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Forvaltningsberattelse

Verksamheten

Gexco har som affdrsidé att utveckla och utvinna metallfyndigheter i Norden. Verksamheten bedrivs med lingt tagna

hinsyn till ménniskor och milj6. Gexco dger via dotterforetaget Gexco Norge AS mineralfyndigheter innehillande guld
och basmetaller i Nord-Norge.

I Bindal har det genomférts prospektering och provdrift med syfte att verifiera drivvirdigheten av fyndigheten i Kolsvik. [
Mo i Rana och kringliggande omréden har det genomforts omfattande geologiska undersékningar i syfte att komplettera
de befintliga mineralresurserna i Mofjellet med en eller flera satellitfyndigheter.

Det i februari 2010 foreslagna forvirvet medfor att fokus flyttas frin Norge till Finland och att Gexco utvirderar hur
guldfyndigheterna i Bindal skall utvecklas pa bista sitt.

Gexceo har huvudkontor i Stockholm och bas for den operativa verksamheten med geologiska underskningar i Mo { Rana.

Viktiga hiindelser under rikenskapsaret

Aktiviteterna har dragits ner
Kontoret och bemanningen i Mo | Rana har under forsta kvartalet 2009 avvecklats, vilket medfort en kraftig
kostnadsbesparing. Borrkdrnor och annan viktig information har lagrats och finns tillgingliga.

Kontoret i Stockholm flyttades den 1 september 2009 till mindre lokaler pa Hollindargatan.

Samtliga nyckeltillgéngar i form av inmutningar och utmél (undersoknings- och bearbetningstillstdnd) ir intakta dven om
antalet mutningar har minskats for 2010. Gexco innehar frin 2010, 265 undersékningsstillstand och

6 bearbetningstillstdnd. Utdver innehaven i Nord-Norge dger Gexco bearbetningstillstind (utmal) avseende Harnisgruvan
i Virmland.

Gexco har i oktober 2009 lamnat ca 7 kg guldkoncentrat frén provdriften i Bindal till sméiltning. Guldinnchallet var 1,1 kg
som inbringade 253 kSEK under februari 2010.

Finansiell stiillning
Koncernen hade pd balansdagen en likviditet p& 1 859 kSEK. Soliditeten uppgick till 89,7 %.
Koncernens egna kapital uppgick till 44 454 kSEK, vilket motsvarade 2,48 SEK per aktie.

Resultatet for koncernen

Resultatet [6r koncernen under januari - december 2009 uppgér fore skatt till -13 696 (- 131 817) kSEK, varav Gexco
Norge AS -12.535 (- 33 686) kSEK. Resultatet i koncernen ér belastat med planenliga avskrivningar pd utrustningen i
Gexco Norge AS med 3 797 (5 055) kSEK.

Resultat for moderbolaget

Resultatet {6r moderbolaget under januari — december 2009 uppgar fore skatt till 2 623 (-103 040) kSEK. Moderbolagets
positiva resultat under perioden beror pa valutakursomriikning och réinteberikning p& koncerninterna fordringar.
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Miljopaverkan
Miljopdverkan fréan gruvverksamhet sker genom utslipp i luft, i vatten och genom fororening av mark. Gruvverksamhet

med{6r vanligen stora {ysiska ingrepp i naturen. Méngden restprodukter ir betydande och innehéller ofta metaller.
Gruvverksamhet forbrukar dven stora mingder energi.

Utslidpp i luft sker frimst som avgaser {rén dieseldrivna fordon, dieseldrivna elaggregat och annan utrustning. Utslapp i
vatten kan vara i form av restkemikalier frén vétanrikning, lickage av vatten frin gruvgingar som innehéller rester av
sprangamnen, sol, stolt och spillolja. Férorening av mark kan vara i form av spillolja och stoft innehallande metaller,
Lingsiktig miljopaverkan fran gruvverksamhet uppstar i huvudsak p4 grund av sulfidoxidation i anrikningssand

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

Miljopolicy

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

Minimera anvindandet av energi och vatten

Anviinda teknologi som minskar anviindandet av kemikalier och ravaror

Miita och kontrollera pdverkan p4 drabbade omriden

Minska bullret frin verksamheten genom att forligga bullerkillor under jord

Folja lagar och forordningar

Striva efter stindiga forbittringar

O 00 00O

Anstillda

Under januari — mars hade Gexco 4 personer anstillda eller inhyrda p& konsultbasis och direfter | person inhyrd pé
konsultbasis.

Styrelsens arbete
Gexcos styrelse bestér av fyra ledamoter, valda av bolagsstimman. Styrelsen har under januari — december 2009 haft 12
styrelsemdten. Dirutdver har styrelsen haft [6pande kontakt om bolagets verksamhet och utveckling.

Viktiga hiindelser som rapporterats efter rikenskapsarets utging

Forviirv av Silver Resources Oy
Gexco har i februari 2010 ingdtt en avsiktsforklaring med aktieigarna i Silver Resources Oy i syfte att forviirva bolaget.
Silver Resources har som huvudsaklig tillging silverfyndigheten Taivaljirvi Silver Mine i mellersta Finland.

Genom transaktionen tillfors Gexco ett vil utvecklat silverprojekt i Finland och Gexcos finansiella resurser ékar med ca
25 miljoner SEK. Transaktionen villkoras bland annat av beslut pa Gexcos arsstimma den 18 mars. Forvirvet stods av
agargruppen Fagelfenix och andra storre aktiedgare, tillsammans representerande ver 30 % av Gexco.

Silver Resources dger silverfyndigheten Taivaljirvi Silver Mine i mellersta Finland, I hela fyndigheten har det borrats
46 000 meter kdrnborrning som har bekriftat en mineralisering pa drygt 13 miljoner ton vid en “cut-off” pd 30 gram silver
per ton.

Fyndighetens centrala delar har beraknats enligt NI 43 -101 med mineraltillgangar pa drygt 1,8 miljoner ton vid en “cut-
off” pa 50 gram silver per ton. Mineraltillgngen i klassen kind och indikerad uppgér till 1 203 000 ton med en halt pa
152 gram silver per ton, 0,9 % zink och 0,5 % bly. I klassen antagen uppgar mineraltillgingen till 617 000 ton med en halt
pd 130 g/ton silver, 0,8 % zink och 0,4 % bly.

Nuviirdet av framiida kassafloden fran centrala delar av Taivaljirvi Silver Mine har av Silver Resources beriknats till ver
250 miljoner SEK baserat pa dagens metallpriser vid en planerad drift under minst 5 ar och vid en diskonteringsriinta pa
10 %.

4

Forutsatt en [orvintad positiv Ionsamhetsstudie kan produktion startas inom 3 ar.
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Arsstimma
Ordinarie Arsstimma planeras till den 18 mars i Stockholm.

Informationspolicy
Gexco kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillfillen:

- Bokslutskommuniké f5r 2009 presenterades den 18 februari 2010.
- Deldrsrapport for jan — mars 2010 presenteras den 20 maj 2010..

- Halvérsrapport {6r jan — juni 2010 presenteras den 26 augusti 2010.
- Delarsrapport for jan - sept 2010 presenteras den 28 oktober 2010,
- Bokslutskommuniké f6r 2010 presenteras den 17 februari 2011.

Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns tillgingliga PA Www.gexco.se.

Ekonomisk 6versikt

Koncernen 2009 2008 2007
Resultat per aktie, kr -1,47 -14,72 -3.54
Eget kapital per aktie, kr 2,48 5,45 20,62
Soliditet, % 90 93 93
Kassalikviditet, % 85 205 393
Moderbolag 2009 2008 2007
Soliditet, % 98 99 99

Forslag till disposition av moderbolagets resultat

Balanserat resultat -114 116 706
Overkursfond . 176 986 882
Arets resultat 2 623 189

65 493 365

Styrelsen foreslér att Gverkursfonden, det balanserade resultatet och &rets resultat,
65 493 365 kronor, balanseras i ny rikning.
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Gexco AB, finansiella rapporter
Resultatrikning

SEK

Nettoomsitining

Ovriga rorelseintikter
Rérelsens kostnader

Prospekieringskostnader

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anldggningstillgingar

Summa rérelsekostnader

Rorelseresulsat
Resultat fran finansiella poster

Nedskrivning av finansiella anldggningstillgdngar
Finansiella intakter

Finansiella kostnader

Summa finansiella poster

Inkomstskatt

Arets resultat hinforligt till moderforetagets figare
Resultat per aktie fore och efter utspidning

riaknat pd resultatet hiinforligt till moderforetagets
akticigare under aret

Koncernens rapport éver totalresultat

Arets resultat

Ovrigt totalresultat
Omrikningsdifferenser
Summa totalresultat for aret

Hanforligt till:
Moderféretagets aktiedgare

Not

6,12

N

9

22

Koncernen Moderbolaget
2009-61-01 2008-01-01 2009-01-01 2008-01-01
2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
3519862 3341 810 158 125 -
3519862 3341810 158 125 -
-4 261778 -3 747931 - -
-3211925 - - -
-3274 487 -9 085 340 -1 709 200 -5 (10 552
-2578 642 -9 349 564 -1 705 638 -1545554
3812428 -113 403 642 -14 989 -32 697
-17 139260  -135 586 477 -3429 827 -6 588 803
13619398 -132 244 667 3271 702 -6 588 803
- - - -94 400 000
2 145 466 054 5903 150 1 472 008
-79 058 -38 122 -8 259 -3 523 370
-76 913 427932 5894891 96451362
-13696 311 -131 816 735 2623 189 -103 040 165
-1,47 -14,72
2009-01-01 2008-01-01
2009-12-31  2008-12-31
13696311  -131 816 735
5429249 -3 833 638
-8267062  -135 650 373
-8267062  -135 650 373

—
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Balansrikning

SEK
Tillgangar

Anliggningstillgingar

Immateriella tiligangar

Balanserade utvecklingsulgifter avseende
prospektering och utvirderingstillgdngar
Materiella anliggningstillgangar
Biologiska tillgangar

Maskiner och inventarier

Finansiella tillgAngar

Andelar i koncernforetag
Andra langfristiga fordringar

Summa anliggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Varulager
Firdiga varor och handelsvaror

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intiékter
Kortfristiga placeringar

Likvida medel

Summa omsittningstillgingar

Summa tiligangar

Not

10

I
12

14
19, 21

13
15
16

Koncernen Moderbolaget
2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
42 881 321 38 068 816 - -
42 881 321 38068 816 -
333 067 333 067 333067 333067
1538574 6 286 812 15407 103 613
1 871 641 6 619879 348 474 436 680
- - 77135 476 77 135476
259 556 259 556 34 932 475 28 288 456
259 556 259556 112067951 105423932
45 012 518 44 948 251 112416425 105860 612
437 444 546323 248 600
437 444 546 323 248 600
76 134 308 980 - -
2123219 1095169 1 723 761 586 908
14 979 544 165 3 696 863 1524259
2214332 1948314 5420 624 2111167
1859 102 4 928 506 1815028 3 869 969
1 859 102 4 928 506 1 815028 3869 969
4510878 7423 143 7 484 252 5981136
49 523 396 52 371 394 119900677 111841748
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Balansrikning

SEK Koncernern Moderbolaget

Eget kapital och skulder Not 2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Eget kapital

Kapital och reserver som kan hanforas till
moderféretagets aktiedgare

Aktickapital, antal aktier 8 953 995 17 17907 991 17907 991 17 907 991 17907 991
Ej registrerat aktickapital 17 907 990 - 17 907 990 -
Overkursfond - - - -
Reservfond 16 149 760 16 149 760 16 149 760 16 149 760
Ovrigt tillskjutet kapital 186 934 174 200894 485 176986882 190 947 192
Reserver 2540517 -2 888 732 - -
Balanserat resultat -183290229  -51473494 -114 116 706 -11 076 541
Arets resultat -13 696311  -131 816 735 2623 189 -103 040 165
Summa eget kapital 44 453 892 48773275 117459106 110 888 237
Avsiittningar
Avsiittningar for aterstillande av mark 19, 21 250 600 250 000
250 000 250 000

Langfristiga skulder
Avsittningar 6r aterstillande av mark 21 250 000 250 000

250 000 250 000

Kortfristiga skulder

Skuld koncernbolag - - 248 600 -
Leverantorsskulder 1 438 306 884 374 1 091 188 433 120
Ovriga kortfristiga skulder 2621632 935 174 223912 58 504
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 18 759 566 1 528 571 627 871 211 887
Summa kort{ristiga skulder 4 819 504 3348119 2191 571 703 511
Summa eget kapital och skulder 49 523 396 52371394 119900677 111841748

Stilida sikerheter och ansvarsforbindelser

Ansvarsforbindelser 19 4630 175 4110538

Jl
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Forindring i eget kapital

SEK Balanserat
Koncernen Ovrigt resultat inkl.
Aktie- tillskjutet Reserver drets Totalt
kapital kapital resultat eget kapital
Eget kapital 2008-01-01 17 907 991 217 240 365 944906 -51473494 184 619 768
Arets resultat - - - -131816735 131816735
Ovrigt totalresultat
Omrikningsdifferenser - -3833 0638 - -3 833 638
Summa 6vrigt tolalresultat - - -3 833 638 - -3 833 638
Summa totalresultat -3833638 -131816735 -1356502373
Transaktioner med aktieiigare
Nyemissionskostnader -196 120 - - -196 120
Summa transaktioner med
aktiefigare -196 120 - - -196 120
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 217 044 245 -2 888732 -183290229 48 773 275
Arets resultat - - - 13696311 -13696 311
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdiflerenser - 5429 249 - 5429249
Summa Gvrigt totalresultat - 5429 249 - 5429249
Summa totalresultat 5429249  -13 696 311 -8 267 062
Transaktioner med aktiefigare
Nyemission 17907 990 -13431 013 4 476 978
Nyemissionskostnader -529 298 - - -529 298
Summa transaktioner med
aktiedigare 17 907 990 -13 960 311 - - 3947 679
Eget Kapital 2009-12-31 35 815 981 203 083 934 2540 517 -196 986 540 44 453 892
Foridndring i eget kapital Balanserat
SEK resultat inkl,
Moderbolaget Aktie-  Overkursfond/ drets Totalt
kapital Reservfond resultat eget kapital
Eget Kapital 2008-01-01 17 967 991 207293072  -11076541 214 124522
Nyemissionskostnader - -196 120 - -196 120
Arets resultat - - -103040 165 -103 040 165
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 207096 952 -114 116706 110 888 237
Nycmission 17 907 990 -13 431012 4476978
Nyemissionskostnader -529 298 -529 298
Arets resultat 2623 189 2623 189
Eget Kapital 2009-12-31 35 815 981 193 136 642 -111493517 117 459 106
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Kassaflodesanalys
SEK

Kassafléde fran den lopande verksamheten
Nettoresultat
Justering f6r posler som inte ingdr i kassaflodet
Av-och nedskrivningar
Ovriga ¢j likviditetspaverkande poster
Betald skatt
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar i rérelsekapitalet

Kassafldde fran fordndringar i rorelsekapitalet:

Okning (-) / Minskning (+) av varulager

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvirv av dotterbolag

Forvirv av immalteriella tillgdngar

Forviry av matericlla anliggningstilligéngar
Avyttring av maleriella anlidggningstillgingar
Lén till koncern{sretag

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Nyemission, netto efter nyemissionskostnader
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid drets ingng
Omrikningsdifferens i likvida medel
Likvida medel vid drets utging

Tilldggsupplysningar till kassaflodesanalys - koncernen

Likvida medel

Foljande delkomponenter ingér i likvida medel:
Kassa och bank

Rintefond

Koncernen Moderbolaget
2009-01-01 2008-01-01 2009-01-01 2008-01-01
Not  2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
-13696 311 -131 816 735 2623189  -103 040 165
3812428 113 403 641 14 989 94 432 697
117 472 -277 335 -3782 261 -
9766411 -18 690 429 -1 144 083 -8 607 468
92 648 - -248 600 -
-266 017 7954 140 -3309 457 -1 180 198
1719 984 -9 909 147 1 488 060 52997
-8219796  -20 645 436 -3214 080 -9 840 663
- - - -23283850
- -16 830 446 - -
- -336 157 - -13 300
1093 652 - 70 800 -
- - -2 859 341 -4 272 201
1093652  -17 166 603 2788 541  -27 569 351
3947 680 -196 120 3947 680 -196 120
3947 680 -196 120 3947 680 -196 120
3178464 38008 159 2054941 37606 134
4928 506 43 032 405 3 869 969 41476 103
109 060 -95 740 - -
1 859 102 4 928 506 1 815028 3 869 969
1859 102 1 830 996 1815028 772 459
0 3097510 0 3097510

N
Ok
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Noter till de finansiella rapporterna
Allmiin information

Gexco AB (moderbolaget) och dess dotlerbolag (sammantaget koncernen) dr verksamma inom gruvniring. Verksamheten
utgors av utveckling och utvinning av guldfyndigheter i Norden.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med site i Stockholm. Adressen till huvudkontoret dr
Holldndargatan 22, Stockholm. Postadress ir Box 19517, 113 59 Stockholm.

Not I Redovisnings- och viirderingsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nir denna koncernredovisning uppritlats framgar nedan. Dessa
principer har tillimpats konsekvent for alla presenterade &r, om inte annat anges.

Grund for rapporternas uppriittande

Koncernredovisningen for Gexco-koncernen har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagcn, Rédet f6r Finansicll
Rapporterings rekommendation RFR 1:1 — Kompletterande redovisningsregler for koncerner och International Financial
Reporting Standards (IFRS) sidana de antagits av EU.

/O\rsrcdovisningcn for moderbolaget Gexco AB ir upprittad enligt fo\rsredovisningslagen med tillimpning av Radet for
Finansiell Rapportering RFR 2:1, Redovisning for juridiska personer. Detta innebir som huvudregel att de internationella
redovisningsreglerna IFRS/IAS som har antagits av EU tillimpas si langt som mdjligt inom ramen for
Arsredovisningslagcn och med hinsyn till ssmbandet mellan redovisning och beskattning,

All upprilta rapporter i Gverensstimmelse med IFRS kriver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsindamal. Vidare krivs att ledningen gor vissa beddémningar vid tillimpning av koncernens
redovisningsprinciper. De omréaden som innefattar en hég grad av bedémning, som dr komplexa eller sddana omraden dir
antaganden och uppskattningar ar av visentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not.

Koncernredovisningen har upprittats enligt férvirvsmetoden forutom biologiska tillgangar, som redovisas till verkliga
virden i enlighet med TAS 41 “Jord- och skogsbruk” samt finansiella instrument som redovisas till verkliga virden i
enlighet med IAS 39, Finansiella instrument , “Redovisning och virdering”.

Tillimpning av nya eller findrade standarder

(a) Andringar av befintliga standarder som har tritt i kraft 2009

IFRS 7 (dndring) "Finansiella instrument — Upplysningar” — géller fran 1 januari 2009. Andringen
kraver utokade upplysningar om virdering till verkligt viirde och likviditetsrisk. I synnerhet kriver
andringen upplysning om vardering till verkligt virde per nivd i en varderingshierarki. Eftersom
denna éndring endast medfor ytterligare upplysningar, har den ingen paverkan pa resultat per aktie.

IAS 1 (omarbetad), "Utformning av finansiclla rapporter” (giller fran | januari 2009). Den
omarbetade standarden forbjuder presentation av intikts- och kostnadsposter (dvs. [orindringar i
cget kapital som inte avser transaktioner med aktiesigare) i rapporten Gver forandringar i eget
kapital utan krdver att "forandringar i eget kapital som inte avser transaktioner med aktiedgare”
redovisas skilt fran forandringar i eget kapital som avser transaktioner med aktiedgare i en rapport
over lotalresultat. Koncernen presenterar dérfor alla dgarrelaterade forandringar i eget kapital i
rapporten Koncernens fordndringar i eget kapital medan alla foréndringar i eget kapital som inte
avser transaktioner med aktiedgare redovisas i Koncernens rapport dver totalresultat. Jimforande
information har riiknats om, si att den éverensstimmer med den omarbetade standarden. Eftersom
denna éndring av redovisningsprincip endast paverkar presentationen, har den ingen inverkan pa
resultat per aktic.
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IFRS 2 (éndring), ” Aktierelaterade ersittningar” (géller fran den 1 januari 2009). Den dndrade
standarden behandlar intjéiningsvillkor och mdrdgmngar Koncernen tillimpar IFRS 2 (Andring)
frén den | januari 2009, men den har inte ndgon inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

(b) Standarder, indringar och tolkningar av befintliga standarder diir dindringen innu inte har
trétt i kraft och inte har tillimpats i fortid av koncernen

Foljande standarder och tolkningar av befintliga standarder har publicerats och ér obligatoriska {or
koncernens redovisning for rakenskapsar som borjar den 1 januari 2010 eller senare, men har inte
tillampats i fortid:

IFRIC 17, "Distribution of non-cash assets to owners” (gller for rikenskapsar som borjar | juli
2009 eller senare). Tolkningen ér en del av IASBs érliga forbittringsprojekt som publicerades i
april 2009.

IAS 27 (andring), "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter” (giller fran | juli
2009). Den omarbetade standarden kréaver att effekierna av alla transaktioner med innehavare utan
bestimmande inflytande redovisas i eget kapital om de inte medfér ndgon dndring i det
bestaimmande inflytandet och dessa transaktioner ger inte lingre upphov till goodwill eller vinster
och forluster. Standarden anger ocksd att nér ett moderforetag mister det bestimmande inflytandet
ska eventuell kvarvarande andel omvirderas till verkligt viirde och en vinst eller forlust redovisas i
resultatrdkningen. Koncernen kommer att tillimpa IAS 27 (indring) framétriktat f6r transaktioner
med innehavare utan bestimmande inflytande frén den 1 januari 2010.

IFRS 3 (omarbetad), "Rorelseforvirv” (géller frdn 1 juli 2009). Den omarbetade standarden fortsétter

att foreskriva att forvirvsmetoden tillimpas for rorelseforvirv men med nigra visentliga
dndringar. Exempelvis redovisas alla betalningar for att kopa en verksamhet till verkligt virde pa
forvarvsdagen, medan efterfoljande villkorade betalningar klassificeras som skulder som diirefter
omvirderas via resultatrakningen. Innehav utan bestimmande inflytandes i den forvirvade rorelsen
kan valfritt for varje [orvirv virderas antingen till verkligt viirde eller till den proportionella andel
av den forvirvade rorelsens nettotillgingar, som innehas av innehavare utan bestimmande
inflytande. Alla transaktionskostnader avseende forvirv ska kostnadsforas. Koncernen kommer att
tillimpa IFRS 3 (omarbetade) framatriktat for alla rorelseforvirv fran den | januari 2010.

IFRS 5 (dndrinig), ”Anlaggningstillgangar som innehas for forsdljning och avvecklade verksamheter”,

Andrmgcn ar en del av IASBs arliga forbattringsprojekt som publicerades i april 2009.

Andringen klargér att IFRS 5 specificerar de upplysningskrav som finns f6r anlaggningstillgingar
(cller avyttringsgrupper) som klassificerats som anldggningstillgngar som innehas for forsiljning
cller avvecklade verksamheter. Den klargor ocksd att det allménna kravet i [AS 1 fortfarande
giller, sdrskilt punkt 15 (att ge en rittvisande bild) och punkt 125 (killor till osikerhet i
uppskattningar). Koncernen kommer att tillimpa IFRS 5 (indring) fran 1 januari 2010. Andringen
forviintas inte ha ndgon visentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

[AS I (@ndring), "Utformning av finansiella rapporter”. Andringen 4r en del av IASBs arliga forbattringsprojekt

som publicerades i april 2009. Andringen klargor att den potentiella regleringen

av en skuld ,g,cnom emission av dktlcr mtc ar relevant for dcs% klasmhcurmo som kort ellcr
klasmﬁccras som langfrlsug (under 10rutsattmng att 10rclaget hdl en 0v111k0r11g ratt att sk‘]uta upp
regleringen genom Gverféring av kontanta medel eller andra tillgingar under minst 12 manader
cfter ridkenskapsdrets slut) trots att motparten nér som helst kan kréiva reglering med aktier.
Koncernen kommer att tillimpa IAS 1 (dndring) fran 1 januari 2010. Den forvintas inte ha nigon
visentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 2 (andring), "Group cash-settled and share based payment transactions”. Andringen medfér
alt [FRIC 8 "Tillimpningsomréde [or IFRS 2" och IFRIC 11 " IFRS 2 - Transaktioner med egna
aktier, &ven koncerninterna” inarbetas i standarden. Den tidigare vigledningen i IFRIC 11
kompletteras dessutom betraffande klassificering av koncerninterna transaktioner, vilket inte
behandlas i tolkningen. Denna nya végledning véntas inte ha ndgon visentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter.
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IAS 38 (andring), “Immateriella tillgangar”. Andringen ir en del av IASBs arliga
forbittringsprojekt som publicerades i april 2009 och koncernen kommer att tillimpa TAS 38
(andring) frén samma tidpunkt som IFRS 3 (omarbetad) tillimpas. Andringen ger fortydliganden
vid vardering till verkligt virde av en immateriell tillgdng som forvirvats i ett rorelseforviry.
Enligt dndringen tar immateriella tillgngar grupperas och behandlas som en tillgdng om
tillgangarna har liknande nyttjandeperioder. Andringen kommer inte att ha ndgon visentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Koncernredovisning

DotterfSretag ar alla de féretag diir Koncernen har rétten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett sitt som
vanligen [Sljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer 4n hilften av rostritterna. Dotterforetag inkluderas i
koncernredovisningen fran och med den dag dd det bestimmande inflytandet dverfors till koncernen. De exkluderas ur
koncernredovisningen frdn och med den dag dé det bestimmande inflytandet upphér.

Forviarvsmetoden anvinds for redovisning av Koncernens [rvirv av dotterforetag. Anskaftningskostnaden [6r ett forviry
utgdrs av verkligt virde pé tillgdngar som limnats som ersittning, emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna cller
dvertagna skulder per Gverldtelsedagen, plus kostnader som dr direkt hanforbara till fGrvirvet. Identifierbara forvirvade
tillgéngar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforviry virderas inledningsvis till verkliga virden
pd [orvirvsdagen, oavsett omfattning pé eventuellt minoritetsintresse. Det Gverskott som utgdrs av skillnaden mellan
anskaffningsvirdet och det verkliga viirdet pA Koncernens andel av identifierbara f6rvirvade nettotillgangar redovisas
som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt viirde for det forvirvade dotterforetagets nettotillgingar,
redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrikningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster pd transaktioner mellan koncernforetag
climineras. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pd att ett nedskrivningsbehov
forcligger [6r den dverldtna tillgngen. Redovisningsprinciperna for dotterforetag har i forekommande fall dndrats for att
garantera en konsekvent tillimpning av koncernens principer.

Segmentrapportering

En rorelsegren dr en grupp tillgangar och verksamheter som tillhandahaller produkter eller tjanster som &r utsatta for
risker och méjligheter som skiljer sig frin vad som giller for andra rorelsegrenar. Geografiska omraden tillhandahéller
produkter eller tjanster inom en ekonomisk miljé som #r utsatt for risker och mdjligheter som skiljer sig frén vad som
gller for andra ekonomiska miljoer. Gexco verkar inom en rorelsegren, prospektering, och ett geografiskt omréde, Norge.

Omrikning av dotterbolag i utliindsk valuta

(@) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingdr i de finansiella rapporterna {Sr de olika enheterna i Koncernen ir virderade i den valuta som anvinds i
den ckonomiska miljo dir respektive foretag huvudsakligen r verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen
anvinds NOK, som dr Moderforetagets funktionella valuta. Rapportvaluta ir svenska kronor, SEK.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som giller pa
transaktionsdagen. Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av sidana transaktioner och vid
omrikning av monetira tillgdngar och skulder i utlindsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrikningen.

(c) Koncernforetag
Resultat och finansiell stillning for alla koncernforetag som har en annan funktionell valuta dn rapportvalutan, omraknas
till koncernens rapportvaluta enligt (6ljande:

1) tillgdngar och skulder i balansrikningen omriknas till balansdagskurs,
2) intédkter och kostnader i resultatriikning omriknas till genomsnittlig valutakurs (sdvida inte denna genomsnittliga kurs
inte dr en rimlig approximation av den ackumulerade effekten av de kurser som giller pa transaktionsdagen, i vilket fall

intiikter och kostnader omréiknas per transaktionsdagen), och

3) alla valutakursdifferenser som uppstdr redovisas som en separat del av totalresultatet i rapporten dver {otalresultat och
redovisas dven som en del i Gvrigt totalresultat i eget kapital.
Sid 12 av 26 M




Gexco AB (publ)
Org nr 556224-1892

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstér till foljd av omrakning av nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter och av uppléning och andra valutainstrument som identifierats som sikringar av sdana
investeringar, till eget kapital. Vid avytiring av en utlandsverksamhet redovisas sddana kursdifferenser i resultatrakningen
som en del av realisationsvinsten/-forlusten.

Goodwill och justeringar av verkligt virde som uppkommer vid f6rviiry av en utlandsverksamhet behandlas som
tillgdngar och skulder hos denna verksamhet och omriknas till balansdagens kurs.

Valutakurser
Foljande valutakurser har anvints i samband med upprittande av arsredovisningen,

Balansdagskurs Genomsnittskurs
100 NOK motsvarar i SEK 124 122

Immateriella tillgangar

Balanserade utvecklingsutgifier avseende prospektering och utvdrderingstillgingar

Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter redovisas i enlighet med IFRS 6 Prospektering efter samt utvirdering
av mineraltillgangar. Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter virderas till anskaffningsvirde och avser alla
utgifter direkt hanforliga till prospektering och utvirdering av mineraltiligingar. 1 balanserade prospekterings- och
utvarderingstillgdngar ingdr utgifter f&r inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrikningsférsok samt
geologiska studier.

Nir teknisk mojlighet och kommersiell genomforbarhet att utvinna en mineraltillgéng kan pévisas, kommer balanserade
utvecklingsutgifter inte ldngre att klassificeras sdsom prospekterings- och utvarderingstillgéng. Omklassificering kommer
di att ske, varpa redovisning sker i enlighet med IAS 16 respektive IAS 38, beroende av hur tillgdngarna omklassificeras.

Nedskrivningsbehov pa prospekterings- och utvirderingstillgdngar provas, utifrin kraven i IFRS 6, nir fakta och
omstandigheter tyder pd att det redovisade vrdet {6r en prospekterings- och utvarderingstillging kan dverstiga dess
dtervinningsvirde. Nar fakta och omstindigheter tyder pi att det redovisade virdet overstiger tervinningsvirdet gors
virdering, klassificering och lamnas upplysningar utifrdn kraven i [AS 36, Nedskrivningar,

Materiella anldggningstiligdngar

Maskiner och inventarier

Materiella anldggningstillgingar redovisas till anskaffningsviirde med avdrag fr ackumulerade av- och nedskrivningar.
Avskrivningen gors utifréin tillgdngens beddmda nyttjandeperiod. Maskiner och inventarier skrivs av med 20-35%
per ar.

Tillgdngarnas restviirden och nyttjandeperiod prévas varje balansdag och justeras vid behov. En tillgings redovisade
virde skrivs genast ner till dess dtervinningsvirde om tillgingens redovisade virde Overstiger dess bedomda
atervinningsvirde.

Biologiska tillgdngar

Den biologiska tillgdngen bestér av skog. Skogen har virderats till verkligt vérde efter avdrag (61 uppskattade
forséljningskostnader. Det marknadsnoterade priset {6r marknaden for skog utgdr grunden for berikningen av tillgingens
verkliga viirde. Vinster och forluster som uppkommer nir tillgingen redovisas till verkligt virde, efter avdrag for
uppskattade [orsdljningskostnader, inkluderas i resultatet for den period i vilken den uppkommer.

Nedskrivningar

Tillgingar som skrivs av bedoms med avseende pé vardeminskning nérhelst hindelser eller fSrindringar i forhillanden
indikerar att det redovisade virdet kanske inte 4r dtervinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp med vilket
tillgdngens redovisade virde Gverstiger dess atervinningsvirde. Atcrvinningsvéirdet ar det hogre av en tillgangs verkliga
virde minskat med forsiljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid bedsmning av nedskrivningsbehov grupperas [
tllgdngarna pa de lagsta nivier dir det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter).

(SN
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Finansiella instrument

Koncernen Klassificerar sina finansiella instrument i fSljande kategorier: lanefordringar, kundfordringar och finansiella
tillgdngar som kan saljas. Klassificeringen ir beroende av or vilket syfte instrumenten forvirvades. Ledningen faststiller
klassificeringen av instrumenten vid den forsta redovisningen och omprovar detta beslut vid varje rapporteringstillfille.

Lanefordringar och Kundfordringar

Kundfordringar ir icke-derivata finansiella tillgingar med faststillda eller faststillbara betalningar som inte dr noterade pa
en aktiv marknad. Utmirkande r att de uppstar nar Koncernen tillhandahéller pengar, varor eller tjdnster direkt till en
kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran. Lanefordringar och kundfordringar ingér i posten Kundfordringar i
balansriakningen.

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och darefter till upplupet anskaffningsvérde med tillimpning av
elfektivrintemetoden, minskat med eventuell reservering for vardeminskning. En reservering for virdeminskning av
kundfordringar gérs nér det finns objektiva bevis for att Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som ir
[6rfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden mellan tillgdngens
redovisade virde och nuvirdet av bedémda framtida kassafloden, diskonterade med effektiv rinta. Det reserverade
beloppet redovisas i resultatrikningen,

Finansiella instrument som kan sdljas

Finansiclla tillgéngar som kan siljas ir icke-derivata tillgingar som antingen har hanforts till denna kategori eller inte
klassificerats i nigon av dvriga kategorier. De ingér i anldggningstillgangar om ledningen inte har fér avsikt att avyttra
tillgangen inom 12 manader efter balansdagen.

Kop och forsiljningar av finansiella instrument redovisas pa affirsdagen, det datum d& Koncernen forbinder sig ait képa
eller siilja tillgdngen. Finansiella instrument vérderas inledningsvis till verkligt virde plus transaktionskostnader, vilket
gller alla finansiella tillgingar som inte virderas till verkligt véirde via resultatrikningen. Finansiella instrument tas bort
frdn balansrikningen nir rétlen att erhdlla kassaflgden fran instrumentet har 16pt ut eller Gverforts och Koncernen har
overfort i stort sett alla risker och fordelar som ér forknippade med dganderitten. Finansiella tillgdngar som kan siljas och
finansiella tillgangar virderade till verkligt viirde via resultatriikningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt
virde. Nar instrument som klassificerats som finansiell tillgdng som kan siljas siljs, eller da nedskrivningsbehov
[Greligger fOr dessa, fors ackumulerade justeringar av verkligt virde till resultatrikningen sisom Intikter frin finansiella
instrument.

Varulager

Varulagret redovisas till det ligsta av anskaffningsvirdet och nettoférsiljningsvirdet. Anskatfningsvirdet faststills med
anviindning av av [érst in, forst ut-metoden (FIFU).

Likvida medel

I'likvida medel ingdir kassa och banktillgodohavanden och tillika kortfristiga placeringar med 16ptid fran
anskaffningstidpunkten till hégst 90 dagar.

Aktiekapital

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

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden, p alla temporira skillnader som uppkommer
mellan det skattemassiga virdet pd tillgdngar och skulder och dessas redovisade viirden i koncernredovisningen. Om
emellertid den uppskjutna skatten uppstdr till f6ljd av en transaktion som utgdr den [Grsta redovisning av en tiliging eller
skuld som inte dr ett [Oretagsforvirv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller
skaltemassigl resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt beriiknas med tillimpning av skattesatser (och — lagar) som har
beslutats cller aviserats per balansdagen och som forvintas gélla nir den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller
den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemissiga 6verskott kommer att
finnas tillgingliga, mot vilka de temporira skillnader kan utnyttjas.

Ik
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Ersdttning till anstillda

Pensionsforplikielser
Dd bolaget nu saknar personal finns inga pensionsférpliktelser.

Avsittningar

Avsiittningar {r miljddterstallande dtgarder, omstruktureringskostnader och rittsliga krav redovisas nir Koncernen har en
befintlig legal eller informell fSrpliktelse till f6ljd av tidigare hindelser, det dr mer sannolikt att et utfléde av resurser
krivs for att reglera dtagande &n att sa inte sker, och beloppet har beriiknats pa ett tillforlitligt sitt. Avsittningar for
omstrukturering innefattar kostnader for uppsagning av leasingavtal och for avgingsersittningar. Inga avsittningar gor [Or
framtida rorelsefdrluster.

Intiikter

Bolaget har dnnu inte haft ndgon intékt fran sin huvudsakliga verksamhet som skall besta av gruvdrift, Hittillsvarande
intékter har bestéit i forséljning av tjénster och forsaljning av anlidggningstillgingar. Intikter innefattar det verkliga virdet
av silda tjinster exklusive mervirdesskatt. Intiikter redovisas enligt féljande:

Forsdljning av tjdnster
Forsiljning av tjdnster intikisredovisas i den redovisningsperiod di tjansterna utfors.

Rénteintdkter
Ranteintikter intdktsredovisas fordelat Gver loptiden med tillimpning av effektivrintemetoden.

Leasing

Leasing dér en visentlig del av riskerna och fordelarna med dgandet behdlls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gors under leasingperioden kostnadsférs i resultatriikningen linjirt dver leasingsperioden. For
koncernen giller dock att kostnader avseende samtliga leasingavtal aktiveras i enlighet med IFRS 6.

Finansiell riskhantering

En koncern utsiitts vanligtvis genom sin verksamhet for en méngd olika finansiella risker: marknadsrisk (inklusive
valutarisk, rinterisk, och prisrisk), kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflodesrisk. For nirvarande ir koncernens finansiclla
risker forhillandevis higa da bolagets likvida medel forbrukas kontinuerligt. Styrelsens bedémning ar att koncernen ir
going concern trols den hoga risken.

(a) Marknadsrisk
(i) Valutarisk
Koncernen verkar internationellt och utsitts for olika valutaexponeringar, framfsr allt avseende norska och svenska
kronor. Valutarisk uppkommer genom framtida affirstransaktioner, redovisade tillgingar och skulder, samt
nettoinvesteringar utlandsverksamheten. Koncernen har valt att for niarvarande inte siikra nagon del av sin
valutaexponering,.

Moderbolagets innehav i utliindskt dotterbolag ir exponerat £6r valutaomrikninesdifferenser.
g g p Jis

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstirkts med 10 % i [6rhallande till NOK och alla andra variabler konstanta,
skulle drets resultat per den 31 december 2009 ha varit I 253 kSEK ligre/hdgre (2008, 3 369 kSEK lagre/hogre)
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(ii) Prisrisk
Koncernens exponeras for prisrisk avseende utvecklingen av rivarupriser. Ingen siikring sker for nirvarande av
ravarupriser.

(iii) Ranterisk avseende kassafléden och verkliga virden
Eftersom koncernen inte innehar ndgra vasentliga rantebirande tillgAngar dr koncernens intiikter och kassaflode frin

(b) Kreditrisk
Koncernen har inga vasentliga kreditrisker.

(¢) Likviditetsrisk

Forsiktighet i hantering av likviditetsrisk innebir att inneha tillrackliga likvida medel och siljbara virdepapper for att
méta det likviditetsbehov som prospekteringsverksamheten skapar. Koncernens striivan ir att i verksamhetens nuvarande
fas siikerstilla likviditeten genom égarfinansicring (nyemissioner) och lanefinansiering (uppriitthlla avtal om
lyftningsbara krediter).

Ledningen f6ljer ocksa noga rullande prognoser for koncernens likviditet, som bestér av likvida medel

(d) Kapitalrisk

Koncernens mél avseende kapitalstrukturen ér att trygga koncernens férméga att fortsitta sin verksamhet s att den kan
gencrera avkastning till akticigarna och nytta for andra intressenter och uppritthalla en optimal kapitalstruktur f5r att
halla kostnaderna for kapitalet nere.

D koncernen hittills till strsta delen varit hianvisad till finansiering via emittering av aktier, har inga mal for
skuldsittningsgrad satts upp. Denna policy revideras [épande allt eftersom verksamheten utvecklas.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radel [or finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2.1 Redovisning for juridisk person. RFR 2.1 innebir att moderbolagel i
drsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkanda [FRS och uttalanden si langt detta édr
mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med hénsyn till ssambandet mellan redovisning och beskatining.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som ska goras fran IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas enligt anskaffningsvirdemetoden. Biologiska tillgangar redovisas i moderbolaget till ett
belopp motsvarande utgifterna for tillgdngarnas férvarv med avdrag for eventuell nedskrivning.
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Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsindamal

Uppskaltningar och beddmningar utvarderas lopande och baseras pd historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forviantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande forhallanden.

Viktiga uppskattningar och antaganden fér redovisningséindamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar {or redovisningsindamal som blir foljden
av dessa kommer, definitionsmissigt, sillan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som
innebdr en betydande risk for visentliga justeringar i redovisade virden for tillgngar och skulder under nistkommande
rikenskapsar diskuteras nedan.

Prévaing av nedskrivningsbehov for balanserade utvecklingsutgifier avseende prospektering och utvarderingstillgangar
Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov foreligger for balanserade utvecklingsutgifter avseende
gruvdrift i enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs ovan avseende Immateriella tillgangar.

Virdet pd de immateriella tillgingarna, balanserade prospekterings- och utvirderingsutgifter, uppgér till 42,8 MSEK
(38,1) MSEK for Bindal. Skulle forutsittningarna [6r de underliggande beddmningarna, som utgdr grunden f6r virdet pa
de immateriella tillgngarna, dndras och fakta och omstandigheter framkomma som tyder pa att nedskrivningstest i
enlighet med IAS 36 skulle behvas genomforas kan vérdet behdva skrivas ned ytterligare. Nagra omstindigheter cller
fakta som tyder pd att en nedskrivning skulle vara motiverad har ej framkommit avseende tillgingen i Bindal.

Virdet pé tillgangarna ar bl.a. avhingiga:
- Atttillstdnd att bryta malm erhilles,
- Atlutvinning paborjas
- Altsumman av nedlagda kostnader samt det diskonterade virdet av framtida utgifter for att utvinna mineralerna
understiger nuvirdet av de intiikter som utvinningen av mineralerna beddms generera.

Viirdet av tillgngarna i form av balanserade utvecklingsutgifter for gruvdrift ir beroende att bolaget erhaller
brytningstillstind pd de platser dir prospektering sker. Dessa platser ar Kolsvik, Reppen samt Finnlifjellet i Norge.
Ledningens beddmning ar att det finns goda mojligheter att erhdlla brytningstillsténd.

Aterstillande av mark

I'nuldget ar en avsiittning upptagen om 250 000 SEK, vilket enligt ledningens bedémning dr det maximala belopp som
koncernen i nulidget kommer att behdva betala (6r att dterstilla marken. Gexco AB dger bearbetningsstillsténd (utmal)
avseende Harndsgruvan i Viirmland. For verksamheten i Norge har ledningen gjort beddmningen att ndgot dtagande f6r
aterstillande av mark ¢j foreligger.
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Not 2 Personal

Medelantal anstillda
Moderbolaget

Min

Kvinnor

Totalt i moderforetaget
Dotterbolaget

Min

Kvinnor

Totalt i dotterforetag
Koncernen totalt

Konsfordelning i foretagsledningen

Koncernen

Andel kvinnor
Styrelsen
Foretagsledningen
Moderbolaget
Andel kvinnor
Styrelsen
Forctagsledningen

Loner, andra ersiittningar och sociala kostnader

Koncernen

Styrelse, VD och foretagsledning
(varav rorlig ersittning)

Ovriga anstillda

Summa

Sociala kostnader

(varav pensionskostnader)
Moderbolaget

Styrelse, VD och foretagsledning
(varav rorlig ersittning)

Ovriga anstillda

Summa

Sociala kostnader

(varav pensionskostnader)

2009

0
0
0

0
0
0
0

2009-12-31
Andel
kvinnor i %

2008

0

13

5
18
19

2008-12-31
Andel
kvinnor i %

25% 25%

0% 0%

25% 25%

0% 0%

2009 2008

1 992 000 1 609 329
0 0

469 003 10 878 435
2461003 12 487 764
132 535 2272672
(0) (1 187 896)

I 588 000 997 942
0 0

0 180 625

1 588 000 1 178 567
108 030 594 805
0) (171 184)

Frsattning till ledande befattningshavare under rikenskapsaret:

Grundlon/arvode | Rorlig ersitining | Ovriga forméner | Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordforande, Bjérn Wolrath 150 000 0 0 0 150 000
Styrelscledamot, Joakim Gip 100 000 0 0 0 100 000
Styrelseledamot, Elisabet Palm-Werner, 100 000 0 0 0 100 000
Verkstillande direktor 1 052 000 0 0 0] 1052000
Ovrig foretagsledning 590 000 0 0 0 590 000
Totalt styrelse och fdretagsledning 1992 000 0 0 0] 1992000

Verkstillande dircktdrens ersattning har fakturerats frin Marknadstorget AB enligt avtal. Grundlon/arvode avseende dvrig
foretagsledning, Lars E Loe har, som stillféretradande chef i Norge, genom bolag fakturerat kKSEK 404 under perioden och

Mikael Karlin, styrelsemediem i Norge, har fakturerat 186 kSEK genom bolag.
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Not 2 Personal forts.

Ledande befatiningshavares férméaner

Principer

Ersiittningen till styrelsen, inklusive styrelseordforanden, faststills av aktiedgarna vid drsstimman och giller perioden till

nasta arsstamma.

Ersdttning och formdner till styrelsen

Den totala ersittningen for rikenskapsdret 2009 till bolagets styrelse uppgick till 350 (280) kSEK, varav 150 (120) kSEK

avsig ersittning till styrelsens ordférande

Erscittning och formaner till verkstéllande divektoren

Ersédttningen till den verkstéllande direktoren uppgick £&r 2009 till 1 052 (924) kSEK, bestéende ctt fakturerat arvode,
foregaende ar utbetalades 16n om 753 kSEK. Ingen pension har betalats under 2009, 171 kSEK, betalades foregiende Ar.

Pensionsplaner

Bolaget saknar anstillda, inga pensionsplaner finns vare sig i koncernen eller i moderbolaget.

Avgangsvederlag

Inga avgangsvederlag har utfasts.

Not 3 Nettoomsiittning

2009 2008
Koncernen
Forsiljning tjinster 6940 3341810
Forsiljning av utkdpt maskin 3119277 -
Erhilina bidrag 273 645 -
Hyresintikter 120 000 -
Summa netloomsitining 3519862 3341 810
Moderbolaget
Hyresintikter 120 000 -
Forsiljning tjinster 38 125 -
Summa nettoomsiittning 158 125 -
Not 4 Ersiittning till revisorer
2009 2008
Koncernen
Revisionsuppdrag 166 486 272750
Andra uppdrag 40 405 102 490
Summa 206 891 375 240
Moderbolaget
Revisionsuppdrag 130 000 185 000
Andra uppdrag 10 000 59 200
Summa 140 000 244 200
All ovanstiaende ersittning har crlagts till PricewaterhouseCoopers
Not 5 Nedskrivning av finansiella anliiggningstillgangar
2009 2008
Moderbolaget
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - 94 400 000
- 94 400 000
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Not 6 Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella anliiggningstillgingar

2009 2008
Koncernen
Maskiner och inventarier, avskrivning 3812428 5087916
Immateriella tillgingar, nedskrivning - 108 315 726
3812428 113 403 642
Moderbolaget
Maskiner och inventarier, avskrivning 14 989 32 697
14 989 32697
Not 7 Finansiella intikter
2009 2008
Koncernen
Rinteintikter, Gvriga 2 145 466 054
2 145 466 054
Moderbolaget
Valutakursdifferens 3 784 662 -
Rinterintikter koncern 2118415 1 050 354
Rinteintdkter, ovriga 73 421 654
5903 150 1 472 008
Not 8 Finansiella kostnader
2009 2008
Koncernen
Réntekostnader, dvriga 79 058 38122
79 058 38122
Moderbolaget
Valutakursforluster - 3521304
Rintekostnader, dvriga 8259 2 066
8 259 3523370

Not 9 [Inkomstskatt

Koncernen

Den 31 december 2009 hade koncernen skattemissiga underskott om ca 106 (79) MSEK. Uppskjutna skattefordringar
hinforliga till skatiemissiga underskott tas upp endast i den utstrickning det ar troligt att de kommer att utnyttjas.
Eftersom bolagets framtida mojligheter till utnyttjande av underskottsavdrag ir osiikra har ndgon uppskjuten skattefordran

¢j redovisats.

Avstimning av periodens skatt 2009 2008
Redovisat resultat fore skatt -13 696 311 -131 816 735
Skatt enligt gillande skattesats 3602 130 36 908 685
Skatteeffekt av e) avdragsgilla kostnader -1296 -26 438 209
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intikter 80 494
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte paverkat - -
resultatet

Skatteeffekt av nettoforlust (rdn rérelsen som inte redovisats

som uppskjuten skattefordran -3 600914 -10 470 970

Skatt pa arets resultat

Gillande skattesats uppgér i koncernen till 26,3% (28%).
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Not 9 Inkomstskatt forts.

Moderbolaget

Den 31 december 2009 hade moderbolaget skatteméssiga underskott om ca 24,0 (26,6) MSEK. Uppskjutna

skattefordringar hiinforliga till skattemissiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt att de kommer att
utnyttjas. Eftersom bolagets framtida majligheter till utnyttjande av underskottsavdrag dr osdkra har nigon uppskjuten

skattefordran ¢j redovisats.

Avstimning av periodens skatt 2009 2008
Redovisat resultat fore skatt 2623 189 -103 040 165
Skatt enligt gdllande skattesats -689 899 28 851 246
Skatteeftekt av ¢j avdragsgilla kostnader -1 296 -26 438 209
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intikter 80 494
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte paverkat resultatet - -
Skatteeffekt av nettoforlust fran rorelsen som inte redovisats som

uppskjuten skattefordran -691 115 -2 413 531

Skatt pa drets resultat

Gillande skattesats uppgdr i moderbolaget till 26,3 (28)%.

Not 10 Balanserade utgifter avseende prospektering och utvirderingstiligangar

2009-12-31

2008-12-31

Koncernen

Ackumulerade anskalfningsvirden
Vid arets borjan
Forvirvade prospekteringstillgingar
Arets aktiveringar
Omrikningsdifferenser
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan
Arets nedskrivningar
Omrikningsdifferenser
Utgdende ackumulerade nedskrivningar

145 518 426

__ 7190335
152 708 761

-107 449 610

-2 377 830

-109 827 440

132 784 486

16 830 446
-4 096 506
145 518 426

-108 315726
866 116
-107 449610

Redovisat viirde vid drets slut

42 881 321

38 068 816 |

De balanserade utvecklingsutgifterna hiinfor sig till dels Gexcos dotterbolag Gexco Norge AS bergrittighet,
guldmineralisering i Kolsvik, Reppen och Finnfjellet genom 18 inmutningar och dels bearbetningstillstand och
undersokningstillstand av mineraltillgdnar i zink, bly, koppar, nickel, silver och guld i Mo i Rana och nirliggande

omraden i Norge. [ balanserade utvecklingsutgifter avseende prospektering och utvarderingstillgdngar ingar utgifter for

inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrikningsforsok samt geologiska studier.
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Not 11 Biologiska tiligangar

2009-12-31 2008-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid érets borjan 333 067 333 067
Forvirv av verksamhet - -
Vinst till f6ljd av andringar i verkligt virde, efter
avdrag for uppskattade {orsiljningskostnader - -
Minskningar till {61jd av forsiljning - -
Redovisat virde vid arets slut 333 067 333 067
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid drets borjan 333 067 333067
Ackumulerade avskrivningar - -
Vid drets borjan - -
Redovisat viirde vid arets slut 333 067 333 067
Den biologiska tillgngen bestar av skog.
Not 12  Maskiner och inventarier
2009-12-31 2008-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaftningsvirden
Vid érets borjan 15 625 350 21 147 346
Nyanskaffningar - 336 157
Avytiringar/utrangering -3 535074 -4 950 587
Omrikningsdifferenser 1 879 587 - 907 786
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 13 969 863 15625 350
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan -9 338 538 -9 562 495
Arets avskrivning 3812428 -5087916
Avyttringar/Utrangeringar 1 872 083 4 950 587
Omrikningsdifferenser -1 152 406 361 286
Utgdende ackumulerade avskrivningar -12 431 289 -9 338 538
Redovisat viirde vid arets slut 1538574 6286 812
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid érets borjan 164 590 151 290
Avyttring/utrangering -136 071 -
Nyanskaffningar - 13 300
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 28519 164 590
Ackumulerade avskrivningar
Vid rets borjan -60 977 -28 280
Avyttring/utrangering 62 854 -
Arets avskrivning - 14 989 - 32697
-13112 -60 977
Redovisat viirde vid arets slut 15 407

-
#
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Not 13 Finanrsiella instrument

Nedanstaende tabell visar verkligt viirde av finansiella instrument

Koncernen

31 december 2009
Tillgdngar i balansrikningen

Léne- och kundfordringar

Tillganglig or forsiljning

Kundfordringar 76 134 0
Ovriga placeringar 0 0
Totalt 76 134 0
Skulder i balansrikningen

Upplaning 0 0
Totalt 0 0

31 december 2008
Tillgdngar i balansrikningen

Lane- och kundfordringar

Tillginglig for forsaljning

Kundfordringar 308 980 0
Ovriga placeringar 0 3097510
Totalt 308 980 3097510
Skulder i balansrikningen
Upplaning 0 0
Totalt 0 0
Moderbolaget
Moderbolaget saknar finansiella instrument
Not 14 Andelar i koncernforetag
2009-12-31 2008-12-31

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 171 535 476 148 251 626

Arets anskaffningar
Aktieagartillskott
Ackumulerade anskaffningsvirden

Ackumulerade nedskrivningar
Vid érets borjan

Arets nedskrivningar

Ackumulerade nedskrivningar

Redovisal varde vid arets slut

Tabellen nedan utgdr en specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag per 2009-12-31.

171 535 476

-94 400 000
-94 400 000

77 135 476

23 283 850

171 535 476

-94 400 000
-94 400 000

77 135 476

Dottertoretag / Org nr / Site

Gexco Norge AS,
950 456 485, Mo i Rana, Norge

Antal Andel
andelar i %

680 000 100,0

Eget kapital

KSEK

4 130 225

Bokfort varde
KSEK

77 135 476

!

1
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Not 15 Ovriga fordringar

2009-12-31 2008-12-31
Koncernen
Mervirdeskattefordran 631 335 522832
Ovriga poster 1 491 884 572 337
Summa Svriga fordringar 2123219 1095169
Moderbolaget
Mervirdeskattefordran 231 878 111538
Ovriga poster 1491 883 475 370
Summa 6vriga fordringar 1723761 586 908
Not 16 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

2009-12-31 2008-12-31
Koncernen
Forutbetalda hyror - 120 741
Forutbetalda f6rsakringar 14 979 10792
Ovriga poster 0 412 632
Summa {érutbetalda kostnader och upplupna intikler 14 979 544 165
Moderbolaget
Forutbetalda hyror - 120 741
Forutbetalda f6rsikringar 14 979 10 792
Upplupna rinteintikter, koncernfordringar 3 681 884 1 366 065
Ovriga poster - 26 661
Summa [drutbetalda kostnader och upplupna intikter 3 696 863 1 524 259

Not 17 Aktiekapital

en rost.

Per 1 januari 2004
Apportemission

Per 31 december 2004
Nycmission

Per 31 december 2005
Nyemission

Per 31 december 2006
Nyemission

Per 31 december 2007
Sammanslagning *
Per 31 december 2008
Nyemission

Per 31 december 2009

Aktierna har ett kvotvirde om 2 kr.

Antal aktier

56 683 292
132 646 800
189 330 (092
139 665 046
328 995 138
102 862 770
431 857 908
463 541 641
895 399 549

-886 445 554
8953995
8953 995

17 907 991

Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning limnas for ar 2009.
Den genomftrda nyemissionen i november/december, registrerades av Bolagsverket den 12 februari 2010,

H
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Not 18 Upplupna kostnader och férutbetalda intikter

2009-12-31

2008-12-31

Koncernen
Upplupna 16ner och sociala avgifter 474 071 1314 106
Ovriga poster 285 495 214 465
Summa 759 566 1528571
Moderbolaget
Upplupna I6ner och sociala avgifter 474 071 61 887
Ovriga poster 153 800 150 000
Summa 627 871 211887
Not 19 Ansvarsforbindelser och stiilida siikerheter
Ansvarsforbindelser

2009-12-31 2008-12-31
Moderbolaget
Moderbolagsgaranti avsecnde dotterbolagets
leasingkostnader 4630 175 4 110538
Stillda sikerheter
Moderbolaget
Spirrade bankmedel, SHB, stillda till f6rmén [6r
Linsstyrelsen 1 Varmlands ldn avseende dtagande att
aterstalla mark. 250 000 250 000
Not 20 Transaktioner med niirstaende Koncernen
Féljande transaktioner har skett med nirstaende 2009 2008
a) Forsiljning av tjinster och tillgdngar
- forsédljning - -
b) Kép av tjénster
- [Gretag kontrollerat av ledande befattningshavare 1 052000 -
- Ovriga managementtjdnster, se dven not 2 590 001 2025 500
¢) Ersiittning till ledande befattningshavare
-se not 2
Utgaende balanser vid arets slut
- Skulder till ndrstdende bolag 562 500 -
- Skulder till narstdende 372790 12 044

zd

\_~
Y/
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Not 21 Andra langfristiga fordringar och avsiittningar for iterstillande av mark
Andra langlristiga fordringar avser banktillgodohavanden som 4r spérrade till férman for Linsstyrelsen i Varmlands lin.

Bolaget har inte dnnu upptagit nigra nya dagbrott for gruvdrift varfér nigon avsattmng avseende aterstillningskostnader
[6r mark inte avsatts i balansriikningen. Vid tidigare forvirv av dotterbolag si ingick i balansrikningen en upplupen
kostnad om 250 KSEK avseende dterstillningskostnad for dagbrottet i Harnds. Fér denna post finns spirrade bankmedel
om 250 KSEK (sc not 19). Bolagets bedomning ar att reserverat belopp ricker [6r dterstillning av det aktuella dagbrottet.

Not 22 Resultat per aktie, fore och efter utspiidning
Resultat per aktic fGre utspédning beriknas genom att det resultat som ér hanforligt till moderforetagets akticigare
divideras med elt vigt genomsnittligt antal utestiende stamaktier under perioden exklusive iterkopta aktier som innehas

som egna aktier av moderfOretaget. Under aret har en sammanléggning av aktier skett och foregaende ars jamforelsesiffror
har riknats om.

Koncernen 2009 2008
Resultat som ar hinforligt till moderforetagets

aktiefigare -13 696 311 -131 816 735
Viigt genomsnittligt antal utestdende stamaktier (tusental) 9297436 8953 995
Resultat per aktie, fore och cfter utspadning (SEK) -1,47 -14,72

Styrelsen och verkstéllande dircktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en rittvisande bild av koncernens stillning och resultat.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en réttvisande bild av moderbolagets
stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande Gversikt Gver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver viisentliga risker och osiikerhetsfaklorer som
moderbolaget och de {oretag som ingér i koncernen stir infor.
Resultat- och balansrikningarna kommer att forelaggas arsstimman den 18 mars 2010 for faststillelse.
Stockholm den Lg mars 2010 \
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Elisabet Palm-Werner
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Var revisionsberittelse har avgivits den (? mars 2010

Ohrlings PrigtvaterhouseCoopers AB

Auktorfserad revisor
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Revisionsberittelse

Till arsstimman i

Gexco AB (publ.)
Org nr 556224-1892

Vi1 har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokf6ringen samt styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning i Gexco AB (publ.) for ar 2009. Det ir styrelsen och
verkstéllande direktdren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att
arsredovisningslagen tillimpas vid uppréttandet av arsredovisningen samt for att internationella
redovisningsstandarder IFRS sédana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillimpas vid
uppréttandet av koncernredovisningen. Vért ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen p& grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hég men inte absolut sékerhet forsikra oss om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan information i
rakenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens
och verkstéllande direktdrens tillimpning av dem samt att beddma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstillande direktSren gjort nér de upprittat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informationen i &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga
beslut, dtgirder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren ar ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om négon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren pa annat sétt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vér revision ger oss
rimlig grund foér véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av
bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sédana de antagits av EU
och érsredovisningslagen och ger en réttvisande bild av koncernens resultat och stéllning.

Férvaltningsberéttelsen dr férenlig med drsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatriikningen och balansrikningen for moderbolaget
och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 18 mars 2010

Ohrlings PyicewaterhouseCoopers AB

Johansson
Auktoriserad revisor



