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Forvaltningsberattelse

Verksamheten

Gexco har som affarsidé att utveckla och utvinna metallfyndigheter i Skandinavien. Verksamheten bedrivs med langt
tagna hénsyn till ménniskor och milj6. Gexco dger via dotterforetaget Gexco Norge AS mineralfyndigheter innehéllande
guld och basmetaller i Nord-Norge. Totalt bestir Gexcos projektportfolj av 130 identifierade malomraden. Omfattningen
av verksamheten paverkas av utvecklingen pa den finansiella marknaden.

I Bindal har det genomforts prospektering och provdrift med syfte att verifiera drivvardigheten av fyndigheten i Kolsvik.
I Mo i Rana och kringliggande omraden har det genomforts omfattande geologiska undersdkningar i syfte att komplettera
de befintliga mineralresurserna i Mofjellet med en eller flera satellitfyndigheter.

Gexco har huvudkontor i Stockholm och bas for den operativa verksamheten med geologiska undersékningar i Mo i Rana.

Viktiga héindelser under rikenskapsiret

Goda resultat fran prospekteringen under 2008

I Bindal har kdrnborrningar bekriftat fyra guldmineraliserade huvudzoner i Bindal med en vertikal utstrackning pa dver
200 meter. Zonerna har en utstrickning i ldngdriktningen pa 6ver 300 meter for Oppgangen, 6ver 300 meter for Klondike,
50 meter for Sigma och 6ver 100 meter for Val d’Or. Ingen av zonerna ar avgrinsade i ldngdriktningen eller mot djupet.

I Mo i Rana har det i samarbete med NGU (Norges Geologiska Unders6kningar) genomforts ett projekt om
malmpotentialen i Mo i Rana.

I Mo i Rana har kérnborrningen i Hellerfjellet visat en skdrning med intressanta halter och en utstrackning mot djupet pd
cirka 250 meter. Aven ytprovtagning i Hellerfjellet bekraftar mineraliseringen. Geofysiska métningar indikerar en
mineralisering med en ldngd pé cirka tva kilometer.

Nira Narvik har ytprovtagning i Rombak-vinduet visat lovande guldhalter. Basta ytprov gav 3,9 gram per ton (ppm) i ett
prov pa 11,2 kg och 1,97 gram per ton i prov pa 5,43 kg. Enligt geologer pA NGU kan man anta att strukturen har en
betydande utstrackning.

Bearbetningstillstand i Bindal

Den norska Bergmastaren har beviljat bearbetningstillstand (utmal) for guldfyndigheterna i Kolsvik i Bindal Kommun. I
enlighet med norsk lag dr utmélet en av forutséttningar for att kunna starta gruvdrift. For att utmal skal beviljas krivs att
man kan dokumentera att en fyndighet kan antas att vara drivvérdig, eller inom rimlig tid kommer att bli drivvérdig.
Gexco fortsitter arbetet med ans6kan om koncession och miljétillstdnd som tillsammans med utmal krévs for reguljar
gruvdrift i storre skala.

NGM aterfar sitt tillstand
I och med att NGM, efter dgarbyte av borsverksamheten, har aterfatt sitt tillstdnd att bedriva bors kommer Gexco att
fortsatt vara listad pA NGM Equity.

Nedskrivning av tillgdngarna i Mo i Rana

Mineraltillgdngarna innehallande zink, bly och koppar i och kring Mo i Rana drabbas hart av fallande priser pa
basmetaller. Nér tillgdngarna forvéarvades var vérdet pa exempelvis zink ca 4 000 USD per ton och i dag handlas zink
kring 1 300 USD per ton. En grov 16nsamhetskalkyl visar att det dr svért att fa 1onsamhet pa tillgdngarna i Mo i Rana vid
zinkpriser under 2 000 USD per ton.

Vid utgangen av kvartal 3 2008 var de bokforda viardena for Gexcos immateriella tillgdngar drygt 148 MSEK. Av dessa
avsag ca 108 MSEK tillgadngarna i Mo i Rana och speglar de faktiska kostnaderna som Gexco har investerat i
prospektering och den betalning i aktier som skedde vid forvarvet av tillgdngarna under 2007. Gexco viljer att per
balansdagen helt skriva ned vardet av tillgangarna i Mo i Rana.

Nedskrivningen av tillgadngarna speglar Gexcos nuvarande plan for utvecklingen av tillgdngarna men behdver inte spegla
ett marknadsvarde pa tillgdngarna i Mo i Rana. Marknadsvirdet pa tillgdngarna kan dndras drastiskt om metallpriserna
stiger i framtiden.
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Finansiell stéillning
Koncernen hade pé balansdagen en likviditet pa 4 928 kSEK. Soliditeten uppgick till 93,1 %.
Koncernens egna kapital uppgick till 48 773 kSEK, vilket motsvarade 5,45 SEK per aktie.

Under januari och februari 2009 har Gexcos lopande kostnader reducerats kraftigt som medfor att Gexcos verksamhet kan
drivas vidare, men pa en kraftigt minskad aktivitetsnivd. Ledningen arbetar med och bedémer det som mgjligt att hitta
ytterligare finansiering under véaren 2009.

Resultatet for koncernen

Resultatet for koncernen under januari - december 2008 uppgar fore skatt till -131 817 (-23 901) kSEK, varav Gexco
Norge AS -33 686 (-18 099) kSEK. Resultatet i koncernen ar belastat med planenliga avskrivningar pa utrustningen i
Gexco Norge AS med 5 055 (3 663) kSEK och med nedskrivningar av mineraltillgdngarna i Mo i Rana med 108 316 (0)
kSEK. Nedskrivningarna skall ses mot bakgrund av det kraftiga prisfallet pa basmetaller under 2008.

Resultat for moderbolaget
Resultatet for moderbolaget under januari - december uppgar fore skatt till =103 040 (-5 081) kSEK. Resultatet 4r belastat
med extraordindra nedskrivningar av virdet pa aktier i dotterforetaget Gexco Norge AS med 94 400 kSEK.

Ovriga projekt i Gexco

Utdver innehaven i Bindal Gruver och Momin dger Gexco per balansdagen bearbetningstillstand (utmal) avseende
Harndsgruvan i Varmland. Mot bakgrund av hoga radande guldpriser pagér en utvardering av mojligheterna att i
samarbete med andra utveckla fyndigheten i Harnis.

Investeringar

Under januari - december 2008 har Gexco investerat 8 943 kSEK i prospektering och 336 kSEK i utrustning i for att
utveckla fyndigheterna i Bindal. Fér Mo i Rana har tidigare aktiverade kostnader for prospektering under januari —
september 7 887 kSEK, nu skrivits ned och inga aktiveringar har gjorts av kostnader under oktober — december. Dessa
prospekteringskostnader pa 3 748 kSEK har kostnadsforts.

Miljopaverkan

Miljopaverkan fran gruvverksamhet sker genom utslépp i luft, i vatten och genom fororening av mark. Gruvverksamhet
medfor vanligen stora fysiska ingrepp i naturen. Mangden restprodukter dr betydande och innehaller ofta metaller.
Gruvverksamhet forbrukar dven stora miangder energi.

Utsldpp i luft sker frimst som avgaser fran dieseldrivna fordon, dieseldrivna elaggregat och annan utrustning. Utslapp i
vatten kan vara i form av restkemikalier fran vatanrikning, lickage av vatten frén gruvgangar som innehéller rester av
sprangdmnen, sot, stoft och spillolja. Férorening av mark kan vara i form av spillolja och stoft innehéllande metaller.
Léngsiktig miljopaverkan fran gruvverksamhet uppstér i huvudsak pa grund av sulfidoxidation i anrikningssand

och upplag av graberg. Sulfidoxidationen kan ge upphov till surt och metallhaltigt lakvatten.

Miljopolicy

Gexco har en miljopolicy som syftar till att minimera paverkan pé luft, vatten och mark. Detta ska ske genom att:
o Utbilda och engagera alla anstéllda och anlitade underentreprendrer i Gexcos miljoarbete

Minimera anvindandet av energi och vatten

Anvinda teknologi som minskar anvdndandet av kemikalier och rdvaror

Mita och kontrollera paverkan pa drabbade omraden

Minska bullret fran verksamheten genom att férlagga bullerkéllor under jord

Folja lagar och forordningar

Strava efter stdndiga forbéattringar

O O 0O O 0 O

Anstillda
Medelantalet anstéllda under perioden var 19 personer pa heltid. Antalet anstéllda har kraftigt minskats under januari och
februari 2009.

Styrelsens arbete
Gexcos styrelse bestar av fyra ledamoter, valda av bolagsstimman. Styrelsen har under heldret 2008 haft sju
styrelsemdten. Darutover har styrelsen haft 16pande kontakt om bolagets verksamhet och utveckling.
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Viktiga héindelser som rapporterats efter rikenskapsarets utging
Inga vidsentliga hindelser har rapporterats efter rikenskapsarets utgang.
Framtida utveckling

Gexcos mal &r att genomfora en storre provdrift i guldfyndigheten i Bindal pa 10 000 ton under 2009. En provdrift under
2009 forutsitter att finansieringen &r 16st. For 2010 dr malséttningen att fortsétta guldproduktion i provdriftsskala och
efter att miljotillstand och koncession har beviljats 6verga i reguljar produktion med det befintliga anrikningsverket.
Verket bor med sma investeringar kunna byggas ut till en kapacitet pa 6ver 8 ton per timme.

Gexco bedomer att det finns goda forutséttningar att 16sa finansieringsfragan under varen 2009 och arbetar framst mot
norska investerare och mot olika norska statliga former av villkorslan och bidrag. Den positiva utvecklingen av guldpriset
okar mgjligheterna till finansiering. Gexcos huvudégare har givit bolaget en laneram pa 2 miljoner SEK for att sékra
finansieringsbehovet pé kort sikt.

Arsstimma
Ordinarie Arsstimma planeras till den 24 april 2009 k1. 13.00 p4 Wennergren Center, Sveaviigen 166 i Stockholm.

Informationspolicy
Gexco kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillféllen:

- Bokslutskommunikeé for 2008 presenterades den 19 februari 2009.
- Delérsrapport for jan — mars 2009 presenteras den 14 maj 2009..

- Halvérsrapport for jan — juni 2009 presenteras den 25 augusti 2009.
- Delarsrapport for jan - sept 2009 presenteras den 22 oktober 2009.
- Bokslutskommuniké for 2009 presenteras den 18 februari 2010.

Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns tillgdngliga pd www.gexco.se.

Ekonomisk oversikt

Koncernen 2008 2007 2006
Resultat per aktie, kr -14,72 -3,54 -2,68
Eget kapital per aktie, kr 5,45 20,62 10,22
Soliditet, % 93 93 91
Kassalikviditet, % 205 393 617
Moderbolag 2008 2007 2006
Soliditet, % 99 99 97

Omrakning av resultat per aktie har gjorts for 2007 och 2006 p.g.a. att en sammanlédggning av aktier, 1:100 innebérande att ett hundra
gamla aktier sammanléggs till en ny aktie, har genomforts under hosten 2008.

Forslag till disposition av moderbolagets resultat

Balanserat resultat -11 076 541
Overkursfond 190 947 192
Arets resultat -103 040 165

76 830 486

Styrelsen foreslér att 6verkursfonden, det balanserade resultatet och arets resultat,
76 830 486 kronor, balanseras i ny rékning.
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Gexco AB, finansiella rapporter

Resultatrikning

SEK

Nettoomsdttning

Ovriga rorelseintékter

Rorelsens kostnader
Prospekteringskostnader

Ovriga externa kos tnader

Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och mmateriella ankiggnings tillgdngar

Summa rérels ekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella pos ter

Nedskrivning av finansiella aniggnings tilgdngar
Finansiella intdkter

Finansiella kostnader

Summa finansiella poster

Inkomstskatt

Arets resultat hiinforligt till moderforetagets figare

Resultat peraktie fore och efter uts piddning

Not

6,12

22
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Koncernen Moderbolaget
2008-01-01  2007-01-01 2008-01-01 2007-01-01
2008-12-31  2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31
3341810 125385 - -
3341810 125385 - -
-3747931 - -
9085340 -8 128204 -5010552 -4857790
9349564 -13006264 -1545554 -1585831
-113 403 642 3657371 -32697 22582
135586477 | -24791839 -6588 803 -6466 203
132244667 | 24666454 -6588 803 -6466 203
- - -94 400 000 -
466054 829 630 1472008 1388317
38122 -64397 -3523370 3197
427932 765233 -96 451362 1385120
-131816735 23901221  -103040 165 -5081083
-14,72 -3,54
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Balansrikning

SEK
Tillgdangar

Anliggnings tillgingar

Immateriella tillgangar
Balanserade utvecklingsutgifter avseende
prospektering och utvarderingstillgdngar

Materiella anléiggnings tillgingar
Biologiska tillgangar

Maskiner och nventarier
Finansiella tillgangar

Andelarikoncernforetag
Andra langfristiga fordringar

Summa anléiggnings tillgingar

Oms éttnings tillgangar

Varulager

Fardiga varor och handels varor

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Kortfristiga placeringar

Likvida medel

Summa oms éttnings tillgangar

S umma tillgangar

Not

10

11
12

14
19,21

15
16

Koncernern Moderbolaget
2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31
38068816 132 784 486 - -
38068816 132784 486 - -
333067 333067 333067 333067
6286812 11584851 103613 123010
6619879 11917918 436 680 456077
- - 77135476 148251626
259 556 256255 28288456 24016255
259556 256255 105423932 172267881
44948251 144958 659 105860612 172723958
546323 438 655 - -
546323 438 655 - -
308 980 483202 - -
1095169 7411202 586908 450594
544165 2028 644 1524259 480376
1948314 9923048 2111167 930970
4928506 43032405 3869969 41476102
4928506 43032405 3869969 41476102
7423143 53394108 5981136 42407072
52371394 198352767 111841748 215131030
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Balansrikning
SEK Koncernern Moderbolaget
Eget kapital och skulder Not 2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Eget k apital
Kapital ochreserversomkan hinforastill
moderforetagets aktiedgare
Aktiekapital, antalaktier 8 953 995,(895 399 549) 17 17907991 17907991 17907991 17907991
Overkurs fond - - - -
Reservfond 16 149760 16 149 760 16 149 760 16 149 760
Ovrigt tils kjutet kapital 200894 485 201090 605 190947192 191143312
Reserver -2 888732 944 906 - -
Balanserat resultat -51473494 -27572272 -11076 541 -5995458
Arets resultat -131816735 -23901222 -103 040 165 -5081 083
Summa eget k apital 48773275 184619768 110888237 214124522
Awséittningar
Avsittningar for dterstédllande av mark 19,21 250000 250000

250000 250000
Langfristiga skulder
Avsiéttningar for dterstillande av mark 21 250000 250000

250000 250000

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 884374 5529255 433120 307161
Ovriga kortfristiga skulder 935174 5511783 58504 102 145
Upplupna kostnader och forutbetalda intédkter 18 1528571 2441961 211887 347202
Summa kortfristigaskulder 3348119 13482999 703511 756 508
Summa eget kapital ochskulder 52371394 198352767 111841748 215131030
Stilldaséikerheter ochansvarsforbindelser
Ansvarsforbindelser 19 4110538 6179600
Stéllda sdkerheter 19 250000 250000
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Forindring i eget kapital

SEK Balanserat
Koncernen Ovrigt resultat inkl.
Aktie- tillskjutet Reserver arets Totalt
kapital kapital resultat eget kapital
Eget kapital 2007-01-01 8 637 158 64 499 087 -1407562 -27572272 44 156 411
Omriékningsdifferenser - - 2352 468 - 2352 468
Summa formégenhets
forindringar redovisade
direkt i eget kapital - - 2352 468 - 2352 468
Arets resultat - - - -23901222  -23901222
Summa
formogenhetsforindringar 8637 158 64 499 087 944906 -51473 494 22 607 657
Nyemission 9270 833 162 135018 - - 171405 851
Nyemissionskostnader - -9393 740 - - -9393 740
Eget Kapital 2007-12-31 17 907 991 217 240 365 944906 -51473494 184 619 768
Omrékningsdifferenser - -3 833 638 - -3 833 638
Summa formégenhets
forindringar redovisade 0
direkt i eget kapital 17 907 991 217 240 365 -3833638 -51473 494 -3 833638
Arets resultat - - - -131816735 -131816735
Nyemissionskostnader -196 120 - - -196 120
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 217 044 245 -2 888732 -183 290 229 48 773 275
Forindring i eget kapital Balanserat
SEK resultat inkl.
Moderbolaget Aktie-  Overkursfond/ arets Totalt
kapital Reservfond resultat eget kapital
Eget Kapital 2007-01-01 8 637 158 54 551 794 -5 995 458 57 193 494
Nyemission 9270 833 162 135018 171 405 851
Nyemissionskostnader - -9393 740 - -9393 740
Arets resultat - - -5081083 -5 081 083
Eget Kapital 2007-12-31 17 907 991 207293072 -11076541 214 124 522
Nyemissionskostnader -196 120 -196 120
Arets resultat -103 040 165 -103 040 165
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 207 096 952 -114116706 110 888 237
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Kassaflodesanalys
SEK

Kassaflode frin den 16pande verksamheten
Nettoresultat
Justering for poster sominte ingér i kassaflodet
Av- och nedskrivningar
Ovriga ej likviditetspaverkande poster
Betald skatt
Kassaflode frin den 16pande verksamheten
fore foriandringar i rorelsekapitalet

Kassaflode frdan fordndringar i rorelsekapitalet:
Okning (-) / Minskning (+) av varulager

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder
Kassaflode frin den 16pande verksamheten

Kassaflode frin inves terings verksamheten
Forvarv av dotterbolag

Okning (-) / Minskning (+) av langfristiga fordringar
Forvérv av immateriella tillgdngar

Forvérv av materiella anldggningstillgdngar

Lan till koncernforetag

Kassaflode fran investerings verksamheten

Kassaflode frin finansieringsverksamheten
Nyemission, netto efter nyemissionskostnader
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid érets ingang
Omrikningsdifferens i likvida medel
Forvirvade likvida medel

Likvida medel vid arets utgéng

Tilldiggsupplysningar till kassaflédesanalys - koncernen

Likvida medel

Foljande delkomponenter ingdr i likvida medel:
Kassa och bank

Réntefond

Koncernen Moderbolaget
2008-01-01 2007-01-01 2008-01-01 2007-01-01
Not 2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31
-131 816 735 -23 901 221 -103 040 165 -5 081 083
113 403 641 3657371 94 432 697 22 582
-277 335 -462 000 - -
-18 690 429 -20 705 850 -8 607 468 -5 058 501
- 423 147 - -
7954 140 -6 586 697 -1 180 198 -432 805
-9909 147 7441 553 -52 997 -533 259
20 645 436 20274 141 -9 840 663 -6 024 565
- - -23 283 850 -16 086 196
-16 830 446 -18 164 287 - -
-336 157 -8314 791 -13 300 -139 908
- - -4 272201 -23 487 868
-17 166 603 26479 078 -27 569 351 -39 713 972
-196 120 67612111 -196 120 67612111
-196 120 67612111 -196 120 67612111
-38 008 159 20 858 892 -37 606 134 21 873 574
43 032 405 21 847 287 41476 103 19 602 529
-95 740 168 223 - -
- 158 000 - -
4 928 506 43 032 402 3 869 969 41476 103
1 830 996 3343012 772 459 38378 593
3097510 39 689 393 3097 510 3097510
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Noter till de finansiella rapporterna
Allméin information

Gexco AB (moderbolaget) och dess dotterbolag (sammantaget koncernen) dr verksamma inom gruvnéring. Verksamheten
utgdrs av utveckling och utvinning av guldfyndigheter i Norden.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med site i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ar
Sveavigen 166, Stockholm. Postadress dr Box 19517, 104 32 Stockholm.

Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nar denna koncernredovisning upprittats framgér nedan. Dessa
principer har tillimpats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Grund for rapporternas uppriittande

Koncernredovisningen for Gexco-koncernen har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen, Radet for Finansiell
Rapporterings rekommendation RFR 1:1 — Kompletterande redovisningsregler for koncerner och International Financial
Reporting Standards (IFRS) séddana de antagits av EU.

Arsredovisningen for moderbolaget Gexco AB #r upprittad enligt Arsredovisningslagen med beaktande av uttalande fran
Redovisningsradets akutgrupp samt med tillimpning av Radet for Finansiell Rapportering RFR 2:1, Redovisning for
juridiska personer. Detta innebdr som huvudregel att de internationella redovisningsreglerna IFRS/IAS som har antagits
av EU tillimpas s4 langt som mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning.

Att upprétta rapporter i overensstimmelse med IFRS kriaver anvéndning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsdndamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa beddmningar vid tilldmpning av koncernens
redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av beddmning, som &r komplexa eller saidana omréden dér
antaganden och uppskattningar dr av visentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden forutom biologiska tillgdngar, som redovisas till verkliga
vérden i enlighet med IAS 41 “Jord- och skogsbruk” samt finansiella instrument som redovisas till verkliga vérden i
enlighet med IAS 39, Finansiella instrument , ”Redovisning och vérdering”.

Tillimpning av nya eller lindrade standarder

(a) Andringar av befintliga standarder som har triitt i kraft 2008

IAS 39 (&ndring) och IFRS 7 (dndring), ”Omklassificering av finansiella instrument” (géller frén 1 juli
2008). Andringen i IAS 39 ger under vissa omstindigheter foretag méjlighet att omklassificera finansiella
tillgdngar som innehas for handel. Andringen ir inte obligatorisk och bedéms frimst paverka

banker och andra liknande foretag. Koncernen tillimpar inte dndringen i IAS 39 och IFRS 7 (dndring).

(b) Tolkningar som trdtt i kraft 2008, men som inte dir relevanta for koncernen

IFRIC 11, ”IFRS 2 — Transaktioner med egna aktier, &ven koncerninterna” behandlar aktierelaterade
transaktioner som innefattar egna aktier eller som inbegriper koncernforetag (exempelvis optioner
avseende ett moderforetags aktier). IFRIC 11 ger védgledning om huruvida dessa transaktioner ska
redovisas som aktierelaterade ersittningar som regleras med egetkapitalinstrument eller med kontanter
i de separata finansiella rapporterna f6r moderforetaget respektive andra berdrda koncernforetag.

Denna tolkningar har ingen péverkan pa koncernens finansiella rapporter.
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(¢) Standarder, indringar och tolkningar av befintliga standarder diir iindringen dnnu inte har triitt

i kraft och inte har tillimpats i fortid av koncernen

Foljande standarder och tolkningar av befintliga standarder har publicerats och &r obligatoriska for

koncernens redovisning for rdkenskapsar som borjar den 1 januari 2009 eller senare, men har inte

tillampats 1 fortid:

IAS 23 (Andring), “Lénekostnader” (giller fran 1 januari 2009).

IAS 1 (Reviderad), ”"Utformning av finansiella rapporter” (géller frén 1 januari 2009).

IFRS 2 (Andring), " Aktierelaterade ersittningar” (giller frén den 1 januari 2009). IAS 32 (Andring) 1, “Finansiella
instrument: Klassificering, och IAS 1 (Andring), ”Utformning av

finansiella rapporter” — ”Puttable financial instruments and obligations arising on liquidation”

(gdller fran 1 januari 2009).

IAS 39 (Andring), "Finansiella instrument: Redovisning och virdering" - "Eligible Hedged Items"

(géller frn den 1 juli 2009). IFRS 1 (Andring) 1, “Forsta gdngen IFRS tillimpas” och IAS 27 “Koncernredovisning och
separata finansiella rapporter” (géller fran 1 januari 2009

IAS 27 (Reviderad), "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter” (géller frén 1 juli 2009).

IFRS 3 (Reviderad), "Rorelseforvarv” (géller frén 1 juli 2009).

IFRS 5 (Andring) ”Anliggningstillgdngar som innehas for forsiljning och avvecklade verksamheter”

(och den dérav foljande dndringen av IFRS 1, ”Forsta gangen IFRS tillampas) (géller fran 1 juli 2009).

IAS 23 (Andring) “Lénekostnader” (giller fran 1 januari 2009). IAS 28 (Andring)1, “Innehav i intresseforetag” (och de
dérav foljande dndringarna i IAS 32, ”Finansiella instrument: Klassificering” och IFRS 7, ”Finansiella instrument:
Upplysningar”) (géiller frén 1januari 2009).

IAS 38 (Andring), “Immateriella tillgingar” (géller fran 1 januari 2009).

IAS 19 (Andring), “Ersittningar till anstillda” (giller frdn 1 januari 2009). Andringen &r en del av

IASBs érliga forbittringsprojekt som publicerades i maj 2008.

Koncernen kommer att tillimpa IAS 19 (Andring) fran 1 januari 2009.

IAS 39 (Andring), “Finansiella instrument: Redovisning och virdering” (géller frdn den 1 januari 2009).
Andringen 4r en del av IASBs 4rliga forbittringsprojekt som publicerades i maj 2008.

Koncernredovisning

Dotterforetag ar alla de foretag dar Koncernen har rétten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett sétt som
vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer 4n hélften av rostritterna. Dotterforetag inkluderas i
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas ur
koncernredovisningen frén och med den dag dé det bestimmande inflytandet upphor.

Forviarvsmetoden anvénds for redovisning av Koncernens forvérv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett forvarv
utgdrs av verkligt vérde pa tillgangar som ldmnats som erséttning, emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna eller
Overtagna skulder per dverlatelsedagen, plus kostnader som &r direkt hanforbara till forvarvet. Identifierbara forvérvade
tillgédngar och &vertagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforvirv vérderas inledningsvis till verkliga varden
pa forvéarvsdagen, oavsett omfattning péa eventuellt minoritetsintresse. Det dverskott som utgors av skillnaden mellan
anskaffningsvirdet och det verkliga vérdet pd Koncernens andel av identifierbara férvéarvade nettotillgangar redovisas
som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt viarde for det forvarvade dotterforetagets nettotillgangar,
redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrikningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernforetag
elimineras. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den Overlatna tillgangen. Redovisningsprinciperna for dotterforetag har i forekommande fall dndrats for att
garantera en konsekvent tillimpning av koncernens principer.
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Segmentrapportering

En rorelsegren dr en grupp tillgdngar och verksamheter som tillhandahéller produkter eller tjénster som ar utsatta for
risker och mojligheter som skiljer sig fran vad som géller for andra rorelsegrenar. Geografiska omraden tillhandahaller
produkter eller tjdnster inom en ekonomisk miljo som dr utsatt for risker och mojligheter som skiljer sig fran vad som
géller for andra ekonomiska miljéer. Gexco verkar inom en rorelsegren, prospektering, och ett geografiskt omrade, Norge.

Omrikning av dotterbolag i utlindsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingér i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Koncernen ar varderade i den valuta som anvénds i
den ekonomiska milj6 dér respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen
anvénds NOK, som dr Moderforetagets funktionella valuta. Rapportvaluta &r svenska kronor, SEK.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som géller pa
transaktionsdagen. Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av saddana transaktioner och vid
omrékning av monetédra tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrdkningen.

(c) Koncernforetag
Resultat och finansiell stillning for alla koncernféretag som har en annan funktionell valuta &n rapportvalutan, omraknas
till koncernens rapportvaluta enligt foljande:

1) tillgangar och skulder i balansrdkningen omréknas till balansdagskurs,

2) intdkter och kostnader i resultatrikning omréknas till genomsnittlig valutakurs (savida inte denna genomsnittliga kurs
inte &r en rimlig approximation av den ackumulerade effekten av de kurser som géller pé transaktionsdagen, i vilket fall
intdkter och kostnader omréknas per transaktionsdagen), och

3) alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas som en separat del av eget kapital.

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till f61jd av omrékning av nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter och av uppléning och andra valutainstrument som identifierats som sikringar av sddana
investeringar, till eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet redovisas sadana kursdifferenser i resultatrdkningen
som en del av realisationsvinsten/-forlusten.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid férvarv av en utlandsverksamhet behandlas som
tillgédngar och skulder hos denna verksamhet och omréknas till balansdagens kurs.

Valutakurser
Foljande valutakurser har anvénts i samband med uppréittande av &rsredovisningen.

Balansdagskurs Genomsnittskurs
100 NOK motsvarar i SEK 110 117

Immateriella tillgdngar

Balanserade utvecklingsutgifier avseende prospektering och utvdrderingstillgangar

Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter redovisas i enlighet med IFRS 6 Prospektering efier samt utvirdering
av mineraltillgangar. Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter varderas till anskaffningsvérde och avser alla
utgifter direkt hanforliga till prospektering och utvérdering av mineraltillgangar. I balanserade prospekterings- och
utvirderingstillgdngar ingar utgifter for inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrikningsforsok samt
geologiska studier.

Nir teknisk mdjlighet och kommersiell genomforbarhet att utvinna en mineraltillgang kan pavisas, kommer balanserade
utvecklingsutgifter inte ldngre att klassificeras sasom prospekterings- och utvérderingstillgang. Omklassificering kommer
dé att ske, varpd redovisning sker i enlighet med IAS 16 respektive IAS 38, beroende av hur tillgdngarna omklassificeras.

Nedskrivningsbehov pé prospekterings- och utvdrderingstillgangar provas, utifran kraven i IFRS 6, nar fakta och
omstandigheter tyder pa att det redovisade virdet for en prospekterings- och utvéirderingstillgdng kan dverstiga dess
atervinningsvarde. Néar fakta och omstandigheter tyder pa att det redovisade vérdet dverstiger atervinningsvardet gors
vérdering, klassificering och ldmnas upplysningar utifrén kraven i IAS 36, Nedskrivningar.
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Materiella anléiggningstillgangar

Maskiner och inventarier

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde med avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar.
Avskrivningen gors utifran tillgdngens bedomda nyttjandeperiod. Maskiner och inventarier skrivs av med 20 - 35 %
per ar.

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod provas varje balansdag och justeras vid behov. En tillgédngs redovisade
vérde skrivs genast ner till dess atervinningsvirde om tillgangens redovisade virde 6verstiger dess bedomda
atervinningsvérde.

Biologiska tillgdangar

Den biologiska tillgdngen bestéar av skog. Skogen har vérderats till verkligt viarde efter avdrag for uppskattade
forséljningskostnader. Det marknadsnoterade priset for marknaden for skog utgdr grunden for berdkningen av tillgangens
verkliga virde. Vinster och forluster som uppkommer nér tillgdngen redovisas till verkligt vérde, efter avdrag for
uppskattade forsdljningskostnader, inkluderas i resultatet fér den period i vilken den uppkommer.

Nedskrivningar

Tillgdngar som skrivs av bedoms med avseende pa viardeminskning narhelst handelser eller fordndringar i forhallanden
indikerar att det redovisade vardet kanske inte &r dtervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med vilket
tillgdngens redovisade virde dverstiger dess atervinningsvirde. Atervinningsvirdet &r det hogre av en tillgdngs verkliga
varde minskat med forséljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas
tillgdngarna pa de lagsta nivaer dér det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter).

Finansiella instrument

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i féljande kategorier: lanefordringar, kundfordringar och finansiella
tillgdngar som kan séljas. Klassificeringen &r beroende av for vilket syfte instrumenten forvédrvades. Ledningen faststéller
klassificeringen av instrumenten vid den forsta redovisningen och omprovar detta beslut vid varje rapporteringstillfille.

Ldnefordringar och Kundfordringar

Kundfordringar &r icke-derivata finansiella tillgdngar med faststéllda eller faststillbara betalningar som inte r noterade pa
en aktiv marknad. Utmérkande é&r att de uppstér niar Koncernen tillhandahéller pengar, varor eller tjanster direkt till en
kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran. Lanefordringar och kundfordringar ingar i posten Kundfordringar i
balansrakningen.

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt vérde och dérefter till upplupet anskaffningsviarde med tillimpning av
effektivrantemetoden, minskat med eventuell reservering for vardeminskning. En reservering for vardeminskning av
kundfordringar gors nér det finns objektiva bevis for att Koncernen inte kommer att kunna erhélla alla belopp som &r
forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden mellan tillgdngens
redovisade viarde och nuvirdet av bedomda framtida kassafloden, diskonterade med effektiv rdnta. Det reserverade
beloppet redovisas i resultatrakningen.

Finansiella instrument som kan sdljas

Finansiella tillgdngar som kan séljas &r icke-derivata tillgdngar som antingen har hénforts till denna kategori eller inte
klassificerats i ndgon av dvriga kategorier. De ingér i anldggningstillgdngar om ledningen inte har for avsikt att avyttra
tillgdngen inom 12 ménader efter balansdagen.

K&p och forséljningar av finansiella instrument redovisas pa affdrsdagen, det datum da Koncernen forbinder sig att kopa
eller sélja tillgangen. Finansiella instrument vérderas inledningsvis till verkligt varde plus transaktionskostnader, vilket
géller alla finansiella tillgangar som inte vérderas till verkligt vérde via resultatrdkningen. Finansiella instrument tas bort
fran balansrdkningen nér rétten att erhalla kassafldden fran instrumentet har 16pt ut eller 6verforts och Koncernen har
overfort i stort sett alla risker och fordelar som dr forknippade med dganderétten. Finansiella tillgdngar som kan sdljas och
finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt
vérde. Nir instrument som klassificerats som finansiell tillgdng som kan siljas siljs, eller da nedskrivningsbehov
foreligger for dessa, fors ackumulerade justeringar av verkligt vérde till resultatrdakningen sdsom Intékter fran finansiella
instrument.
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Likvida medel

I likvida medel ingér kassa och banktillgodohavanden och tillika kortfristiga placeringar med 16ptid fran
anskaffningstidpunkten till hogst 90 dagar.

Aktiekapital

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

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrdkningsmetoden, pa alla temporéra skillnader som uppkommer
mellan det skatteméssiga vérdet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade vérden i koncernredovisningen. Om
emellertid den uppskjutna skatten uppstar till f61jd av en transaktion som utgdr den forsta redovisning av en tillgang eller
skuld som inte &r ett foretagsforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller
skattemaissigt resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av skattesatser (och — lagar) som har
beslutats eller aviserats per balansdagen och som forvéntas gélla nédr den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller
den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida skattemissiga 6verskott kommer att
finnas tillgéngliga, mot vilka de temporéra skillnader kan utnyttjas.

Ersittning till anstiillda

Pensionsforpliktelser
Moderbolaget och dotterbolagen har tecknat avgiftsbestimda pensionsplaner for sin personal.

Ersdttning vid uppsdgning

Erséttningar vid uppsdgning utgér nér en anstéllds anstéllning sagts upp fore normal pensionstidpunkt eller da en anstilld
accepterar frivillig avgang fran anstillning i utbyte mot sddana ersdttningar. Koncernen redovisar avgangsvederlag nér
den bevisligen &r forpliktad endera att sdga upp anstéillda enligt en detaljerad formell plan utan mojlighet till aterkallande,
eller att lamna ersdttningar vid uppsdgning som resultat av ett erbjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgéng
fran anstillning. Forméner som forfaller efter mer dn 12 ménader fran balansdagen diskonteras till nuvirde.

Avsiittningar

Avsittningar for miljoaterstillande atgarder, omstruktureringskostnader och réttsliga krav redovisas nér Koncernen har en
befintlig legal eller informell forpliktelse till f61jd av tidigare handelser, det &r mer sannolikt att ett utflode av resurser
krévs for att reglera dtagande &n att sé inte sker, och beloppet har beréknats pa ett tillforlitligt sétt. Avséttningar for
omstrukturering innefattar kostnader for uppségning av leasingavtal och for avgangsersittningar. Inga avsittningar gor for
framtida rorelseforluster.

Intakter

Bolaget har dnnu inte haft ndgon intékt fran sin huvudsakliga verksamhet som skall besta av gruvdrift. Hittillsvarande
intdkter har bestatt i forsdljning av tjdnster. Intékter innefattar det verkliga vérdet av salda tjanster exklusive
mervardesskatt. Intdkter redovisas enligt foljande:

Forsdljning av tjidnster

Forsdljning av tjanster intdktsredovisas i den redovisningsperiod dé tjdnsterna utfors.

Rdéinteintdkter
Rénteintakter intdktsredovisas fordelat 6ver 16ptiden med tillimpning av effektivrantemetoden.
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Leasing

Leasing dér en visentlig del av riskerna och fordelarna med dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gors under leasingperioden kostnadsfors i resultatrdkningen linjért 6ver leasingsperioden. For
koncernen géller dock att kostnader avseende samtliga leasingavtal aktiveras i enlighet med IFRS 6.

Finansiell riskhantering

En koncern utsitts vanligtvis genom sin verksamhet for en méngd olika finansiella risker: marknadsrisk (inklusive
valutarisk, rénterisk, och prisrisk), kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflodesrisk. For ndrvarande dr koncernens finansiella
risker forhallandevis hoga dé bolagets likvida medel forbrukas kontinuerligt. Styrelsens beddmning &r att koncernen &r
going concern trots den hoga risken.

(a) Marknadsrisk
(i) Valutarisk
Koncernen verkar internationellt och utsétts for olika valutaexponeringar, framfor allt avseende norska och svenska
kronor. Valutarisk uppkommer genom framtida afférstransaktioner, redovisade tillgangar och skulder, samt
nettoinvesteringar utlandsverksamheten. Koncernen har valt att for narvarande inte sékra ndgon del av sin
valutaexponering.

Moderbolagets innehav i utlindskt dotterbolag &r exponerat for valutaomrakningsdifferenser.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstirkts med 10 % i forhéllande till NOK och alla andra variabler konstanta,
skulle arets resultat per den 31 december 2008 ha varit 3 369 kSEK ldgre/hogre (2007, 1 816 kSEK ldgre/hdgre)

(ii) Prisrisk
Koncernens exponeras for prisrisk avseende utvecklingen av ravarupriser. Ingen sékring sker for ndrvarande av
ravarupriser.

(iii) Rénterisk avseende kassafloden och verkliga virden
Eftersom koncernen inte innehar négra vésentliga réantebdrande tillgdngar dr koncernens intdkter och kassaflode fran
den l6pande verksambheten i allt vésentligt oberoende av férdndringar i marknadsréntor.

(b) Kreditrisk
Koncernen har inga visentliga kreditrisker.

(c) Likviditetsrisk

Forsiktighet i hantering av likviditetsrisk innebdr att inneha tillrdckliga likvida medel och sdljbara vardepapper for att
mota det likviditetsbehov som prospekteringsverksamheten skapar. Koncernens stravan &r att i verksamhetens nuvarande
fas sdkerstilla likviditeten genom &dgarfinansiering (nyemissioner) och lanefinansiering (upprétthélla avtal om
lyftningsbara krediter).

Ledningen foljer ocksé noga rullande prognoser for koncernens likviditet, som bestar av likvida medel

(d) Kapitalrisk

Koncernens mél avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens forméga att fortsétta sin verksamhet sé att den kan
generera avkastning till aktiedgarna och nytta for andra intressenter och uppratthalla en optimal kapitalstruktur for att
hélla kostnaderna for kapitalet nere.

Da koncernen hittills till storsta delen varit hdnvisad till finansiering via emittering av aktier, har inga mal for
skuldsdttningsgrad satts upp. Denna policy revideras 16pande allt eftersom verksamheten utvecklas.
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Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprittat sin &rsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Rédet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2.1 Redovisning for juridisk person. RFR 2.1 innebér att moderbolaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden sa langt detta &r
mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilldgg som ska goras frén IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas enligt anskaffningsvardemetoden. Biologiska tillgdngar redovisas i moderbolaget till ett
belopp motsvarande utgifterna for tillgangarnas forviarv med avdrag for eventuell nedskrivning.

Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsindamal

Uppskattningar och bedémningar utvéirderas 16pande och baseras pé historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pé framtida handelser som anses rimliga under radande forhallanden.

Viktiga uppskattningar och antaganden for redovisningsindamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for redovisningsdndamal som blir foljden
av dessa kommer, definitionsmaéssigt, sillan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som
innebér en betydande risk for visentliga justeringar i redovisade vérden for tillgdngar och skulder under nastkommande

rakenskapsar diskuteras nedan.

Prévning av nedskrivningsbehov for balanserade utvecklingsutgifter avseende prospektering och utvirderingstillgangar
Koncernen undersoker varje &r om nagot nedskrivningsbehov foreligger for balanserade utvecklingsutgifter avseende
gruvdrift i enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs ovan avseende Immateriella tillgangar.

Mineraltillgdngarna innehallande zink, bly och koppar i och kring Mo i Rana drabbas hart av fallande priser pa
basmetaller. Nér tillgdngarna forvéarvades var virdet pa exempelvis zink ca 4 000 USD per ton och i dag handlas zink
kring 1 300 USD per ton. En grov 16nsamhetskalkyl visar att det dr svért att fa 1onsamhet pa tillgdngarna i Mo i Rana vid
zinkpriser under 2 000 USD per ton.

Vid utgéngen av kvartal 3 2008 var de bokforda véirdena for Gexcos immateriella tillgangar 149,4 MSEK. Av dessa avsag
108,3 MSEK tillgangarna i Mo i Rana och speglar de faktiska kostnaderna som Gexco har investerat i prospektering och
den betalning i aktier som skedde vid forvérvet av tillgangarna under 2007. Gexco viljer att per balansdagen helt skriva
ned vérdet av tillgdngarna i Mo i Rana enligt IAS 36.

Virdet pa de immateriella tillgangarna, balanserade prospekterings- och utvirderingsutgifter, uppgar efter nedskrivning
av tillgdngarna kring Mo i Rana till 38,1 MSEK (133 MSEK for Bindal och Mo i Rana) MSEK. Skulle férutsdttningarna
for de underliggande beddmningarna som utgor grunden for vérdet pa de immateriella tillgdngarna dndras och fakta och
omstandigheter framkomma som tyder pa att nedskrivningstest i enlighet med IAS 36 skulle behvas genomforas kan
vérdet behova skrivas ned ytterligare. Nagra omstindigheter eller fakta som tyder pa att en nedskrivning skulle vara
motiverad har ej framkommit avseende tillgangen i Bindal.

Virdet pa tillgdngarna &r bl.a. avhingiga:
- Att tillstand att bryta malm erhélles,
- Attutvinning paborjas
- Att summan av nedlagda kostnader samt det diskonterade vérdet av framtida utgifter for att utvinna mineralerna
understiger nuvérdet av de intdkter som utvinningen av mineralerna bedoms generera.

Virdet av tillgdngarna i form av balanserade utvecklingsutgifter for gruvdrift dr beroende att bolaget erhéller
brytningstillstdnd pa de platser ddr prospektering sker. Dessa platser &r Kolsvik, Reppen samt Finnlifjellet i Norge.
Ledningens beddmning ar att det finns goda mojligheter att erhalla brytningstillstand.

Aterstillande av mark

I nuldget &r en avsittning upptagen om 250 000 SEK, vilket enligt ledningens bedémning &r det maximala belopp som
koncernen i nulédget kommer att behdva betala for att aterstdlla marken. Gexco AB dger bearbetningsstillstdnd (utmal)
avseende Harndsgruvan i Varmland. For verksamheten i Norge har ledningen gjort beddmningen att ndgot tagande for
aterstillande av mark ej foreligger.
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Not 2 Personal

Medelantal anstillda 2008 2007
Moderbolaget
Min 1 1
Kvinnor 0 1
Totalt i moderforetaget 1 2
Dotterbolaget
Main 13 11
Kvinnor 5 3
Totalt i dotterforetag 18 14
Koncernen totalt 19 16
Konsfordelning i foretagsledningen 2008-12-31 2007-12-31
Andel Andel
kvinnor 1 % kvinnor 1 %
Koncernen
Andel kvinnor
Styrelsen 25% 25%
Foretagsledningen 0% 0%
Moderbolaget
Andel kvinnor
Styrelsen 25% 25%
Foretagsledningen 0% 0%
Loner, andra erséttningar och sociala kostnader
2008 2007
Koncernen
Styrelse, VD och foretagsledning 1 609 329 2 806 080
(varav rorlig ersittning) 0 0
Ovriga anstillda 10 878 435 6426 861
Summa 12 487 764 9232941
Sociala kostnader 2272672 1132631
(varav pensionskostnader) (1187 896) (335 596)
Moderbolaget
Styrelse, VD och foretagsledning 997 942 977 200
(varav rorlig ersittning) 0 0
Ovriga anstillda 180 625 208 298
Summa 1178 567 1 185498
Sociala kostnader 594 805 570 140
(varav pensionskostnader) (171 184) (164 291)
Erséttning till ledande befattningshavare under rikenskapsaret:
Grundlén/arvode | Rorlig ersittning | Ovriga formaner | Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande, Bjorn Wolrath 120 000 0 0 0 120 000
Styrelseledamot, Joakim Gip 80 000 0 0 0 80 000
Styrelseledamot, Elisabet Palm-Werner| 80 000 0 0 0 80 000
Verkstillande direktor 753312 0 0 171 184 924 496
Ovrig foretagsledning 2 636 887 0 0 31590 2668477
Totalt styrelse och foretagsledning 3670199 0 0 202774 3872973

I beloppet Grundlon/arvode avseende dvriga befattningshavare ingér 691 700 kr fakturerat fran Firma Mikael Karlin,

avseende den person som tjanstgdér som Finanschef i koncernen samt styrelsemedlem i dotterbolaget. I samma belopp ingér
ocksé ett fakturerat arvode om SEK 1 333 800, avseende person i foretagsledning i Norge.

Not 2 Personal forts.
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Ledande befattningshavares forméner

Principer

Ersdttningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststdlls av aktiedgarna vid arsstimman och géller perioden till
nista arsstimma. Den erséttning som betalas till verkstillande direktoren och andra ledande befattningshavare utgar i
form av fast l6n.

Ersdttning och formdner till styrelsen
Den totala erséttningen for rakenskapsaret 2008 till bolagets styrelse uppgick till 280 (280) tkr, varav 120 (120) tkr avsag
ersittning till styrelsens ordférande

Ersdttning och formdner till verkstdillande direktéren
Ersdttningen till den verkstdllande direktoren uppgick for 2008 till 924 (861) tkr, bestdende av en fast 16n om 753 (697) tkr
och en pensionskostnad pa 171 (164) tkr.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststélld pensionsplan for personal och ledande befattningshavare. Pensionsavgiften ar avgiftsbestamd.

Avgdngsvederlag
Inga avgangsvederlag har utfists. Uppsédgningstiden for VD uppgér till 6 méanader och ar 6msesidig bade fran bolagets
sida och frén VD’s sida.

Not 3 Nettoomséittning

2008 2007
Koncernen
Forsiljning tjénster 3341 810 125 271
Moderbolaget
Forsiljning tjanster - -
Not 4 Ersittning till revisorer
2008 2007
Koncernen
Revisionsuppdrag 272750 253 574
Andra uppdrag 102 490 380 948
Summa 375 240 634 522
Moderbolaget
Revisionsuppdrag 185 000 158 785
Andra uppdrag 59200 380 948
Summa 244 200 539733
All ovanstdende erséttning har erlagts till PricewaterhouseCoopers AB.
Not 5 Nedskrivning av finansiella anliggningstillgingar
2008 2007
Moderbolaget
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 94 400 000 -
94 400 000 -
Not 6  Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella anliggningstillgangar
2008 2007
Koncernen
Maskiner och inventarier, avskrivning 5087916 -
Immateriella tillgadngar, nedskrivning 108 315 726 3657371
113 403 642 3657371
Moderbolaget
Maskiner och inventarier, avskrivning 32697 22 582
32697 22582
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Not 7 Finansiella intiakter

2008 2007
Koncernen
Rénteintdkter, ovriga 466 054 829 630
466 054 829 630
Moderbolaget
Valutakursdifferens - 296 980
Rénterintékter koncern 1050 354 315711
Rénteintdkter, ovriga 421 654 775 626
1472 008 1388317
Not 8 Finansiella kostnader
2008 2007
Koncernen
Réntekostnader, 6vriga 38122 64 397
38122 64 397
Moderbolaget
Valutakursforluster 3521304 -
Réntekostnader, 6vriga 2 066 3197
3523370 3197

Not 9 Inkomstskatt

Koncernen

Den 31 december 2008 hade koncernen skatteméssiga underskott om ca 79 (45) MSEK. Uppskjutna skattefordringar
hénforliga till skattemédssiga underskott tas upp endast i den utstrackning det &r troligt att de kommer att utnyttjas.
Eftersom bolagets framtida mdjligheter till utnyttjande av underskottsavdrag dr osdkra har ndgon uppskjuten skattefordran
¢j redovisats.

Avstimning av periodens skatt 2008 2007
Redovisat resultat fore skatt -131 816 735 -23901 222
Skatt enligt géllande skattesats 36 908 685 6 692 342
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -26 438 209 -5 300
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 494 153
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte paverkat - -
resultatet

Skatteeffekt av nettoforlust fran rérelsen som inte redovisats

som uppskjuten skattefordran -10 470 970 -6 687 195

Skatt pa arets resultat - -

Gillande skattesats uppgar i koncernen till 28%.

Not 9 Inkomstskatt forts.
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Moderbolaget

Den 31 december 2008 hade moderbolaget skattemissiga underskott om ca 26,6 (18,0) MSEK. Uppskjutna
skattefordringar hanforliga till skatteméssiga underskott tas upp endast i den utstrackning det &r troligt att de kommer att
utnyttjas. Eftersom bolagets framtida mdjligheter till utnyttjande av underskottsavdrag ar osdkra har nagon uppskjuten
skattefordran ej redovisats.

Avstimning av periodens skatt 2008 2007
Redovisat resultat fore skatt -103 040 165 -5 081 083
Skatt enligt géllande skattesats 28 851 246 1422703
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -26 438 209 -5 300
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter 494 153

Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte paverkat resultatet - -
Skatteeffekt av nettoforlust fran rérelsen som inte redovisats som

uppskjuten skattefordran -2413 531 -1417 556
Skatt pa érets resultat - -

Gallande skattesats uppgar i moderbolaget till 28%.

Not 10 Balanserade utgifter avseende prospektering och utvirderingstillgingar

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 132 784 486 17 825 965
Forvérvade prospekteringstillgangar - 93 566 344
Arets aktiveringar 16 830 446 19 878 190
Omrékningsdifferenser -4 096 506 1513987
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 145 518 426 132 784 486
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan - -
Arets nedskrivningar -108 315726 -
Omrékningsdifferenser 866 116 -
Utgédende ackumulerade nedskrivningar -107 449 610 -
| Redovisat viirde vid rets slut 38 068 816 132 784 486 |

De balanserade utvecklingsutgifterna hanfor sig till dels Gexcos dotterbolag Gexco Norge AS bergrittighet,
guldmineralisering i Kolsvik, Reppen och Finnfjellet genom 18 inmutningar och dels bearbetningstillstdnd och
undersokningstillstand av mineraltillgénar i zink, bly, koppar, nickel, silver och guld i Mo i Rana och nérliggande
omraden i Norge. I balanserade utvecklingsutgifter avseende prospektering och utvérderingstillgangar ingar utgifter for
inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrikningsforsok samt geologiska studier. Under &ret har man
beslutat sig att skriva ner prospekteringstillgangen i Mo i Rana, SEK 108 315 726.
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Not 11 Biologiska tillgangar

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 333 067 333 067
Forvérv av verksamhet - -
Vinst till f61jd av dndringar i verkligt vérde, efter
avdrag for uppskattade forsiljningskostnader - -
Minskningar till f6ljd av forsdljning - -
Redovisat viirde vid érets slut 333 067 333 067
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 333 067 333 067
Ackumulerade avskrivningar - -
Vid arets borjan - -
Redovisat viirde vid érets slut 333 067 333 067
Den biologiska tillgdngen bestar av skog.
Not 12 Maskiner och inventarier
2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 21147 346 11576 434
Nyanskaffningar 336 157 8793 342
Utrangeringar -4 950 587 -
Omrékningsdifferenser - 907 786 777570
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 15 625 350 21 147 346
Ackumulerade avskrivningar
Vid érets borjan -9 562 495 -5905 124
Arets avskrivning -5087 916 -3 657371
Utrangeringar 4950 587 -
Omrékningsdifferenser 361 286 -
Utgédende ackumulerade avskrivningar -9338 538 -9 562 495
Redovisat viirde vid érets slut 6286 812 11 584 851
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid érets borjan 151290 11382
Nyanskaffningar 13 300 139 908
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 164 590 151290
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -28 280 -5 698
Arets avskrivning -32 697 -22 582
60977 -28 280
Redovisat viirde vid érets slut 103 613 123 010

Not 13 Finansiella instrument
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Nedanstaende tabell visar verkligt véirde av finansiella instrument

Koncernen

31 december 2008
Tillgangar i balansrékningen

Léne- och kundfordringar

Tillgdnglig for forséljning

Kundfordringar 308 980 -
Ovriga placeringar - 3097 510
Totalt 308 980 3097510
Skulder i balansrdkningen

Uppléning 0 0
Totalt 0 0

31 december 2007
Tillgangar i balansrékningen

Léne- och kundfordringar

Tillgdnglig for forséljning

Kundfordringar 483202 0
Ovriga placeringar - 39 689 393
Totalt 483 202 39 689 393
Skulder i balansrékningen
Uppléning 0 0
Totalt 0 0
Not 14 Andelar i koncernforetag
2008-12-31 2007-12-31

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 148 251 626 37765 430
Arets anskaffningar 23 283 850 94 400 000
Aktiedgartillskott - 16 086 196
Ackumulerade anskaffningsvirden 171 535 476 148 251 626
Ackumulerade nedskrivningar

Vid arets borjan - -
Arets nedskrivningar -94 400 000 -
Ackumulerade nedskrivningar -94 400 000 -
Redovisat vérde vid arets slut 77 135 476 148 251 626

Under aret har de bigge dotterbolagen fusionerats, Momin AS har funsionerats in i Gexco Norge AS, detta bolag
bytte vid detta tillfdlle ocksd namn frén att tidigare hetat Bindal Gruver AS.

Tabellen nedan utgdr en specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i koncernforetag per 2008-12-31.

Dotterforetag / Org nr / Site Antal Andel Eget kapital Bokfort virde
andelar 1% KSEK KSEK

Gexco Norge AS,

950 456 485, Mo i Rana, Norge 330 000 100,0 -23 582 530 77 135476
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Not 15 Ovriga fordringar

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Mervirdeskattefordran 522 832 7091 079
Ovriga poster 572 337 320123
Summa Ovriga fordringar 1 095 169 7411202
Moderbolaget
Mervirdeskattefordran 111538 169 430
Ovriga poster 475 370 281 164
Summa dvriga fordringar 586 908 450 594
Not 16 Forutbetalda kostnader och upplupna intiikter

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Forutbetalda hyror 120 741 417 422
Forutbetalda forsékringar 10 792 13 000
Ovriga poster 412 632 1598 222
Summa forutbetalda kostnader och upplupna intékter 544 165 2 028 644
Moderbolaget
Forutbetalda hyror 120 741 121 825
Forutbetalda forsékringar 10 792 13 000
Upplupna rénteintdkter 1366 065 315711
Ovriga poster 26 661 29 840
Summa forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1524 259 480 376

Not 17 Aktiekapital

I tabellen nedan framgar fordndringarna i Gexco aktiekapital, bolaget innehar enbart stamaktier. Varje aktie berattigar till
en rost.
Antal aktier

Per 1 januari 2004 56 683 292
Apportemission 132 646 800
Per 31 december 2004 189 330 092
Nyemission 139 665 046
Per 31 december 2005 328995 138
Nyemission 102 862 770
Per 31 december 2006 431 857 908
Nyemission 463 541 641
Per 31 december 2007 895 399 549
Sammanslagning * -886 445 554
Per 31 december 2008 8953995

Aktierna har ett kvotviarde om 2 kr.
Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning l&dmnas for ar 2008.

* Sammanlidggning av aktier 1:100 innebdrande att ett hundra gamla aktier har lagts samman till en ny aktie. Antalet
utestaende aktier uppgér till 8 953 995 efter sammanldggningen.

Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
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2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Upplupna 16ner och sociala avgifter 1314106 1518173
Ovriga poster 214 465 923 788
Summa 1528571 2 441961
Moderbolaget
Upplupna 16ner och sociala avgifter 61 887 93 819
Ovriga poster 150 000 253383
Summa 211 887 347202
Not 19 Ansvarsforbindelser och stillda siikerheter
Ansvarsforbindelser

2008-12-31 2007-12-31
Moderbolaget
Moderbolagsgaranti avseende dotterbolagets
leasingkostnader 4110538 6 179 600
Stilllda sikerheter
Moderbolaget
Spérrade bankmedel, SHB, stillda till forman for
Lénsstyrelsen i Varmlands lén avseende dtagande att
aterstélla mark. 250 000 250 000
Not 20 Transaktioner med nirstiende Koncernen
Foljande transaktioner har skett med nérstiende 2008 2007
a) Forsiljning av tjédnster och tillgangar
- forsdljning - -
b) Kop av tjinster
- foretag kontrollerat av ledande befattningshavare - 260 658
- Managementtjénster, se 4ven not 2 2 025 500 554 098
¢) Ersiittning till ledande befattningshavare
- se not 2
Utgaende balanser vid arets slut
- Fordringar pé nérstdende bolag - 65715
- Skulder till narstdende 12 044 46 900
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Not 21 Andra lingfristiga fordringar och avsittningar for aterstillande av mark
Andra langfristiga fordringar avser banktillgodohavanden som &r spérrade till forman for Lénsstyrelsen i Vérmlands lan.

Bolaget har inte &nnu upptagit nagra nya dagbrott for gruvdrift varfor ndgon avsittning avseende aterstillningskostnader
for mark inte avsatts i balansrakningen. Vid tidigare forvarv av dotterbolag sa ingick i balansrakningen en upplupen
kostnad om 250 KSEK avseende aterstédllningskostnad for dagbrottet i Harnds. For denna post finns sparrade bankmedel
om 250 KSEK (se not 19). Bolagets bedomning &r att reserverat belopp récker for aterstdllning av det aktuella dagbrottet.

Not 22 Resultat per aktie, fore och efter utspsidning

Resultat per aktie fore utspddning berdknas genom att det resultat som ar hanforligt till moderforetagets aktiedgare
divideras med ett végt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden exklusive aterkopta aktier som innehas
som egna aktier av moderforetaget. Under aret har en sammanldggning av aktier skett och féregaende érs
jamforelsesiffror har raknats om.

Koncernen 2008 2007

Resultat som ir hiinforligt till moderforetagets

aktieligare -131 816 735 -23901 222
Vigt genomsnittligt antal utestaende stamaktier (tusental) 8953995 674 590
Resultat per aktie, fore och efter utspadning (SEK) -14,72 -3,54

Not 23 Hindelser efter balansdagen

Efter rdkenskapsarets utgang har Gexco fortsatt att minska verksamheten och begrénsa kostnaderna. Utrustning som inte
behdvs i verksamheten eller i framtiden kan hyras av underentreprendrer har avyttras. En stor del av personalen har sagts
upp och fokus har varit att hitta finansiering for att starta gruvdrift i Bindal. Gexco har tagit fram en omfattande affarsplan
baserat pé att starta drift med det befintliga anrikningsverket i pilotskala som sedan byggs ut till drift i full skala.

Styrelsen och verkstillande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en réittvisande bild av koncernens stdllning och resultat.
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en rittvisande bild av moderbolagets
stdllning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for koncernen och moderbolaget ger en réttvisande dversikt 6ver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksambhet, stéllning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osékerhetsfaktorer som
moderbolaget och de foretag som ingér i koncernen star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att foreldggas arsstimman den 24 april 2009 for faststéllelse.

Stockholm den 24 april 2009

Bjorn Wolrath Joakim Gip Elisabet Palm-Werner
Ordforande

Jon Fangel
VD

Var revisionsberittelse har avgivits den 24 april 2009

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor
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