fritt eget kapital
Overkursfond - En 6verkursfond uppstar nar aktier emitteras till dverkurs, dvs for aktierna ska betalas mer én
aktiernas kvotvarde, ska ett belopp motsvarande det erhalina beloppet utéver kvotvardet pa aktierna, foras till
overkursfonden.

Balanserade vinstmedel - Utgors av tidigare ars balanserade resultat efter att en eventuell vinstutdelning lamnats.
Utgor tillsammans med arets resultat och éverkursfonden summa fritt eget kapital, dvs det belopp som finns
tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Optionsprogram
Vid rakenskapsarets utgang finns inga utestdende optionsprogram.

Bemyndigande

P& extra bolagsstamma den 19 mars 2010 godkande stimman det avtal som tecknats med Hansa Resources Limited
rérande forvarv av samtliga aktier i Hans. A. Resources Sweden AB. Den initiala kdpeskillingen utgjordes av cirka KSEK
3 562 kontant samt 118 908 040 nyemitterade aktier. Enligt avtalet har Botnia Exploration Holding AB @ven en skyldighet
att utbver den initiala kbpeskillingen erlagga en tillaggskodpeskilling under férutsattning att Hans. A. Resources Sweden
AB erhallit ett miljétillstdnd avseende bearbetningskoncessionen Vargbacken K nr 1 inom 30 manader fran
tilltradesdagen. Tillaggskopeskillingen utgdrs av KCAD 500 att erlaggas kontant, samt av 118 908 039 nyemitterade aktier
i bolaget eller 3 963 601 aktier efter genomférd sammanléaggning (se ovan). Dessa aktier har efter balansdagen erlagts i
form av en kvittningsemission.

For att skapa forutsattningar for styrelsen att erlagga tillaggskopeskillingen for aktierna i Hans. A. Resources Sweden AB

i enlighet med bolagets ataganden ovan beslutade &rsstamman den 30 mars 2011 att bemyndiga styrelsen att fram till och
med nasta arsstamma fatta beslut om nyemission av aktier med bestammelse om kvittning och att darvid kunna avvika
fran aktieagarnas foretradesratt, medférande en 6kning av bolagets aktiekapitalet med hogst kSEK 595.
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Not 16 Upplupna kostnader och forutbetalda intéakter

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31  2010-12-31 2011-12-31  2010-12-31
Upplupna konsultarvoden 138 110 47 25
Upplupet revisionsarvode 95 75 25 25
Ovriga upplupna kostnader 70 30 62 26
Summa 303 215 134 76

Not 17 Likvida medel vid arets slut
Likvida medel bestar av kassa och bank.

Not 18 Transaktioner med narstdende

Foljande transaktioner har skett med narstdende under rakenskapsaret 2011:

X Minerals AB som &ags av Goéran Petersson, styrelseledamot, har levererat prospekteringstjanster till ett varde om kSEK
164. Frostviken Exploration Services som drivs av Frank van der Stijl, chefsgeolog, har levererat prospekteringstjanster
till ett varde om kSEK 397. Ett konsultavtal, avseende kop av foretagsledningstjanster, finns med CMM Calluna Marketing
& Management AB som &ags av Bengt Ljung, styrelseledamot och delagare. Under perioden har tjanster kopts till ett varde
av kSEK 960.

Overenskommelse om tjanster med narstaende sker pd marknadsmaéssiga villkor.

Not 19 Handelser efter balansdagen

Se forvaltningsberattelsens stycke Handelser efter balansdagen.

Stockholm den 29 mars 2012

Bengt Ljung Per-Erik Lindvall Goran Petersson
Verkstéllande direktor Styrelseledamot Styrelseledamot
Maria Lilja

Ordférande

VAr revisionsberéttelse har avgivits den 29 mars 2012

KPMG AB

Helena Arvidsson Algne
Auktoriserad revisor



REVISIONSBERATTELSE

Till &rsstamman i Botnia Exploration Holding AB (publ)
Org.nr 556779-9969

Rapport om arsredovisningen och koncern-

redovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for
Botnia Exploration Holding AB for &r 2011.

Styrelsens och verkstéllande direktrens ansvar for arsredovis-

ningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som ger en réattvisande
bild enligt arsredovisningslagen och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstallande direktéren bedémer ar nddvandig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncern-
redovisningen p& grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér
revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika tgarder inhamta revisionsbevis om

belopp och annan information i &rsredovisningen och koncernredovisningen.

Revisorn véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att
bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i rsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.
Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrol-
len som &r relevanta for hur foretaget uppréttar arsredovisning en och
koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till
omsténdigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i
bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvéants och av
rimligheten i styrelsens och verkstallande direktdrens uppskattningar i redo-
visningen, liksom en utvardering av den évergripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets och koncernens finansiella
stéllning per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for &ret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen &ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att &rsstamman faststéller resultatrakningen och
balansrékningen fér moderbolaget och koncernen.
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Upplysning av sarskild betydelse

Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta upp- marksamheten
pa forvaltningsberattelsen av vilken framgar att styrelsen har foreslagit till
arsstamman att fatta beslut om en féretradesemission om hogst 24,3 Mkr.
Bolaget ar beroende av emissionen for att kunna genomfora planerad
verksamhet.

Rapport om andra krav enligt lagar och

andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven reviderat forslaget till dispositioner betréaffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning for
Botnia Exploration Holding AB for &r 2011.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust och om forvaltningen
pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed
i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrinet har vi utéver var revision
av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga beslut,
atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om négon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren &r ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktéren pd annat satt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt férslaget i
forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande
direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 29 mars 2012
KPMG AB

Helena Arvidsson Algne
Auktoriserad revisor
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STYRELSEN, OVRIG ORGANISATION OCH REVISORER

STYRELSEN

Maria Lilja, styrelseordférande
Fodd 1944

Styrelseledamot sedan 2009
Aktieinnehav 215038
Utbildning

Stockholms Universitet - Statskunskap och Statistik,
RMI - Marknadsekonom DRMI

Yrkeserfarenhet

Maria Lilja har sedan 1981 innehaft ett antal ledande
befattningar inom Nyman & Schultz/American Express
koncernen senast som:

- President & CEO Nyman & Schultz Group 1990-96

- Europachef American Express Business Travel 1996-2001

Ovriga uppdrag:

Maria har sedan 1994 verkat som styrelseproffs med
uppdrag i ett flertal svenska och utlandska bolag bland
flera Bilia AB, Intrum Justitia AB, Mandator AB och

Poolia AB. | de tva sista dven under noteringsprocessen
och framgent. Nuvarande uppdrag: Diageo Plc, J.M.Huber
Corp., Ohman Jr. AB samt Ohman Fondkommission AB.

Bengt Ljung, Styrelseledamot och VD
Fodd 1941

Styrelseledamot och VD sedan 2007
Aktieinnehav (inkl bolag): 2 154 447

Utbildning

Bergsskoleingenjor Filipstad

IFL Management utbildning (IFL Skolan och
Training International Operations)

Yrkeserfarenhet

VD Reflex Instruments AB
VD Komatsu Forklift Inc. USA
VD Kalmar Inc. USA

VD ABB Stal AB

vVD Atlas Copco MCT AB
VD Nitro Nobel Mec AB
Regionchef Nitro Consult AB
Inst. f. Mineralberedning KTH

Ovriga uppdrag:

Ordférande i Swedish Mining Tunnelling

Group, NCA HB och Wasa Sports Turf AB.
Styrelseledamot i Wassara AB, Bergteamet Group AB,
VD och styrelseledamot Calluna Mining Resources AB
samt i Hans.A Resources Sweden AB.

Per-Erik Lindvall, styrelseledamot
Fodd 1956

Styrelseledamot sedan 2011
Aktieinnehav 17 000
Utbildning

Bergsingenjor, Lulea tekniska universitet

Yrkeserfarenhet

Per-Erik ar direktor i LKAB (Technology & Business
Development) och har tidigare haft ett antal positioner inom
Bergbygg, Boliden (gruvchef for Aitikgruvan samt chef for
Bolidens svenska gruvverksamhet).

Ovriga uppdrag

LKAB Berg & Betong AB, styrelseordférande

Norrskenet AB, styrelseordférande

Metallurgiska Forskningsbolaget i Luled AB, styrelseledamo

Goran Petersson, Styrelseledamot
Fodd 1937

Styrelseledamot sedan 2008
Aktieinnehav: 1500 267
Utbildning

Fil.lic. frAn Uppsala Universitet

Yrkeserfarenhet

Mangarig erfarenhet av prospektering saval

som i Skandinavien. Har varit verksam i nedanstaende
foretag: X Minerals AB, IGE AB, Lappland
Guldprospektering AB, VD Tarde W Kenya Mines Ltd, STC
Minerals AB, Sveriges Geologiska Undersdkning SGU.

Ovriga uppdrag:
VD och Styrelseordférande X Minerals AB
Styrelseledamot Dragon Mining AB

Andra meriter:

Utsedd av Fennoscandian Review Board, FRB, som
kvalificerad person att verka enligt SveMins och FinnMins
regler for redovisning av mineraltillgdngar.
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Frank W. van der Stijl, chefsgeolog
Fodd 1952
Aktieinnehav: 0

Utbildning
MSc i Struktur Geologi fran Universitetet i Leiden
(Nederlanderna)

Andra meriter:

Utsedd av Fennoscandian Review Board, FRB, som
kvalificerad person att verka enligt SveMins och FinnMins
regler for redovisning av mineraltillgdngar.

Torbjérn Grahn, Blockletning och Geofysik
Fodd 1949
Aktieinnehav: 1511 047
Utbildning

Lararhogskolan i Ume& samt utbildad geologtekniker

Yrkeserfarenhet

Torbjorn Grahn har lang erfarenhet av geologiska
undersokningar och anses av manga som en av Sveriges
framsta blockletare.

- Grundare och VD i Lappland Goldminers AB,

- Sveriges Geologiska Understkning SGU.

Thomas Ljung, Business controller
Fodd 1969

Aktieinnehav: 60 128
Utbildning

Civilekonom, University of the Pacific (Stockton, USA)

Yrkeserfarenhet

Thomas &r Business Controller i Botnia Exploration och
har VD-erfarenhet frin Wasa Sports Turf AB och Wasa
Golf AB. Thomas har aven erfarenhet frn Kalmar
Industries AB och Brokk Inc. i marknadsledande
positioner saval i Sverige som i USA.

REVISOR

Yrkeserfarenhet

Frank, som fr o m 2011 ar utsedd till ny chefsgelog, har
30 ars erfarenhet frAn gruvbranschen och
mineralprospektering i Grénland och Skandinavien och
har varit verksam for bland annat féljande foretag:

- Anglo American Exploration (Senior Geologist)

- Platinova A/S (Chief Geologist; VP Exploration)

- Greenex A/S (Chief Mine Geologist)

Ingemar Aslund, Blockletning och Geofysik
Fodd 1951
Aktieinnehav: 1450 982
Yrkeserfarenhet

Liksom Torbjorn Grahn uppfattas Ingemar som en av de
framsta blockletarna i Sverige. Har under manga ar varit
knuten till Sveriges Geologiska Undersdkning SGU och
har nyligen slutat sin befattning pa International Gold
Exploration AB (IGE).

Sven Egnell, Ekonomichef
Fodd 1969
Aktieinnehav 0

Utbildning
Civilekonom, Handelshdgskolan i Géteborg

Yrkeserfarenhet

Sven ar anlitad som ekonomichef pa konsultbasis via
ProXecutive Consultants dar han &ar verksam delagare
sedan 2007. Tidigare erfarenhet som revisor 1996-2007,
varav auktoriserad revisor 2002-2007.

Helena Arvidsson Algne
Fodd 1962
Auktoriserad revisor
KPMG AB
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