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VD HAR ORDET

malet arattviska borja
bygga laivals silver-

gruva med full fart redan
under hosten 2012

Silverpriset har under manga ér haft
en positiv utveckling och denna
utveckling har fortsatt bide under
2011 och 2012, dven om vi sig en
tillbakaging under kvartal tre och fyra.
Bed6mningen ir att silverpriset kom-
mer fortsitta att fluktuera under 2012,
men att det kommer att ligga kvar pa
en historiskt sett, relativt hég genom-
snittsniva.

Den accentuerade lanekrisen i
eurolinderna kommer att paverka
situationen 4ven under storre delen av
2012. Ytterligare forsimrad eurokurs
kan bli ett mojligt resultat av detta.
Detta kan dock féra med sig att den
europeiska konkurrenssituationen mot
omvirlden forbittras och investe-
ringsviljan dterigen 6kar i Europa och
dirmed kan det bli littare att skaffa
investeringskapital.

Under 2011 kunde vi verifiera
betydligt 6kade kinda och indikerade
mineraltillgingar vid Taivaljirvis
silvergruva. Mingden mineraltill-
gangar 6kade med 58 % i forhallande
till tidigare berdkningar i friga om
tonnage, eller 60 % i termer av mingd

i silverekvivalenter i dessa kategorier.
Det ir ocksa glidjande att fyndigheten
ir 6ppen mot djupet och att den geo-
logiska formationen fortsitter nedan-
f6r 550 meters djup och ner till minst
1 000 meters djup med dtminstone
tredubblad lingd i férhéllande till vad
som tidigare varit kint. Jag dr mycket
n6jd med dessa utmarkta resultat.

Det dr dven viktigt att miljomyn-
digheterna beslutade att de inte kriver
att bolaget ska genomféra en milj6-
konsekvensbeskrivning, da riskerna
i projektet inte anses hogre dn att
de kan behandlas under en vanlig
miljéstillstindshandliggning. Detta
beslut 4r en viktig del i milj6tillstands-
processen och bekriftar det riktiga i
bolagets strategi om att arbeta med
hég miljdmedvetenhet.

Gruv- och prospekteringsprojekt
ir férenade med manga olika typer av
risker vilka t.ex. kan vara av teknisk,
affirsmissig och finansiell natur. Pro-
spekteringsrisken, som vid inledande
undersokningar kan vara betydande,
har nu reducerats betydligt i Taival-
jarvi, genom utférda borrningar och

processtester. Tonnage och halter har
bestimts och klassificerats med rele-
vanta metoder och anrikningsegenska-
perna har bestimts. Bolaget har goda
kunskaper om sin silverférekomst.
Feasibility studiens betydelse ar bety-
dande, d4 den ger 6kad kunskap om
projektets tekniska genomférbarhet,
l6nsamhet och faktorer som péverkar
detta.

Bolaget tillimpar en strikt policy
att anvinda den australiska JORC-
koden eller kanadensiska NT 43 101—
koden for att 6ka tillforlitligheten i sin
rapportering och dirmed underlitta
for olika intressenter att bedéma pro-
jektet och férekomsterna, samt folja
bolagets utveckling. Bolagets mineral-
tillgangar, vilka utgér grunden for alla
senare berdkningar och bedémningar,
har berdknats av oberoende kvalifice-
rade personer enligt den kanadensiska
NI 43 101-koden.

Jag dr besviken att Feasibility-
studien har blivit forsenad och att
information om dess innehaill inte
kan ges i denna drsredovisning,
Forseningen beror till stérsta delen pa



hég arbetsbelastning som beredande
konsultbolag samt borrbolag har haft
under 2011. Min férhoppning dr dock
att informationen finns tillgénglig vid
arsstimman och att vi dirmed kan
intensifiera arbetet med finansieringen
av projektet.

Bolaget s6ker redan nu efter olika
finansieringsmojligheter. Exempel
pé sidana kan vara utSkad kapitalan-
skaffning genom emission, lanefi-
nansiering, leverantorsfinansiering
och/eller projektfinansiering. Under
innevarande 4r kommer detta atbete
intensifierats och malet 4r att vi ska
bérja bygga Taivals silvergruva med
full fart redan under hosten 2012 s3
att vi kan vara i produktion f6re 4rets
2013 slut.

Sotkamo Silver AB

Timo Lindborg
Verkstillande direktor
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Sotkamo Silver har som affirsidé

att utveckla och utvinna mineralfyn-
digheter i Norden. Verksamheten
bedrivs med lingt tagna hinsyn till
minniskor och miljé. Sotkamo Silver
dger via dotterbolag mineralfyndig-
heter som innehaller silver och guld i
Finland. Bolagets huvudprojekt finns
i Taivaljirvi Silvergruva. Sotkamo
Silvers vision dr att ta del i en framtida
strukturutveckling och konsolidering
av den nordiska gruvbranschen.

1 Taivaljirvi har det borrats 51 000
meter kirnborrning, vilket har
bekriftat en mineralisering pd drygt
13 miljoner ton. Tillsammans med

51000

meter kdrnborrning har det borrats i
Taivaljarvi.

de genomférda borrningarna och

investeringar i gruvans infrastruktur i
form av produktionsramp, ir projek-
tet vl utvecklat. Nuvirdet av dessa
arbeten, d vs om de skulle goras i dag,
kan uppskattas att vara ca 120 MSEK.
Genom dessa investeringar och arbe-
ten har man betydligt 6kat kunskapen
om fyndigheten och dirmed minskat
de geologiska och tekniska risker
som tillhér gruvprojekt och 6verfort
projektet till en l6nsamhetsstudiefas,
en sa kallad Feasibility Study.

Bolaget har latit den utomsta-
ende och oberoende kvalificerade
konsulten Jyrki Parkkinen, doktor i

TABELL1

geologi, EURGEO att berikna mine-
raltillgdngar i enlighet med modern
NI43101 och JORC kod. Rappoz-
terna finns tillgingliga pa bolagets
hemsida. Mineraltillgingarna som
redovisas nedan, baseras pi den
mineraltillgaingsmodell som upprittats
av geologie doktor Parkkinen, men
den har reviderats och granskats av
det oberoende konsultbolaget Wardell
Armstrong International (WAI) under
fjirde kvartalet 2011.

Den senaste mineraltillgangskalkylen
visas i tabellen nedan.

Mineraltillgdngsberakning for Taivaljarvis Ag-Zn-Pb-Au fyndighet per den 14/12/11
i enlighet med riktlinjerna i JORC (2004). (50 g/t Ageq COG tillampad)

Kand 490 889 1374 2,8
Indikerad 767 303 2148 2,8
Kand + 1258193 3523 2,8
indikerad

Antagen 529 035 1481 2,8

133,24 96,06 0,36 0,70 0,30
122,68 87,18 0,34 0,73 0,25
126,80 90,65 0,35 0,72 0,27
128,70 9593 0,26 0,70 0,25



Mineraltillgangsberikningar base-

rar sig pa en silvermetallekvivalent
(Ageq). De parametrar som anvinds
for att hirleda Ageq visas i tabellen pa
sidan 12 med faktorer enligt formeln:

eq Faktor = (metall enbetspris * (metall
uthyte/ 100)) /| (Ag enbetspris * (Ag
uthyte/ 100))

Sjilva Ageq virdena berdknades in i
borrhilsdatabasen och den efterfol-
jande blockmodellen som bygger pa
formeln:

Ageq = Ag + (Au*Au faktor) + (Pb*Pb
Jaktor) + (Zn*Zn faktor)

TABELL 2

Den mineraltillgdngskalkyl, som visas
i tabellen ovan, beskriver den idag
bist kinda och titast borrade delen av
fyndigheten. Denna kalkyl ingdr i den
i dag kidnda geologiska potentialen for
fyndigheten, vars omfattning bast kan
beskrivas med en annan mineraltill-
gangskalkyl hir nedan.

Den kalkylen beskriver i sin tur
fyndighetens storlek, vilken har klassi-
ficerats som antagen och har en om-
fattning av ca 13 miljoner ton. Denna
kalkyl baserar sig pa glesare borrning
och lingre avstind mellan borrhélen,
varmed den statistiska noggrannheten
och pilitligheten dr ligre. Se foljande
tabell.

Taivaljarvi fyndighetens, mineraltillgdng (N1 43 101), cut off halt 30 g/t Ag, spec. vikt 2.8,

Dr. Parkkinen, Qualified Person EFG

Silverhalt g/t

Klassificering Tonnage

Antagen 13 Mt 65

Zinkhalt Blyhalt Silver

Ingen évre cut off % g/t Moz

0,5 0,2 26

Den centrala och bist kinda delen ér féremal for fortsatta undersékningar och
utvecklingsarbeten samt en I6nsamhetsstudie. Under forutsittning att finansie-
ring kan erhallas och att studien utfaller positivt kan produktion starta under

fjarde kvartalet 2013.

MTON

bekraftad mineralisering i Taivaljarvi-
fyndigheten.




AFFARSIDE, MAL & VISION

Affirsidé, mal & vision

Sotkamo Silvers affarsidé ar att utveckla och utvinna metallfyndigheter i Norden. Verksamhe-

ten bedrivs med langt tagen hansyn till manniskor och miljs. Sotkamo Silver AB &ger via dot-
terbolaget mineralfyndigheter som innehaller silver och guld i Finland. Bolagets huvudpro-
jekt ar Taivaljarvi Silvergruva. Bolaget kommer inledningsvis att prioritera silverproduktion.

MAL PA KORT SIKT

@ Att bevaka ans6kan om miljo-
tillstind for reguljar gruvdrift i
Taivaljdrvi.

©® Piborja och genomféra finansie-
ringsférhandlingar.

©® Starta byggandet av Taivaljirvis
silvergruva.

MAL PA LANG SIKT

® Att utveckla Sotkamo Silver till ett
producerande gruvfretag med
god avkastning f6r Bolagets dgare.

® Fortsatta att utveckla Sotkamo
Silvers 6vriga projekt.

FINANSIELLA MAL

OCH UTDELNINGSPOLITIK

® Sotkamo Silver har som ett
overgripande finansiellt mal att
hantera aktiedgarnas kapital pa ett
kostnadseffektivt och ansvarsfullt
sitt fOr att uppna stérsta moéjliga
vardeSkning i enlighet pa Bolagets
strategi.

® Sotkamo Silveraktien ger for nir-
varande ingen utdelning och kom-
mer inte heller att géra det férrin
Bolaget genererar vinst.



FORVALTNINGSBERATTELSE

Sotkamo Silver tillimpar SveMin:s
och FinMin:s gemensamma rappot-
teringsregler f6r publika gruv- och
prospekteringsbolag. Sotkamo Silver
har valt att redovisa mineralresurserna
enligt de internationellt accepterade
JORC- eller NI 43 101 koderna.
Sotkamo Silver tillimpar International
Financial Reporting Standards IFRS,
sisom de antagits av den Europeiska
Unionen.

Huvudkontoret ligger i Stockholm.
Bolaget dr noterat pi NGM Equity
Borsen, med kortnamnet SOSI.
Koncernen bestir av moderbolaget
Sotkamo Silver AB AB (publ.) och
ett finskt heldgt dotterbolag, Sotkamo
Silver Oy.

Vasentliga handelser
under aret

Lanspumpning och byggande av
underjordisk infrastruktur i sned-
banan vid Taivaljirvi Silvergruva
avslutades. Det dr det hittills storsta
utvecklingsarbete som har genomforts
av Sotkamo Silver. Den befintliga
snedbanan ir 2 569 meter ling och
stricker sig ner till cirka 350 meter un-
der markytan och ir i utmark skick.
Grundliga underhéllsarbeten
genomfordes. Underhillet har haft
huvudsakligt fokus pa sikerhetsfrigor
och installation av nédvindig utrust-

ning for att behalla snedbanan fri fran
vatten. Fem el-centraler installerades p
gruvans huvudnivaer. En huvudven-
tilationsflakt installerades pé toppen

av ventilationsschaktet. Snedbanan
kommer att hallas torr till slutet av den
planerade gruvdriften. Det har dérfér
installerats totalt tio linspumpar och ca
1 100 meter vattenledning i tunneln f6r
att avleda det pumpade vattnet.

Sotkamo Silver AB bestillde ett antik-
ningstest frin Geologiska Forsknings-
centralens (GTKs) mineraltekniska
pilotanldggning i mars. Malet var att
utveckla en process for att kunna ta
fram en ekonomisk och effektiv anrik-
ningsmetod f6r Taivaljdrvis silver-
malm. Anrikningstestet kommer att
vara en nyckelfaktor vid utformningen
och planeringen av gruvans anrik-
ningsverk och en viktig del av Feasibi-
lity studien. I detta pilottest anrikades
ca 100—150 ton malm. Testen pégick
under augusti—september 2011.

GTK genomfdrde ett mini-
pilottest som ér den forsta fasen av
processplaneringen. De prover som
har behandlats representerade den
planerade malmen i halt och kvali-
tet. Detta ”locked cycle” test gav ett
utbyte av 86,7 % for bly och 90,8 %
for zink. Blyhalten i koncentrat var

55% och zinkhalten 51 %. Det totala
utbytet f6r silver var 76,2 %, och 90 %
for guld.

Enligt GTK dr Taivaljarvimalmen
i allminhet enkel att anrika med en
enkel process och med en rimlig rea-
gensférbrukning. Bra koncentrat och
kvalitet kan nds med tillfredsstallande
utbyte. Med erfarenhet frin det ge-
nomférda minipilottestet, kan tidigare
rapporterad teknisk undersékning,
C/MT/2007/28, anses galla.

TEKES — Finska utvecklingscentralen
for teknologi och innovationer, bevil-
jade Sotkamo Silver Oy ett utveck-
lingslin om sammanlagt € 514 000 f6r
att genomfdra Taivaljarvi Silvergruvas
Feasibility studie. Lanet ska anvindas
till att utveckla en ekonomisk och
effektiv anrikningsmetod, malmmo-
dellering samt for geofysik. Lanedelen
kan dock motsvara hégst 70 % av
godkinda kostnader. Rinta som utgar
ar 3 procentenheter under basrinta,
dock ldgst 1,0 %. Laneperioden upp-
gar till sju ar, varav de tre fOrsta dren
ar amorteringsfria. Maximalt 67 % av
linet kan efterskinkas om projektet
inte visar forvintat resultat. TEKES
lin beviljas vanligtvis till projekt som
banar vig f6r utveckling av produk-
ter och tjdnster, samt ibland dven till
projektrelaterade forstudier.



Teckning av aktier i Sotkamo Silver
AB med stéd av Teckningsoption 2
(SOSI TO2) avslutades den 30 mars
2011. Totalt utnyttjades 99 procent av
teckningsoptionerna.

Antalet aktier 6kade med 31 179 949
till 259 481 934, vilket registrerades hos
Bolagsverket den 20 april.

Bolaget tillférdes totalt cirka 13,4
MSEK f6re emissionskostnadert.
Bolagets aktiekapital 6kade dirigenom
med 12 471 979,60 SEK till samman-
lagt 103 792 774,67 SEK.

Det finska Arbets- och Niringsmi-
nisteriet beviljade Sotkamo Silver

en bearbetningskoncession for att
bedriva gruvverksamhet i Taivaljirvi
Silvergruva. Omridet dr pa totalt 371
hektar och inkluderar omraden for
dagbrott och underjordsgruva, anrik-
ningsverk, sanddammar och all annan
nédvindig infrastruktur.

Beslutet innebir att Sotkamo
Silvers ansékan uppfyller alla de krav
som den finska gruvlagen stiller och
att det frin gruvlagens synpunkt inte
finns nagra hinder f6r gruvverksam-
het i omradet.

Denna finansiering kommer helt

att anvandas till det utvecklingsar-
bete som genomfors i samband med
Feasibility studien. I arbetet ingar
férberedelse av en uppdaterad mine-
raltillgingskalkyl, nya dagbrott och en
underjordisk brytplan, mineralteknik,
pilotanldggningstest, teknisk planering

av gruvomrddets infrastruktur samt
organisationsutveckling,

Finnvera ir en statligt 4gd special-
finansiir och Finlands officiella
exportgarantiinstitut, Export Credit
Agency (ECA). Finnvera erbjuder
finansiering for etablering, tillvixt och
internationalisering av foretagsverk-
samhet och verkar for skydd mot ex-
portrisker. De stirker verksamhetsbe-
tingelserna och konkurrenskraften fér
finlindska féretag genom lan, borgen,
riskkapital och exportgarantier.

I milj6tillstindsansckan ingdr en
beskrivning av anrikningsprocess, pro-
duktionskapacitet och miljGaspekter.
Sotkamo Silver planerar att bryta

350 000 ton malm, vilket motsvarar
omkring 35 000 kg eller 1,4 M oz. silver
per édr och 110 kg eller 3 200 oz. guld
per ér i Taivaljarvi med planerad pro-
duktionsstartstart i slutet av 2013, Svar
pé ansokan kan vintas inom ett ar.

Ilkka Tuokko utsags den 1 augusti
2011 till ny verkstillande direktSr f6r
det finlindska dotterbolaget. Han
har tidigare varit anstilld hos Mondo
Minerals Grupp som geologi- och
gruvchef. Mondo Minerals har tre
aktiva talkgruvor i Finland med en
arlig produktion av 1 miljon ton
talk-nickelmalm och har flera aktiva
projekt utomlands. Ilkka Tuokko 4r
iven styrelsemedlem i Sotkamo Silver
AB. Tlkka Tuokko, fodd 1950, har

en Master of Sciences i geologi och

mineralogi fran Uledborgs universitet.
Han har mer 4n 30 ars erfarenhet fran
gruvprojekt och internationella gruv-
bolag. Han ir ocksd meriterad som en
”Kvalificerad Person”, enligt austra-
liska JORC och svenska SveMin.

Sotkamo Silver Oys tidigare VD,
Jouko Jylinki kommer att stanna i bo-
laget och far nu méjlighet att fokusera
pa sitt arbete som teknisk chef.

Sotkamo Silver brét framgangsrikt
239 ton malm fran den underjordiska
tunneln vid Taivaljirvi Silvergruva.
Detta malmprov anvindes vid det
pilottest som startade den 15 augusti
och avslutades i mitten av september.
Syftet med pilottestet var att optimera
anrikningen av malmen och hitta de
mest limpliga parametrar for anrik-
ningsverket, som bolaget planerar att
bygga i Taivaljirvi.

Sotkamo Silver anlitade de ansvariga
huvudkonsulterna for att genomfora
Feasibility studien infér den planerade
starten av gruvverksamhet i Taival-
jarvi Silvergruva. Studien kommer att
utgdra en god teknisk och ekonomisk
bas f6r vidareutveckling av projektet.
Tre sjilvstindiga konsultbolag utfér
Feasibility studien.

Wardell Armstrong International (WAI)
ar den ansvariga huvudkonsulten som
tillhandahiller en uppdaterad mineral-
tillgdngskalkyl och malmreservkalkyl
i enlighet med riktlinjerna i JORC-
koden eller NI 43 101-koden. Detta
ger en ekonomisk utvirdering av
projektet och en sammanstillning av



Bankable Feasibility Study - full 16n-
samhetsstudie. Studien omfattar ocksa
bearbetning av processplanering,
infrastruktur och miljéplanering samt
kostnader for dessa. Delmomenten
genomfors av branschledande finska
konsulter.

Geologiska forskningscentralen - Mine-
ralteknik genomfor pilottestet, som
fyller gapet mellan tidigare minipilot-
test och full produktion. Mineraltek-
nik assisterar ocksi Sotkamo Silver i
processdesign och utarbetar process-
flédesbeskrivning, dimensionering av
utrustningar, bedémning av utnytt-
jandegrad, investeringskostnader samt
utarbetar en layoutplan och uppskat-
tar utbytes- och produktparametrar
for anldggningen.

CTS Engtec framstiller tillsammans
med Geologiska forskningscentra-
len — Mineralteknik en detaljerad
utrustningslista och uppskattning av
drifts- och investeringskostnader. CTS
Engtec framstiller dven planerna foér
gruvomridets infrastruktur, vattenbe-
handling, el- samt virmeleverans och
kostnadsberikningar f6r dessa.

Bolaget har en giltig bearbetningskon-
cession som inkluderar det markom-
rade dir avtal nu ingdtts om forvirv.
Forvirvet sker under 2012, d3 en
forsta delbetalning ska ske.

Mineraltekniska laboratoriet vid Geo-
logiska forskningscentralen i Finland

(GTK) genomfoérde ett fullskaligt me-
tallurgiskt pilottest f6r Sotkamo Silver.

Sammanlagt behandlades 88 ton av
Taivaljirvis silvermalm i tva kampan-
jer, under september och oktober. 1
pilottestet tillverkades tre koncentrat,
ett silver-guld-blykoncentrat, ett zink-
koncentrat och ett pyritkoncentrat.
Nir processen var optimerad var det
sammanlagda totala utbytet av silver
90,5 % och guld 93,7 %, vilket dr
utmairkta resultat.

Silverkoncentratet hade en silvet-
halt av 1,72 % med 77,3 % i utbyte,
guldhalten var 89,4 g/ton med 84,5 %
i utbyte och blyhalten var 60,7 % med
75,7 % 1 utbyte. Utbytet av zinkkon-
centrat var 89,7 % for zink med en
zinkhalt av 54,2 %, for silver 9,1 %
med en silverhalt av 679 g ton och
f6r guld 6,3 % med en guldhalt av 2,2
g/ton. Svavelhalten i pyritkoncen-
tratet var 30,35 %, samt silverhalten
238 g/ton med 4,1 % i utbyte och
guldhalten 0,8 g/ton med 2,9 % i
utbyte. Pyritkoncentratet bildar ocksa
det tredje silverkoncentratet. Aven
gravitationsprocess testades tillsam-
mans med flotation, men en enkel
flotationsprocess gav bittre resultat
in denna kombination.

Den centrala mélsittningen med den
nya lagen ir att trygga forutsittning-
arna for gruvdrift och malmletning
pa ett samhillsnyttigt, ekonomiskt
och ekologiskt hallbart sitt. Malet ér
dessutom att trygga kommunernas
mojligheter att paverka, sikerstalla
rittskyddet och att beakta kraven

pé medborgarinflytande. I den nya
gruvlagen foreskrivs rittigheterna och
skyldigheterna f6r dem som bedriver
malmletning, gruvdrift och guldvask-
ning savil under pdgiende verksamhet

som efter verksamhetens upphoérande
vad det giller avslutande dtgirder och
efterbehandling. Gruvlagen har sa
langt som mojligt samordnats med
annan lagstiftning fOr att en dnda-
malsenlig helhet ska kunna uppnas.

I tillimpningsomradet f6r gruvlagen
blir det inga férindringar. Frin och
med den 1 juli 2011 4r sdkerhetstek-
nikcentralen (TUKES) den nya gruv-
myndighet som kommer att besluta i
till tillstdndsdrenden och utbva tillsyn
av att lagen f6ljs.

Hur lagen paverkar gruvna-
ringen i framtiden blir klart forst dd
ny gruvférordning antas. Den nya
lagen kommer dock inte att paverka
Sotkamo Silvers verksamhet i nigon
storre utstrickning eftersom bolagets
undersokningstillstind och bear-
betningskoncessioner beviljats eller
ansokts under den tid dd den gamla
lagen gillde.

Kajanalands Nirings-, Trafik- och
Miljéeentral utfirdade ett beslut om
Sotkamo Silvers Taival projekt. Enligt
beslutet behéver bolaget inte genom-
f6ra en miljokonsekvensbeskrivning,
da gruvprojektet inte anses kunna
orsaka sddan miljopaverkan som inte
kan beaktas vid vanliga milj6tillstinds-
arenden.

Uppdaterade berikningar av mine-
raltillgangar baseras pa det kirnborr-
ningsprogram som avslutades 2011.
Mineraltillgangarna har berdknats

i enlighet med riktlinjerna i JORC



koden (2004). Mingden kinda och in-
dikerade mineraltillgingar 6kade med
58 % i forhéllande till tidigare berdk-
ning, i friga om tonnage, eller 60 % 1
termer av mingd i silverekvivalenter

i dessa kategorier, med en “cut-off”
pa 50 g/t AqEq. Mineraldllgingarna
som redovisas nedan, baseras pa den
mineraltillgAingsmodell som upprittats
av geologi doktor Parkkinen, men den
har reviderats och granskats av War-
dell Armstrong International (WAIT)
under fjirde kvartalet 2011. Den tar
hinsyn till den information som var
kind vid Taivaljirvifyndigheten fram
till och med den 14 december 2011.

Informationen i denna rapport och
som detta utlitande relaterar till byg-
ger pd information som sammanstallts
av Mark Owen. Han ér European
Geologist och Chartered Geologist i
Geological Society of London, vilket
ir en erkind professionell organisa-
tion, (Recognised Overseas Profes-
sional Organisation’(ROPO)) som
ingar i den lista som utfirdats av ASX
(Australian Securities Exchange).
Mark Owen ar anstalld av Wardell
Armstrong International. Owen har
tillricklig erfarenhet av denna typ

av mineralisering och denna typ av
fyndighet for att kvalificera sig som en
Competent Person enligt definitionen
12004 érs upplaga av australienska
koden for rapportering av prospek-
teringsresultat, mineraltillgingar och
malmreserver (Australian Code for
Reporting of Exploration Results,
Mineral Resoutces and Ore Reserves).

DE TOTALA MINERALTILLGANGARNA TILL OCH MED DEN 14 DECEMBER 2011 FOR

TAIVALJARVI SILVERGRUVA MED 50 G/T AGEQ "CUT-OFF” HALT (COG).

Mineraltillgdngsberzkning for Taivaljarvis Ag-Zn-Pb-Au fyndighet per den 14/12/11

i enlighet med riktlinjerna i JORC (2004). (50 g/t Ageq COG tillampad).

Densitet
JORC Kod Volym (m3) Ton(kt) (t/m3)
Kand 767303 1374 2,8
Indikerad 0,10 2148 2,8
Kand + Indikerad 1258192 3522 2,8
Antagen 529035 1481 2,8

AG
Ageq  [g/t) Pb(%)
133,24 96,06 0,36
122,68 87,18 0,34
126,80 90,65 0,35
128,70 95,93 0,26

Zn (%)
0,70
0,73
0,72
0,70

Aul(g/t)
0,30
0,25
0,27
0,25

DE TOTALA MINERALTILLGANGARNA TILL OCH MED 14 DECEMBER 2011 FOR TAIVAL-
JARVISILVERGRUVA MED 80 G/T AGEQ "CUT-OFF” HALT (COG).

Mineraltillgdngsberékning for Taivaljarvis Ag-Zn-Pb-Au fyndighet per den 14/12/11

i enlighet med riktlinjerna i JORC (2004). (80 g/t Ageq COG tillampad).

Densitet
JORC Kod Volym (m3) Ton(kt) (t/m3)
Kand 366429 1026 2,8
Indikerad 512396 1435 2,8
Kand + Indikerad 878825 2461 2,8
Antagen 332228 930 2,8

AG
Ageq  (g/t) Pb(%)
155,92 112,79 0,42
151,52 108,02 0,42
153,36 110,01 0,42
167,24 125,80 0,31

Zn (%)
0,79
0,87
084
0,85

Aul(g/t)
0,36
0,32
0,33
0,33

Mineraltillgdngsberikningar baserar sig pa en silvermetall-ekvivalent (Ageq). De parame-
trar som anvands for att harleda Ageq visas i tabellen nedan med faktorer enligt formeln:
eq Faktor = (metall enhetspris * (metall utbyte/100)) / (Ag enhetspris * (Ag utbyte/100)).

Sjélva Ageq vardena berdknades ini borrhalsdatabasen och den efterféljande blockmodel-
len som bygger pa formeln: Ageq = Ag + (Au*Au faktor) + (Pb*Pb faktor] + (Zn*Zn faktor).

SOTKAMO AG EKVIVALENT PARAMETRAR

Metall Metallpris (US$)  Utbyte (%)
Ag 28/0z 85
Au 1200/0z 90
Pb 2000/t 80
Zn 2100/t 85

Enhetspris (US$)
0,90/g

38,58/g

20,00/%
21,00/%

Metall ekvivalent faktor

1
45,38
20,91
23,33



Mark Owen samtycker i rapporten

i de fragor som baserar sig pa hans
information i den form och i det sam-
manhang det férekommer.

Wardell Armstrong International
har erbjudit mineralindustrin specia-
liserad geologisk-, gruvdrifts-, och
bearbetningsexpertis sedan 1987. Den
totala personalstyrkan uppgar nu till
over 300 anstillda 6ver hela virl-
den. WAISs tjanster stricker sig fran
inledande prospekteringsplanering,
malmreservsberikningar, gruvpla-
nering, finansiell bedémning och till
Feasibility Study. Wardell Armstrong-
koncernen har professionellt kvalifi-
cerade och erfarna specialister inom
gruvgeologi, gruvteknik, bearbetning,
bergmekanik och hydrogeologi, gruv-
mitning, databehandling, finansiell
utvirdering, miljobedémningar och
mineralekonomi.

Den oberoende konsulten, Dr
Jyrki Parkkinen, doktor i geologi,
EURGEOQ, med Kvalificerad Person
status genom The European Fe-
deration of Geologists (EFG), har
sammanstallt mineraltillgangskalkylen.
Dr. Parkkinen 4r i helt oberoende
stillning till Sotkamo Silver och dger
inte heller nagra aktier i Bolaget.

Koncernen hade pa balansdagen en
likviditet pa 15 077 KSEK. Soliditeten
uppgick till 87 %. Koncernens egna
kapital uppgick till 74 388 KSEK,
vilket motsvarade 0,29 SEK per aktie.

Resultatet f6r koncernen under petio-
den januari-december 2011 uppgick
fore skatt till -6 895 (17 097) KSEK.
Resultatet i koncernen ir belastat med
planenliga avskrivningar i Sotkamo
Silver Oy med 276 (95) KSEK.

Resultatet f6r moderbolaget under
januari—-december 2011 uppgar fore
skatt till =535 (=79 682) KSEK.

Under perioden har 5-6 personer
arbetat inom koncernen, antingen ge-
nom anstillning eller pa konsultbasis.

Sotkamo Silver strivar efter att ge sina
ledande befattningshavare marknads-
missiga ersittningar som gor det
mojligt f6r koncernen att rekrytera
och behilla kvalificerade medarbetare.

Med bolagsledningen och ledande
befattningshavare avses verkstillande
direktéren och 6vriga medlemmar i
ledningsgruppen.

Nedanstiende riktlinjer beslutades av
arsstimman den 30 mars 2011.
Ersittning till bolagsledningen ska
kunna besta av foljande delar (i) fast
grundlon, (i) r6tlig 160, (iii) pensions-
férmaner och (iv) sedvanliga férmaner.
Roérlig ersittning ska kunna utgé baserat
pa uppnidda resultatmal f6r bolaget
som helhet samt resultatmal for den en-
skilde befattningshavaren. Den r6tliga
I6nen skall maximalt kunna uppga till
25 procent av den fasta grundlénen.
Pensionsférman skall vara pre-
miebaserad och kunna uppgi till 20
procent av den fasta grundlénen.

Styrelsen foreslar att arsstimman
den 29 mars 2012 faststéller féljande
riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare.

Det foreslds oférindrade principer
for ersittning till bolagsledningen.



Bolagsstyrnings-
rapport

Sotkamo Silver AB (publ.) ir ett
svenskt aktiebolag som ir noterat pa
NGM Equity-borsen.

Bolaget tillimpar Svensk Kod for
Bolagsstyrning, men avviker pa punk-
ten ddr man inte hat en revisions- och
ersittningskommitté. Diaremot arbetar
helt styrelsen med dessa frigor, utan
att ha det formaliserat i kommittéar-
bete.

Valberedningen arbetar fram f6rslag
till beslut vad avser ordférande vid
stimman, val av ordforande och
6vriga styrelseledamoéter samt val av
revisor. Arvode till styrelsen, revisorn
och eventuell ersittning f6r kommit-
téarbete, samt de principer som ska
gilla f6r utseende av valberedning, ska
ocksd framliggas av valberedningen
for beslut.

I valberedningen har under éret in-
gatt Kimmo Viertola, Johan Lindwall
och Ilkka Lukkariniemi.

Staimman samlas for att faststalla £6-
regaende érs rikenskaper och samlas
ocksi vid extrastimmor for att besluta
om visentliga férindringar som pa-
verkar Bolagets verksamhet. Stimman
bemyndigar styrelsen att fatta beslut
om nyemissioner, nedskrivningar

och andra beslut som ej avser daglig
verksamhet.

Bolaget styrs av stimman, styrelsen
och verkstillande direktoren efter de
regler och férordningar som regle-
ras i lag eller annan forfattning, Det
viktigaste inslaget for intern kontroll
och riskhantering utvas av styrelsen i

samband med den finansiella rappor-
teringen. Bolagets revisorer, som ut-
ses av stimman granskar redovisning
samt styrelsens och den verkstillande
direktérens forvaltning av Bolaget.

De dgare som representerar minst
1/10 av réstetalet dr foljande:

Timo Lindborg genom bolag som
dger 32 000 000 aktier och 12,3 % av
rostetalet

Jouko Jylanki 31 500 000 aktier och
12,1 % roster

Suomen Teollisuussijoitus Oy

31 500 000 och 12,1 % av rostetalet
samt

Technoventure Oy med 31 500 000
aktier och 12,1 % roster.

Det finns inga begrinsningsregler for
hur stort rostetal en enskild aktiedgare
kan inneha, utan detta regleras av
Aktiebolagslagen och bérsens regler
om budplikt.

Bolagsordningen reglerar tillsit-
tande och entledigande av styrelse-
ledaméter. I bolagsordningen ér det
ocksi reglerat inom vilken tidsrymd
kallelse till arsstimma ska ske. Kal-
lelse till arsstimma och extra bolags-
stimma dir bolagsordningen kommer
att behandlas ska ske tidigast sex och
senast fyra veckor innan stimman.
Vid annan extra bolagsstimma ska
kallelse ske tidigast sex och senast tva
veckor innan stimman.

Styrelsen viljs vid arsstimman for
tiden intill nista drsstimma. Styrelsen
ansvarar for Bolagets organisation och
forvaltning av Bolagets angeligenhe-
ter. Verkstillande direktoren handhar
den I6pande forvaltningen enligt de

riktlinjer och anvisningar som styrelsen
meddelar. Bolagets styrelse bestir av
fyra ledaméter. Styrelsens arbete leds
av ordfoérande Mauti Visuti. Teuvo
Jurvansuu, Bengt Nislund och Ilkka
Tuokko dr ledaméter. Bolaget faststall-
de Arbetsordning och VD-instruktion
vid styrelsemétet i mars 2011. Vatje

ar ska styrelsen hélla minst sex moten,
ett konstituerande och fem ordinarie
styrelsemoten. De ordinatie métena
ska behandla verkstillande direktorens
rapport om verksamheten avseende
ekonomisk och finansiell stillning, dot-
terbolagsrapport och verksamhetsrap-
port. Dirutover ska deldrsrapporter,
bokslutskommunikéer och godkinnan-
de av drsredovisning med férslag om
resultatdisposition faststillas. Styrelsen
ska ocksa gora Gversyn och antagande
av arbetsordningen, behandla budget
infor kommande ar och besluta om
moten och rapportering f6r det kom-
mande Aret.

Styrelsen har under dret haft tio
styrelsemoten. Dirutover har styrel-
sen haft 16pande kontakt om Bolagets
verksamhet och utveckling,

Styrelsen svarar for Bolagets orga-
nisation och férvaltning av Sotkamo
Silvers angeldgenheter.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet utgdrs av hela
styrelsen. Alla frigor som rér revision
och intern kontroll anses av styrelsen
att vara av storsta vikt. Dirmed dr
styrelsen av den uppfattning att denna
typ av fragor bist behandlas av styrel-
sen som helhet.

Ersattningsutskott
Ersittningsutskottet utgdrs av hela
styrelsen. Alla frigor som ror ersitt-



ningar till medarbetare i koncernen
anses vara av storsta vikt. Darmed

ir styrelsen av den uppfattning att
denna typ av fragor bist behandlas av
styrelsen som helhet tillsammans med
den verkstillande direktoren.

Tekniskt utskott

Det tekniska utskottet utgors av hela
styrelsen. Alla frigor som rér pro-
spekterings- och gruvfragor anses av
styrelsen att vara av stOrsta vikt. Dir-
med dr styrelsen av den uppfattning
att denna typ av fragor bist behandlas
av styrelsen som helhet.

Intern kontroll avseende rapporteringen
Beskrivningen dr begrinsad till hur
den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen ar organise-
rad och innehaller inte nagot yttrande
6ver hur vil den har fungerat.

Definition av intern kontroll

Intern kontroll 4r den process som
paverkas av styrelsen, foretagsledning-
en och annan personal som utformats
for att ge styrelsen en rimlig forsdkran
om att foretagets mal uppnds inom
féljande omraden:

. Andamﬁlsen]ig och effektiv verk-
samhet
o Tillf6tlitlig finansiell rapportering

* Efterlevnad av tillimpliga lagar och
férordningar

Beskrivning av hur den interna
kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen dr organiserad

Kontrollmilji
Grunden f6r den interna kontrollen
avseende den finansiella rapportering-

en utgors av kontrollmiljén med or-
ganisation, beslutsvigar, befogenheter
och ansvar som dokumenterats och
kommunicerats i styrande dokument
s som interna policies, riktlinjer,
manualer och koder, exempelvis at-
betsférdelningen mellan verkstillande
direktéren och de andra organ som
styrelsen inrittar samt instruktioner
for attestritt samt redovisnings- och
rapporteringsinstruktioner.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter
Bolaget arbetar aktivt med riskbe-
démning och riskhantering for att
sikerstilla att de risker som Bolaget
ar utsatt for hanteras inom de ramar
som faststillts. I riskbedémningen
har exempelvis visentliga balans- och
resultatposter beaktats, dar risken f6r
visentliga fel skulle kunna uppsta.
Utifran denna riskbedémning sker
kontrollaktiviteter manatligen, bide

i form av férebyggande policies och
upptickande avstimningar.

Information och kommunikation
Lopande uppdateras och kommuni-
ceras policies, riktlinjer och manualer
internt inom koncernen.

Uppfining

Styrelsen erhaller manatliga ekono-
miska rapporter och vid varje styrelse-
sammantride behandlas Bolagets och
koncernens ekonomiska situation.

Utvéirdering och stéillningstagande betrdf-
fande srskild granskningsfunktion

Med anledning av den begrinsade
verksamhet som bedrivs har styrelsen
gjort bedémningen att ndgon sirskild
granskningsfunktion inte beh&vs
utan den interna kontrollen kan
uppritthallas genom den organisa-

tion och de arbetsformer som ovan
beskrivits.

Mineralprospektering och gruvverk-
samhet dr osikert till sin natur och
forenad med ekonomiskt riskta-
gande, speciellt vad avser projekt

som befinner sig i utvecklings- och
lonsamhetsstudiestadium. Dessa
verksamhets- och marknadsrisker ar
relaterade bland annat till: metallpri-
set, valutakursforindringar, framtida
kapitalbehov, likviditet pa aktien, pro-
spektering, berdkningar av mineraltill-
gangar och malmreserver, personal,
miljéansvar, olyckor, infrastruktur,
tekniska risker, myndighets- och andra
tillstdind samt till gruvdrift. Risker i ett
gruv- och prospekteringsféretag ar
frimst kopplade till utfallet av sjilva
prospekteringsverksamheten samt
prisforindringar pa metallmarknaden.
Dessa faktorer paverkar bage negativt
och positivt till en resultatutveckling
och virdetillvaxt.

Olika risker och marknadsosiker-
heter kan ha inverkan pd bolagets
verksamhet. Bide interna och externa
hindelser kan paverka Bolagets verk-
samhet, bade positivt och negativt.
Bolagets verksamhet méste utvirderas
mot bakgrund av de risker, kompli-
kationer och tillkommande kostnader
som bolag inom gruvverksamhet och
prospektering dr utsatta for. Bolaget
kan kontrollera och motverka dessa
risker i varierande grad.

Beskrivningar av Bolagets plane-
rade eller pdgiende gruvbrytning och
prospektering samt dessa verksamhe-
ters inverkan pa Bolagets ekonomiska
utsikter dr baserade pd Bolagets egna
bedémningar och pd externa killor.
Sddana bedémningar dr behiftade



med ett stort mitt av osidkerhet som
Bolaget naturligt inte kan rdda 6ver,
varfor inga garantier kan limnas att
det som beskrivs i kvartalsrapporter
och pressmeddelande ar korrekt eller
kommer att intraffa.

Agande av aktier ar alltid forenat
med risk och dirfér bér man nog-
grant beakta och bedéma dessa risk-
faktorer. Utover den information som
ges av Bolaget, bor man gora sin egen
bedémning av nimnda och andra
potentiella riskfaktorer och deras be-
tydelse for den framtida utvecklingen
av bolagets verksamhet och vitde.

Sotkamo Silver arbetar med
silver- och mineralprospektering med
fokus pi att etablera gruvverksamhet.
Bolagets verksamhet och silver-
prospektering dr frimst koncentrerad
till Taivaljirvi Silvergruvas niromrade
pé Tipas gronstensbilte i Finland.
Sotkamo Silvers nirmaste huvudmail
ir att starta gruvdrift i Taivaljdrvi vid
slutet av ar 2013.

Sotkamo Silver arbetar som ett
prospekterings- och gruvforetag med
en komplex bild av olika risker. Dessa
risker utgors av osikerhet i utfallet av
prospekteringsverksamheten, kost-
nader fOr att bryta och féridla malm,
samt prisutveckling pa marknaden.
Dirtill kommer tillstindsfragor for
unders6kning, bearbetning och miljo.
Valutarisk finns di silver noteras i
US-dollar och intikten omriknas i
svenska kronor eller euro beroende av
vaxelkursen.

Foérutom branschspecifika risker
maste dven mer generella riskfaktorer
beaktas, sisom konjunkturutveckling,
konkurrenter, teknologi- och mark-
nadsutveckling, materialpriser, leveran-
torer, kunder, féretagsforviry, tillging
till kvalificerad personal, lagstiftning

och regleringar, immateriella rittighe-
tet, rinte- och kreditrisker, framtida
kapitalbehov och aktiemarknadsrisk.
Prospekteringsrisken, som vid
inledande undersékningar kan vara
betydande, har betydligt reducerats
i Taivaljirvis férekomster, da de édr
definierade med en betydande mingd
borrning, Tonnage och halter har
bestimts och klassificerats enligt NI
43 101-koden eller JORC-koden.
Anrikningsegenskaperna har testats 1
tidigare pilottester.

Gruvhantering innebir en utsatt miljé
for dem som arbetar i den. I verksam-
heten ingar hantering av tunga ma-
skiner, fordon och springningar dir
medarbetare kan komma till skada.
Olyckor kan intriffa och om sa skulle
ske kommer det ha en direkt paverkan
pé Bolagets méjligheter och virde.

Resultatet frin gruvbrytningsverksam-
het har direkt paverkan pa miljon.
Brytningsprocessen genererar avfall
som maste deponeras. Avfallet kan i
sig, beroende pa anrikningsprocesset,
innehalla kemikalier vilket ger upphov
till ytterligare miljokrav. Innan full
klarhet har erhillits om hur den slut-
giltiga operativa processen kommer
att drivas, inklusive erforderliga antik-
ningsprocesser, kommer miljéaspek-
terna och nédvindiga anpassningar
for att 6ppna en gruva vara osikra.
Bolaget har instiftat en miljépolicy
med syfte att minimera paverkan pa
luft, vatten och mark.

Miljopaverkan fran gruvverksam-
het sker genom utslipp i luft, i vatten
och genom férorening av mark.
Gruvverksamhet medfér vanligen

stora fysiska ingrepp 1 naturen.
Mingden restprodukter dr betydande
och innehaller ofta metaller. Gruv-
verksamhet forbrukar dven stora
mangder energi. Utsldpp i luft sker
frimst som avgaser fran dieseldrivna
fordon, dieseldrivna aggregat och
annan utrustning, Utsldpp i vatten
kan vara i form av restkemikalier fran
vatanrikning, lickage av vatten fran
gruvgangar som innehaller rester av
springimnen, sot, stoft och spillolja.
Fororening av mark kan vara i form
av spillolja och stoft som innehaller
metaller. Langsiktig miljopaverkan
frin gruvverksamhet uppstar i huvud-
sak pa grund av sulfidoxidation i an-
rikningssand och i upplag av graberg.
Sulfidoxidationen kan ge upphov till
surt och metallhaltigt lakvatten.

Sotkamo Silver har en miljépolicy
som syftar till att minimera paverkan
pa luft, vatten och mark. Detta ska
ske genom att:

 Folja lagar och férordningar
o Striva efter stindiga forbittringar

¢ Utbilda och engagera anstillda
och anlitade underentreprendrer i
Sotkamo Silvers miljarbete

¢ Minimera anvindandet av energi
och vatten

¢ Anvinda teknologi som minskar
anvandandet av kemikalier och
ravaror

e Mita och kontrollera paverkan pa
drabbade omraden

e Minska buller frin verksamheten

genom att forligga bullerkillor
under jord



Viktiga hdandelser som
rgﬁporterat,s efter
rakenskapsarets
utgang
Taivaljarvi silvergruvas fyndighet
fortsitter till ett djup av minst 1 000
meter och med dtminstone tredubb-
lad lingd i férhéllande till vad som
tidigare varit kint.

Sotkamo Silver har genomfért
tvd geofysiska undersékningar vid
Taivaljirvi. En audiomagnetotelluric
underskning (AMT) och en elek-
tromagnetisk undersékning (Gefi-
nex 4008), vilken dven ir kind som
Sampo-metoden. Syftet med matning-
arna var att undersoka Taivaljirvis
Ag-Zn fyndighets djup och relaterade
ledande strukturer i berggrunden.

Undersokningarna styrker Sotkamo
Silvers uppfattning att Taivaljirvi-
fyndigheten stricker sig dtminstone ner
till 1 000 meters nivd under markytan.
Man har tidigare bekriftat att den nér
ner till 550 meters nivin. EM-undet-
sokningen visar tydligt att det anomala
omréadet sammanfaller med den geolo-
giska strukturen ddr Taivaljirvi fyndig-
heten ligger. Resultat av dessa metoder
visar att en stark elektromagnetisk
anomali ligger pé den direkta fortsitt-
ningen av Taivaljarvi-fyndigheten och
stricker ner till ett djup pa 1 000 meter.
Gefinex-undersékningen visar ocksa
att det undersokta anomala omradet
ligger nagonstans pa mellan 600—1 000
meters nivd och att det anomala omra-
dets strykning fortsitter i lingd i minst
1000 meter.

Arsstimma halls den 29 mars 2012
klockan 14.00 vid Jernkontorets lokaler
pa Kungstridgardsgatan 10, Stockholm.

INFORMATIONSPOLICY
Sotkamo kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillfallen:

- Bokslutskommuniké for 2011 presenterades den 16 februari 2012.

- Delarsrapport for januari-mars 2012 presenteras den 24 maj 2012.

- Halvarsrapport for januari-juni 2012 presenteras den 24 augusti 2012.

- Delarsrapport for januari-september 2012 presenteras den 18 oktober 2012.

- Bokslutskommuniké for 2012 presenteras den 15 februari 2013.

Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns tillgangliga p&d www.silver.fi.

FLERARSOVERSIKT

Koncernen 2011 2010 2009 2008
Nettoomsattning 110 129 221 631
Balansomslutning 85531 73515 1856 1457
Resultat per aktie fore utspadning, kr -0,03 0,10 -0,01 0,00
Resultat per aktie efter utspadning, kr -0,03 0,09 -0,01 0,00
Eget kapital per aktie, kr 0,29 0,30 0,00 0,00
Soliditet, % 87 94 55 12
Kassalikviditet, % 276 563 " 402
Moderbolag 2011 2010 2009 2008
Soliditet, % 99 97 98 99

Koncernens nyckeltal for 2009 och 2008 avser omraknade siffror efter det omvanda for-
varvet som gjordes den 9 april 2010

FORSLAG TILL DISPOSITION AV MODERBOLAGETS RESULTAT

Balanserat resultat -162522 446
Overkursfond 229729861
Arets resultat -534 497

66 672918

Styrelsen foreslr att overkursfonden, det balanserade resultatet och arets resultat,
sammanlagt 66 672 918 kronor, balanseras i ny rakning.



KONCERNENS RESULTATRAKNING

BeloppiSEK Not 2011 2010
Intakter 2 109 659 128817
Ovriga externa kostnader 3 -5287864 -6 237 403
Personalkostnader 4 -3808 346 -3369549
Avskrivningar 5 -275981 -342 659
Forvarv till lagt pris - 25252423
Resultat avyttring dotterforetag = 3500361
Rorelseresultat -9262532 18931990
Finansiella intakter 6 2446707 171858
Finansiella kostnader 7 -79010 -2006 616
Finansiella poster netto 2367697 -1834758
Resultat fore skatt -6894835 17097 232
Skatt 8 0 0
Arets resultat -6 894835 17097 232
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -6 894835 17097 232
-6894835 17097 232
Resultat per aktie, fore utspadning 24 -0,03 0,10
Resultat per aktie, efter utspadning 24 -0,03 0,09
BeloppiSEK Not 2011 2010
Arets resultat -6894 835 17097 232
Omrakningsdifferenser -100 704 -1571287
Arets totalresultat -6 995539 15525 945
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare -6 995539 15525945
-6 995539 15525 945



BeloppiSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Anliggningstillgangar

Immateriella tillgéngar 9 24500374 8976412
Materiella anldggningstillgéngar 10,11 412092 386897
Ovriga |&ngfristiga fordringar 12,13 44 341 609 42240527
Summa anléggningstillgdngar 69 254075 51603836
Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 15 581787 563 344
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 618213 923968
Likvida medel 15076 529 20423766
Summa omsittningstillgangar 16276 529 21911078
Summatillgéngar 85530 604 73514914
Eget kapital

Aktiekapital 17 103792775 83320795
Ejregistrerat aktiekapital - 8000000
Ovrigt tillskjutet kapital -36961901 -37161398
Reserver -1697161 -1596 457
Balanserat resultat inklusive arets resultat 9254028 16 148863
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 74387 741 68711803
Skulder

Langfristiga skulder

Rantebarande skulder 18 4997261 661071
Ovriga l&ngfristiga skulder 250000 250000
Summa langfristiga skulder 5247261 9211071
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 2038142 2174887
Ovriga kortfristiga skulder 271367 111347
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 19 3586093 1605806
Summa kortfristiga skulder 5895602 3892040
Summa skulder 11142863 4803111
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 85530 604 73514914



KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserat

Ejregistrerat tillskjutet resultat inkl Totalt eget
Belopp i SEK Not Aktiekapital aktiekapital kapital Reserver aretsresultat kapital
Ingadende eget kapital 2010-01-01 19 17907 991 17907990 -34831787 -25171 -948368 10655
Totalresultat
Arets resultat 17097 231 17097 231
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferenser -1571286 -1571286
Summa totalresultat -1571286 17097 231 15525 945
Registrering nyemission 17907990 -17907 990 0
Nedsattning av aktiekapital -28 652 784 28652784 0
Kontant/kvittningsemission 3581598 -3581598 0
Effekt av omvant forvarv 72576000 -28288 540 44,287 460
Aterkb‘p av egna aktier -2113057 -2113057
Nyemission 8000000 4000000 12000 000
Emissionskostnader -999 200 -999 200
Utgdende eget kapital 2010-12-31 83320795 8000000 -37161398 -3167743 33246094 68711803
Ingdende eget kapital 2011-01-01 83320795 8000000 -37161398 -1596 457 16148863 68711803
Totalresultat
Arets resultat -6 894835 -6 894835
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferenser -100 704 -100 704
Summa totalresultat -100704 -6894835 -6995539
Registrering av nyemission 8000000 -8000000 0
Nyemission 12471980 935398 13407378
Emissionskostnader -735901 -735901
Utgdende eget kapital 2010-12-31 103792775 0 -36961901 -1797865 2359193 74387 741



KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODET

BeloppiSEK Not 2011 2010
Den l6pande verksamheten

Rorelseresultat -9262532 15431629
Icke kassaflodespaverkande poster 20 228858 -27025268
Erhallna rantor mm 352179 171858
Betalda rantor mm -79010 -2006 616
Betalda skatter 0 0
Kassafldde fran den lopande verksamheten fore férandringar av -8760505 -13428397
rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 288432 -888516
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder 2126 489 -46 043
Kassafldde fran den lopande verksamheten -6 345584 -14362956
Investeringsverksamheten

Forvarvavimmateriella tillgéngar 9 -15983882 -4 945059
Forvarv av dotterforetags nettotillgdngar 0 1151000
Avyttring av dotterforetag 0 2070000
Forvarv av materiella anldggningstillgangar " -5239%4 -57709
Forvarv av évriga finansiella tillgdngar -6 554 -90083
Kassaflode fran investeringsverksamheten -16 042830 -1871851
Finansieringsverksamheten

Nyemission 13407378 38293000
Betalda emissionskostnader -735901 -999 200
Amortering av l&n -64933 -219000
Upptagna l&n 4 448 421 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 17 054 965 37074800
Arets kassafléde -5333449 20839993
Likvida medel vid drets bérjan 20423766 49154
Valutakursdifferens i likvida medel -13788 -465 381
Likvida medel vid drets slut 15076 529 20423766



MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

BeloppiSEK Not 2011 2010
Nettoomsattning 2 2141474 1652703
Ovriga externa kostnader 3 -2735742 -3094 384
Personalkostnader 4 -2407767 -3143787
Avskrivningar 5 0 -2852
Rorelseresultat -3002035 -4588 320
Resultat forsaljning aktier i dotterforetag 0 -74135476
Finansiella intakter 6 2468401 1394782
Finansiella kostnader 7 -863 -2352698
Finansiella poster netto 2467538 -75093392
Resultat fore skatt -534 497 -79 681712
Arets skatt 0 0
Arets resultat -534497  -79681712
Belopp i SEK Not 2011 2010
Arets resultat -534 497 -79 681712
Omrakningsdifferenser 0 0
Arets totalresultat =534 497 -79 681712
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare -534 497 -79 681712
-534 497 -79 681712



MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

BeloppiSEK Not 2010-12-31 2009-12-31

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anliggningstillgangar

Biologiska tillgangar 10 333067 333067

Maskiner och inventarier " 0 0

333067 333067

Finansiella tillgdngar

Andelarikoncernforetag 14 125108 253 125108253

Andra langfristiga fordringar 13 44341 609 42240527
169 449862 167 348 780

Summa anliggningstillgéngar 169782929 167 681847

Omsittningstillgangar

Fordringar pé koncernféretag 7158999 0

Ovriga fordringar 15 74703 349 724

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 25581 63971

Kassa och bank 10972 200 12719 946

Summa omsittningstillgangar 18231483 13133 641

SUMMA TILLGANGAR 188014412 180815 488



MODERBOLAGETS BALANSRAKNING forts

BeloppiSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 17 103792775 83320795
Ej registrerat aktiekapital 0 8000000
Reservfond 16 149 760 16149 760
119 942535 107 470 555
Fritt eget kapital
Overkursfond 229729860 229530363
Balanserat resultat -162522 445 -82840733
Arets resultat -534497  -79681712
66672918 67007918
Summa eget kapital 186 615 453 174 478 473
Avsdttningar
Avsattning for aterstallande av mark 250000 250000
250000 250000
Skulder
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernforetag 0 2867426
Leverantérsskulder 156 281 1812962
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 19 992678 1406627
Summa kortfristiga skulder 1148959 6087015
Summa skulder 1398959 6337015
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 188014412 180815 488
BeloppiSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Stallda sdkerheter 22 350000 350000
Ansvarsforbindelser 22 Inga Inga



Balanserat

Ej registrerat . . resultatinkl Totalt eget
Belopp i SEK Aktiekapital aktiekapital Reservfond Overkursfond aretsresultat kapital
Ingadende eget kapital 2010-01-01 17907 991 17 907 990 16149760 176986882  -111493517 117 459 106
Totalresultat
Arets resultat -79681712  -79681712
Arets totalresultat -79 681712 -79681712
Registrering nyemission 17907 990 -17907 990 0
Nedsattning av aktiekapitalet -28652784 28 652 784 0
Kontant/kvittningsemission 3581598 895400 4476998
Apportemission 72576000 48988 800 121564 800
Emissionskostnader -341519 -341519
Nyemission 8000000 4000000 12000 000
Emissionskostnader -999 200 -999 200
Utgdende eget kapital 2010-12-31 83320795 8000000 16149760 229530363  -162522 445 174478 473
Ingéende eget kapital 2011-01-01 83320795 8000000 16149760 229530363 162522445 174478 473
Totalresultat
Arets resultat -534 497 -534 497
Arets totalresultat =534 497 =534 497
Registrering nyemission 8000000 -8000000
Nyemission 12 471980 0 935398 13407378
Emissionskostnader -735901 -735901
Utgdende eget kapital 2011-12-31 103792775 0 16149760 229729860 -163056942 186 615453



MODERBOLAGETS KASSAFLODE

BeloppiSEK Not 2011 2010
Den l6pande verksamheten

Rorelseresultat -3002 035 -4588 320
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 20 0 2852
Betalda rantor -863 -64 883
Erhallna rantor 373873 145
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av -2629025 -4 650206
rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av varulager 0 248 600
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -6 845588 1296174
Okning (+)/Minskning (-] av rérelseskulder -4938056 2470 444
Kassafléde fran den lopande verksamheten -14412 669 -634988
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterforetag 0 -2113058
Avyttring av dotterforetag 0 2111000
Forvarv av finansiella tillgadngar -6 554 -3594315
Kassafléde fran investeringsverksamheten -6554 -3596 373
Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter nyemissionskostnader 12671477 15136279
Kassaflode frén finansieringsverksamheten 12671477 15136 279
Arets kassafléde =-1747746 10904918
Likvida medel vid drets bérjan 12719 946 1815028
Likvida medel vid drets slut 21 10972200 12719 946



NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

ALLMAN INFORMATION
Sotkamo Silver AB har som affarsidé att utveckla och utvinna
metallfyndigheter i Norden. Verksamheten bedrivs med langt
tagen hansyn till manniskor och milj6. Sotkamo Silver dger via dot-
terforetaget Sotkamo Silver Oy, mineralfyndigheter som innehal-
ler silver och guld i Finland. Bolagets huvudprojekt ar Taivaljarvi
Silvergruva. Bolaget kommer inledningsvis att prioritera silverpro-
duktion.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med sate
i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ar Hovslagargatan 5B,
111 48 Stockholm.

Denna koncernredovisning har den 8 mars 2012 godkants av
styrelsen for offentliggérande.

Redovisnings- och varderingsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna
koncernredovisning uppréttats framgar nedan. Dessa principer
har tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat
anges.

GRUND FOR RAPPORTERNAS UPPRATTANDE
Koncernredovisningen for Sotkamo-koncernen har upprattatsi
enlighet med Arsredovisningslagen, Radet for Finansiell Rap-
porterings rekommendation RFR 1 - Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner och International Financial Reporting
Standards (IFRS) sddana de antagits av EU.

Arsredovisningen for moderbolaget Sotkamo Silver AB ar upp-
rattad enligt Arsredovisningslagen med tilldmpning av Radet for
Finansiell Rapportering RFR 2, Redovisning for juridiska personer.
Detta innebar som huvudregel att de internationella redovisnings-
reglerna IFRS/IAS som har antagits av EU tilldmpas sa langt som
mojligt inom ramen for ,&rsredovisningslagen och med hansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning.

Att uppratta rapporteridverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid
tillampning av koncernens redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hég grad av bedémning, som ar komplexa eller
sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar av visent-
lig betydelse for koncernredovisningen anges i not.

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden
forutom biologiska tillgangar, som redovisas till verkliga varden
i enlighet med IAS 41 "Jord- och skogsbruk” samt finansiella

instrument som redovisas till verkliga varden i enlighet med IAS 39,

Finansiella instrument, "Redovisning och vardering”.

ANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER OCH UPPLYSNINGAR
(a) Nya och dndrade standarder som tilldmpas av koncernen

Inga av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som for forsta géngen &r
obligatoriska for det rakenskapsar som bérjade 1januari 2011 har
haft ndgon vasentlig inverkan pa koncernen.

(b) Nya dndrade standarder, andringar och tolkningar av befint-
liga standarder som annuinte har tratt ikraft och som inte har
tillampatsifortid avkoncernen.

IFRS 9 “Financialinstruments” hanterar klassificering, vérdering
och redovisning av finansiella skulder och tillgéngar. IFRS 9 gavs ut
inovember 2009 for finansiella tillgdngar och i oktober 2010 for fi-
nansiella skulder och ersatter de delar i IAS 39 som ar relaterat till
klassificering och vardering av finansiella instrument. IFRS 9 anger
att finansiella tillgangar ska klassificeras i tva olika kategorier;
vardering till verkligt varde eller vardering till upplupet anskaff-
ningsvarde. Klassificering faststalls vid forsta redovisningstillfallet
utifrén foretagets affarsmodell samt karaktéristiska egenskaper

i de avtalsenliga kassaflodena. For finansiella skulder skeringa
stora forandringar jamfort med IAS 39. Den storsta férandringen
avser skulder som aridentifierade till verkligt varde. For dessa
galler att den del av verkligt vardeférandringen som ar hanforlig till
den egna kreditrisken ska redovisas i 6vrigt totalresultat istallet for
resultatet sdvida detta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen
(accounting mismatch). Koncernen har for avsikt att tilldmpa den
nya standarden senast det rakenskapsar som bérjar 1januari 2015
och har dnnuinte utvarderat effekterna. Standarden har annu inte
antagits av EU.

IFRS 10 "Consolidated financial statements” bygger pa redan
existerande principer da den identifierar kontroll som den av-
gorande faktorn for att faststalla om ett foretag ska inkluderasii
koncernredovisningen. Standarden ger ytterligare vagledning for
att bista vid faststallandet av kontroll nér detta &r svart att bedoma.
Koncernen avser att tillampa IFRS 10 for det rakenskapsar som
borjar 1januari 2013 och har @nnu inte utvarderat den fulla ef-
fekten pa de finansiella rapporterna. Standarden har &nnu inte
antagitsavEU.

IFRS 12 "Disclosures of interests in other entities” omfattar
upplysningskrav for dotterforetag,

jointarrengements, intresseforetag och ej konsoliderade “struc-
tured entities”. Koncernen har annu att utvardera den fulla inver-
kan av IFRS 12 pa de finansiella rapporterna. Koncernen avser att
tillampa IFRS 12 for det rakenskapsar som bérjar 1januari 2013
och har annu inte utvdrderat den fulla effekten pa de finansiella
rapporterna. Standarden har annu inte antagits av EU.

IFRS 13 "Fair value measurement” syftar till att varderingar till
verkligt varde ska bli mer konsekventa och mindre komplex genom



att standarden tillhandahaller en exakt definition och en gemen-
sam kalla i IFRS till verkligt vardevarderingar och tillhérande upp-
lysningar. Kraven utékar inte tilldmpningsomradet for nar verkligt
vérde ska tillampas men tillhandahaller vagledning kring hur det
ska tillampas dar andra IFRS redan kraver eller tillater vardering
till verkligt varde. Koncernen har annu inte utvarderat den fulla
effekten av IFRS 13 pa de finansiella rapporterna. Koncernen har
for avsikt att tillampa den nya standarden det rakenskapsar som
borjar 1januari 2013. Standarden har annu inte antagits av EU.

Foretagsledningens bedomning ar att 6évriga nya och andrade
standarder och tolkningar inte kommer att f& ndgon véasentlig
paverkan pa koncernens finansiella rapporter den period de till-
ldmpas for forsta gangen.

KONCERNREDOVISNING

Dotterféretag ar alla de foretag (inklusive féretag for sarskilt anda-
mal) d&r koncernen har ratten att utforma finansiella och operativa
strategier pa ett satt som vanligen foljer med ett aktieinnehav-
uppgaende till mer an halften av rostratterna. Férekomsten och
effekten av potentiella rostratter som for narvarande ar mojliga

att utnyttja eller konvertera beaktas vid bedémningen av huruvida
koncernen utévar bestdmmande inflytande 6ver ett annat foretag.
Dotterféretag inkluderas i koncernredovisningen frén och med den
dag d& det bestammande inflytandet overférs till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen frén och med den dag d& det
bestammande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorel-
seforvarv. Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors
av verkligt varde pd overlatna tillgdngar, skulder och de aktier som
emitterats av koncernen. | kopeskillingen ingar dven verkligt varde
pé alla tillgdngar eller skulder som ar en foljd av en éverenskom-
melse om villkorad kdpeskilling. Forvarvsrelaterade kostnader
kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara forvarvade tillgéngar
och dvertagna skulderi ett rorelseforvarv varderas inlednings-
vis till verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje férvarv avgor
koncernen om allainnehav utan bestaimmande inflytande i det for-
varvade foretaget redovisas till verkligt varde eller tillinnehavets
proportionella andel av det forvarvade féretagets nettotillgéngar.

Det belopp varmed kopeskilling, eventuelltinnehav utan
bestdmmande inflytande samt verkligt varde pa férvarvsdagen
pa tidigare aktieinnehav verstiger verkligt varde pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade nettotillgangar, redovisas som
goodwill. Om beloppet understiger verkligt varde for det forvar-
vade dotterforetagets tillgangar, i hdndelse av ett s.k. "bargain
purchase”, redovisas mellanskillnaden direkt i rapporten éver
totalresultat.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealise-
rade vinster och férluster pa transaktioner mellan koncernforetag
elimineras. Redovisningsprinciperna for dotterforetag hari fore-
kommande fall andrats for att garantera en konsekvent tillamp-
ning av koncernens principer.

SEGMENTRAPPORTERING

En rorelsegren ar en grupp tillgdngar och verksamheter som
tillhandahaller produkter eller tjanster som ar utsatta for risker
och méjligheter som skiljer sig frén vad som géller fér andra ré-
relsegrenar. Geografiska omraden tillhandahaller produkter eller
tjanster inom en ekonomisk milj6 som ar utsatt for risker och moj-
ligheter som skiljer sig fran vad som galler for andra ekonomiska
miljoer. Sotkamo Silver verkarinom en rorelsegren, prospektering
och ett geografiskt omrade Finland.

OMRAKNING AV DOTTERBOLAG | UTLANDSK VALUTA

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingari de finansiella rapporterna for de olika enhe-
ternaiKoncernen arvarderade i den valuta som anvands i den eko-
nomiska miljo dar respektive foretag huvudsakligen ar verksamt
(funktionell valuta). Moderbolagets funktionella och koncernens
rapportvaluta ar SEK.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioneriutlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrékning av monetara tillgangar
och skulderiutlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrakningen.

(c) Koncernforetag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernforetag som haren
annan funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till koncer-
nens rapportvaluta enligt féljande:

1)tillgangar och skulder i balansrdkningen omréknas till balans-
dagskurs,

2) intékter och kostnader i resultatrékning omraknas till genom-
snittlig valutakurs (savida inte denna genomsnittliga kurs inte
arenrimlig approximation avden ackumulerade effekten av de
kurser som galler pa transaktionsdagen, i vilket fall intdkter och
kostnader omréknas per transaktionsdagen), och

3) alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas som en
separat del av totalresultatet i rapporten dver totalresultat och
redovisas aven som en del i 6vrigt totalresultat i eget kapital.

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till
foljd avomrakning av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
och av upplaning och andra valutainstrument som identifierats
som s&kringar av sadana investeringar, till eget kapital. Vid avytt-
ring av en utlandsverksamhet redovisas sadana kursdifferenseri
resultatrakningen som en del av realisationsvinsten/-forlusten.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid
forvarv av en utlandsverksamhet behandlas som tillgéngar och
skulder hos dennaverksamhet och omraknas till balansdagens
kurs.



VALUTAKURSER
Valutakurs som anvinds i denna rapport fér omrakning fran EUR,
NOKtill SEK &r

2011 2010
Balansda- Genom- Balansda- Genom-
Belopp i SEK genskurs snittskurs genskurs snittskurs
EUR 8,945 9,034 9,541 10,621
NOK - - 1,192 1,216

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Balanserade utvecklingsutgifter avseende

prospektering och utvirderingstillgangar

Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter redovisas

i enlighet med IFRS 6 Prospektering efter samt utvardering av
mineraltillgdngar. Inmutningar och aktiverade prospekteringsut-
gifter varderas till anskaffningsvarde och avser alla utgifter direkt
hanfdrliga till prospektering och utvardering av mineraltillgdngar.
| balanserade prospekterings- och utvarderingstillgdngar ingar
utgifter for inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanaly-
ser, anrikningsforsok samt geologiska studier.

Nar teknisk mojlighet och kommersiell genomférbarhet att
utvinna en mineraltillgdng kan pavisas, kommer balanserade
utvecklingsutgifter inte langre att klassificeras sdsom prospekte-
rings- och utvarderingstillgdng. Omklassificering kommer dé att
ske, varpa redovisning skeri enlighet med IAS 16 respektive IAS 38,
beroende av hur tillgdngarna omklassificeras.

Nedskrivningsbehov pa prospekterings- och utvarderingstill-
gangar provas, utifrdn kraven i IFRS 6, nar fakta och omsténdighe-
ter tyder pa att det redovisade vardet for en prospekterings- och ut-
varderingstillgdng kan éverstiga dess atervinningsvarde. Nar fakta
och omstéandigheter tyder pa att det redovisade vardet 6verstiger
dtervinningsvardet gors vardering, klassificering och upplysningar
lamnas utifran kraven i IAS 36, nedskrivningar.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner och inventarier

Materiella anldggningstillgédngar redovisas till anskaffningsvarde
med avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskriv-
ningen gors utifrén tillgdngens bedémda nyttjandeperiod. Maski-
ner och inventarier skrivs av med 20-35 % per ar.

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod provas varje
balansdag och justeras vid behov. En tillgdngs redovisade varde
skrivs genast ner till dess atervinningsvarde om tillgdngens redovi-
sade varde dverstiger dess bedémda dtervinningsvarde.

Biologiska tillgangar

Den biologiska tillgdngen bestar av skog. Skogen har varderats
tillverkligt varde efter avdrag for uppskattade forsaljningskostna-
der. Det marknadsnoterade priset for marknaden for skog utgor
grunden fér berdkningen av tillgéngens verkliga véarde. Vinster och
forluster som uppkommer néar tillgangen redovisas till verkligt

varde, efter avdrag for uppskattade forsaljningskostnader,
inkluderas i resultatet for den period i vilken den uppkommer.

NEDSKRIVNINGAR

Tillgéngar som skrivs av bedéms med avseende pa vardeminsk-
ning narhelst handelser eller fordndringar i férhallanden indikerar
att det redovisade vardet kanske inte ar &tervinningsbart. En ned-
skrivning gors med det belopp med vilket tillgdngens redovisade
varde dverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsv'érdet ardet
hdgre av en tillgdngs verkliga varde minskat med forsaljningskost-
nader och nyttjandevardet. Vid bedomning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgdngarna pa de lagsta nivaer dar det finns separata
identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter).

FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i féljande ka-
tegorier: lanefordringar, kundfordringar och finansiella tillgdngar
som kan séljas. Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte
instrumenten forvarvades. Ledningen faststaller klassificeringen
avinstrumenten vid den forsta redovisningen och omprovar detta
beslut vid varje rapporteringstillfalle.

Lanefordringar och kundfordringar
La&nefordringar och kundfordringar &r icke-derivata finansiella
tillgdngar med faststallda eller faststéllbara betalningar som inte
ar noterade pa en aktiv marknad. Utmarkande ar att de uppstar nar
Koncernen tillhandahaller pengar, varor eller tjdnster direkt till en
kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran.
Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och
darefter tillupplupet anskaffningsvarde med tillampning av effek-
tivrantemetoden, minskat med eventuell reservering for varde-
minskning. En reservering for vardeminskning av kundfordringar
gors nar det finns objektiva bevis for att Koncernen inte kommer
att kunna erhalla alla belopp som &r forfallna enligt fordringarnas
ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden
mellan tillgdngens redovisade varde och nuvardet av bedomda
framtida kassafloden, diskonterade med effektiv ranta. Det reser-
verade beloppet redovisas i resultatrakningen. Sotkamokoncernen
har for narvarande inga kundfordringar.

Finansiellainstrument som kan sdljas

Finansiella tillgdngar som kan s3ljas &r icke-derivata tillgéngar
som antingen har hanforts till denna kategori eller inte klassifice-
rats i ndgon av 6vriga kategorier. De ingar i anldggningstillgangar
om ledningen inte har for avsikt att avyttra tillgdngen inom 12
méanader efter balansdagen.

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via
resultatrakningen

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen &r finansiella tillgdngar som innehas fér handel. En
finansiell tillgang klassificeras i denna kategori om den férvarvas
huvudsakligeni syfte att saljas inom kort. Derivat klassificeras som
attde innehas for handel om de inte ar identifierade som sakringar.



Tillgéngar i denna kategori klassificeras som omséttningstill-
gangar om de férvéantas bli reglerade inom tolv manader, annars
klassificeras de som anlaggningstillgéngar.

Redovisning och vardering

Kép och forsaljningar av finansiella tillgdngar redovisas pa af-
farsdagen - det datum da koncernen férbinder sig att képa eller
saljatillgdngen. Finansiella instrument redovisas férsta gangen
tillverkligt varde plus transaktionskostnader, vilket galler alla
finansiella tillgdngar som inte redovisas till verkligt varde via
resultat-rakningen. Finansiella tillgdngar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen redovisas forsta gangen till verkligt
varde, medan hanférliga transaktionskostnader redovisas i resul-
tatrakningen. Finansiella tillgdngar tas bort frén balansrakningen
nar ratten att erhalla kassafloden frén instrumentet har [6pt ut
eller 6verforts och koncernen har 6verfort i stort sett alla risker
och férmaner som ar forknippade med dganderétten. Finansiella
tillgdngar som kan saljas och finansiella tillgdngar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen redovisas efter anskaffnings-
tidpunkten till verkligt varde. Lanefordringar och kundfordringar
redovisas efter anskaffnings-tidpunkten till upplupet anskaff-
ningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden.

VARULAGER

Varulager ska redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet

och nettoforsaljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med
anvandning av av forst in-, forst ut-metoden (FIFU). Sotkamokon-
cernen har for ndrvarande inget lager.

LIKVIDA MEDEL

| likvida medelingar kassa och banktillgodohavanden och tillika
kortfristiga placeringar med 6ptid frén anskaffningstidpunkten till
hogst 90 dagar.

AKTIEKAPITAL

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

UPPSKJUTEN SKATT
Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansraknings-
metoden, pa alla temporéra skillnader som uppkommer mellan
det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas
redovisade varden i koncernredovisningen. Om emellertid den
uppskjutna skatten uppstar till foljd av en transaktion som utgér
den férsta redovisning av en tillgéng eller skuld som inte &r ett
foretagsforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken
paverkar redovisat eller skatteméssigt resultat, redovisas den
inte. Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av skattesatser
(och - lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen
och som forvantas galla nar den berérda uppskjutna skattefordran
realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.
Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar
troligt att framtida skattemassiga overskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka de temporara skillnader kan utnyttjas.

ERSATTNING TILL ANSTALLDA

Pensionsforpliktelser

Det finns avgiftsbestamda pensionsplaner i dotterforetaget Sot-
kamo Silver Oy.

AVSATTNINGAR

Avsattningar for miljoaterstallande dtgarder, omstrukture-
ringskostnader och rattsliga krav redovisas nar koncernen har

en befintlig legal eller informell forpliktelse till foljd av tidigare
handelser, det ar mer sannolikt att ett utflode av resurser kravs for
att reglera atagande &n att sa inte sker, och beloppet har beraknats
pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for omstrukturering innefattar
kostnader for uppsdgning av leasingavtal och fér avgangsersatt-
ningar. Inga avsattningar gor for framtida rorelseforluster.

INTAKTER

Bolaget har &nnu inte haft ndgon intékt fran sin huvudsakliga
verksamhet som skall bestd av gruvdrift. Hittillsvarande intékter
har bestatt i forsaljning av tjanster och forsaljning av anlédggnings-
tillgdngar. Intakter innefattar det verkliga vardet av salda tjanster
exklusive mervardesskatt. Intakter redovisas enligt foljande:

Forsaljning av tjanster
Forsaljning av tjanster intaktsredovisas i den redovisningsperiod
datjansterna utfors.

Rénteintakter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat over l6ptiden med tillamp-
ning av effektivrantemetoden.

LEASING

Leasing dar en vasentlig del av riskerna och fordelarna med
dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gdrs under leasingperioden kostnadsfors
i resultatrakningen linjart ver leasingsperioden.

FINANSIELL RISKHANTERING

En koncern utsatts vanligtvis genom sin verksamhet for en mangd
olika finansiella risker: marknadsrisk (inklusive valutarisk, rante-
risk, och prisrisk), kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflédesrisk.
For narvarande ar koncernens finansiella risker férhallandevis
hoga da bolagets likvida medel forbrukas kontinuerligt. Styrel-
sens bedémning ar att koncernen ar going concern trots den héga
risken.

(a) Marknadsrisk

(i) Valutarisk

| kombination med metallpriset kommer Bolagets vardeutveckling
att paverkas av valutafluktuationer. Bolaget har mestadels sina
operativa kostnader i EUR, administrativa kostnader i SEK, medan
intakter av framtida produkter prissatts i USD. Relationen mellan
dessa valutor kommer att pverka Bolagets vardeutveckling.
Moderbolagets innehav i utlandskt dotterbolag ar exponerat for
valutaomrakningsdifferenser.



Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10 %
i forhallande till EUR kurs per 31 december 2011 och alla andra
variabler konstanta, skulle drets resultat ha varit 645 KSEK lagre/
hogre (2010, 366 KSEK lagre/hdgre)

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

(iii) Ranterisk avseende kassafléden och verkliga virden
Sotkamo-koncernen har l&n i EUR till rorlig rénta, Sotkamo Silver
ar utsatt for ranterisk beroende pa férandringar i marknadsrantor.
Sotkamos Silvers upplaning uppgar till 5 165 KSEK. En réntehdj-
ning pé 1 % skulle ge en dkad réntekostnad pa ca 52 KSEK.

(b) Kreditrisk

Bolaget har en fordran till tidigare dotterforetaget Gexco AS,
numera namnandrat till Bindal Gruver AS. Lanefordran uppgar

till 43 985 KSEK. Ledningen gor kontinuerligt kreditbedomning av
denna fordran. Den bedoms som saker per bokslutsdagen. Se dven
inot13.

(c) Likviditetsrisk

Forsiktighet i hantering av likviditetsrisk innebar att inneha
tillrackliga likvida medel och saljbara vardepapper for att mota det
likviditetsbehov som prospekteringsverksamheten skapar. Kon-
cernens stravan ar att i verksamhetens nuvarande fas sakerstalla
likviditeten genom &garfinansiering (nyemissioner] och lanefinan-
siering (uppratthalla avtal om lyftningsbara krediter).

Ledningen féljer ocksd noga rullande prognoser fér koncernens
likviditet.

Ledningens bedomning ar att med drift i samma omfattning som
tidigare och med de likvida medel som finns vid 2011 &rs utgéng,
tillsammans med tillskott i form av ytterliggare ELY-bidrag, medel
frén skogsavverkning och avlyft av tidigare beviljade lan fran Finn-
vera, kommer de likvida medlen att récka till och med maj 2013.

(d) Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncer-
nens féormaga att fortsatta sin verksamhet s& att den kan generera
avkastning till aktiedagarna och nytta for andra intressenter och
uppréatthalla en optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna
for kapitalet nere.

DA koncernen hittills till stérsta delen varit hanvisad till finansie-
ring via emittering av aktier, har inga mal fér skuldsattningsgrad
satts upp. Denna policy revideras lopande allt eftersom verksam-
heten utvecklas.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprattat sin &rsredovisning i enlighet med
Arsredovisningslagen (1995:1554) och R&det for finansiell rap-
porterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridisk
person. RFR 2 innebar att moderbolaget i drsredovisningen fér den

juridiska personen ska tilldmpa samtliga av EU godkanda IFRS och
uttalanden sa langt detta ar mojligtinom ramen fér Arsredovis-
ningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg
som ska goras fran IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas enligt anskaffningsvardemeto-
den. Biologiska tillgédngar redovisas i moderbolaget till ett belopp
motsvarande utgifterna for tillgdngarnas férvarv med avdrag for
eventuell nedskrivning.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lopande och baseras
pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvantningar
pé framtida handelser som anses rimliga under radande férhal-
landen.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH ANTAGANDEN FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.

De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av
dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga
resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebar en
betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for
tillgdngar och skulder under nastkommande rakenskapsar disku-
teras nedan.

Provning av nedskrivningsbehov for balanserade utvecklingsut-
gifter avseende prospektering och utvdrderingstillgangar
Koncernen underséker varje ar om n&got nedskrivningsbehov
foreligger for balanserade utvecklingsutgifter avseende gruvdrift i
enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs ovan avseende
Immateriella tillgangar.

Vardet pa de immateriella tillgdngarna, balanserade prospekte-
rings-, utvecklings- och utvarderingsutgifter, uppgar till 24 500
KSEK (8 976) KSEK for Taivaljarvi Silvergruva. Skulle férutsattning-
arna for de underliggande bedémningarna, som utgér grunden
forvardet pd de immateriella tillgdngarna, dndras och fakta och
omstandigheter framkomma som tyder pa att nedskrivningstest i
enlighet med IAS 36 skulle behdvas genomforas kan vardet behdva
skrivas ned. N&dgra omstandigheter eller fakta som tyder pa atten
nedskrivning skulle vara motiverad har ej framkommit avseende
tillgdngen i Taivaljarvi.

Vardet pa tillgdngarna &r bl.a. avhangiga:

- Atttillstdnd att bryta malm erhalles

- Attutvinning paborjas

- Attsumman av nedlagda kostnader samt det diskonterade var-
det av framtida utgifter for att utvinna mineralerna understiger
nuvardet av de intdkter som utvinningen av mineralerna bedoms
generera.



Vardet av tillgdngarna i form av balanserade utvecklingsutgifter for
gruvdrift ar beroende att bolaget erhaller brytningstillstand pa de
platser dar prospektering sker. Denna plats ar Taivalijarvii Finland.
Ledningens bedomning &r att det finns goda mojligheter att erhalla
brytningstillstand.

ATERSTALLANDE AV MARK

I nuldget ar en avsattning upptagen om 250 KSEK i moderbolaget,
vilket enligt ledningens bedémning ar det maximala belopp som
koncernen i nuldaget kommer att behdva betala for att aterstilla
marken. Sotkamo Silver AB dger bearbetningsstillstand avseende
HarnasgruvaniVarmland. For verksamheten i Finland har ledning-
en gjort bedomningen att det kommer att kosta maximum 35 000
EUR for att dterstalla marken i Taivaljarvi i Finland. Bolaget har inte
annu upptagit gruvdrift varfér ndgon avsattning avseende aterstal-
landekostnader for mark inte avsatts i balansrakningen.



Nettoomsattning

BeloppiSEK 2011 2010
Koncernen
Tjansteintakter 35403 88066
Bidrag 74255 35980
Ovriga intakter 0 477
Totala intakter 109 659 128817
Moderbolaget
Tjansteintikter frén koncernforetag 2118000 1620360
Ovriga tjansteintakter 23474 32343
Totalaintdkter 2141474 1652703
Externa kostnader
Revisionsarvode
BeloppiSEK 2011 2010
Koncernen
PWC
Revisionsuppdrag 200000 317766
Revisionsnara tjdnster 11771 133050
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 0 0
Summa 311771 450816
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 62018 22327
Revisionsnara tjdnster 0 0
Skatteradgivning 18128 0
Andra uppdrag 93696 147556
Summa 173842 169883
Koncernen totalt 485613 620699
Moderbolaget
PWC
Revisionsuppdrag 200000 317766
Revisionsnara tjanster 111771 133050
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 0 0
Summa 311771 450816



Personalkostnader

Medelantal anstéllda 2011 2010
Moderbolaget
Man 0 0
Kvinnor 0 0
Totalti moderbolaget 0 0
Dotterbolaget
Man 5 3
Kvinnor 1 1
Totalt i dotterforetag 6 4
Koncernen totalt 4
2011 2010
Andel Andel
Konsfordelning i foretagsledningen kvinnori% kvinnori%
Koncernen
Andel kvinnor
Styrelsen 0% 0%
Foretagsledningen 0% 33%
Moderbolaget
Andel kvinnor
Styrelsen 0% 0%
Féretagsledningen 33% 33%
Ldner, andra ersattningar och sociala kostnader 2011 2010
Koncernen
Styrelse, VD och foretagsledning 3373102 2924337
(varav rorlig ersattning) (0) (0)
Ovriga anstallda 1138272 316 165
Avgdr kapitaliserade l6nekostnader -1496770 -491093
Summa 3014604 2749 409
Sociala kostnader 602610 238283
Avgar kapitaliserade sociala kostnader -403 001 -102082
Pensionskostnader 519564 214761
Summa 719173 350962
Moderbolaget
Styrelse, VD och foretagsledning 2243 607 2739 600
Ovriga anstallda 0 0
Summa 2243607 2739600
Sociala kostnader 130389 347992
Pensionskostnader 0 0
Summa 130389 347992

I moderbolaget har fakturerade arvoden avseende managementtjanster och CFO tjanster ansetts

som personalkostnader, likasd har styrelsearvoden upptagits som personalkostnader.



Ersattning till ledande befattningshavare

2011
Ovriga

Grundlén/ férmaner och Pensions- Total
Belopp i KSEK arvode ersattningar kostnader  ersattning
Mauri Visuri, styrelseordforande 150 0 0 150
Bengt Naslund, styrelseledamot 100 0 0 100
Teuvo Jurvansuu, styrelseledamot 100 0 0 100
Ilkka Tuokko, styrelseledamot 100 0 103 203
Timo Lindborg, VD" 1163 0 0 1163
Ovriga ledande befattningshavare, 3 st 2 1761 0 153 1914
Summa 3374 0 256 3630

Verkstallande direktérens ersattning har fakturerats frén Arkkitekti Hentila & Lindborg enligt avtal.
2| posten évriga ledande befattningshavare ingar fakturerat arvode till CFO med 631 KSEK, erséattning till
ledning (2 pers) i Sotkamo Silver Oy med 1 129 KSEK.

2010
Ovriga

Grundlén/ férmaner och Pensions- Total
Belopp i KSEK arvode ersattningar kostnader ersattning
Bjorn Wohlrath, styrelsens ordférande,2009, 2010 300 0 0 300
Joakim Gip, fd. styrelseledamot, 2009 100 0 0 100
Elisabet Palm-Werner, fd. styrelseledamot, 2009 100 0 0 100
Bengt Naslund, styrelseledamot, 2009, 2010 150 0 0 250
Teuvo Jurvansuu, styrelseledamot ¥ 175 0 0 175
Itkka Tuokko 4 styrelseledamot 175 0 0 175
Mauri Visuri, styrelseledamot 100 0 0 100
Timo Lindborg, VD" 863 0 0 863
Jon Fangel, fd. VD? 430 0 0 430
Ovriga ledande befattningshavare, 2 st,¥ 920 0 79 999
Summa 3313 0 79 3392

Werkstallande direktérens ersattning har fakturerats frén Arkkitekti Hentila & Lindborg enligt avtal.

2 Den tidigare Verkstéllande direktéren Jon Fangel har fakturerat sin erséttning fran Marknadstorget AB.

3| posten dvriga ledande befattningshavare ingar fakturerat arvode till CFO med 465 KSEK och ersattning till
ledning i Sotkamo Silver Oy med 455 KSEK.

“'Inkluderar arvode for arbete i Teknisk Kommitté.

Ledande befattningshavares formaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststalls av aktiedgarna vid arsstamman och
géller perioden till nista drsstamma.

Ersittning och formaner till styrelsen
Den totala kostnaden avseende styrelsearvode for rakenskapsaret 2011 uppgick till 450 KSEK. Arvode for
2011 betalas ut under varen 2012.

Ersittning och formaner till verkstillande direktéren
Ersattningen till den nuvarande verkstéllande direktoren uppgick for 2011 till 1 163 KSEK, bestdende av ett
fakturerat arvode. Ingen pension har betalats under 2011.

Pensionsplaner

Koncernen

| dotterforetaget Sotkamo Silver Oy, finns avgiftsbestdamda pensionsplaner.
Moderbolaget saknar anstallda, inga pensionsplaner finns i moderbolaget.

Avgangsvederlag
Inga avgangsvederlag har utfists.



Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella

anliggningstillgangar

BeloppiSEK 2011 2010
Koncernen

Avskrivning immateriella tillgdngar 249378 76 402
Avskrivning materiella anldggningstillgdngar 26 603 266257
Summa av- och nedskrivningar 275981 342659
Moderbolaget

Avskrivning materiella anldggningstillgéngar 0 2852
Summa av- och nedskrivningar 0 2852

Finansiella intakter

BeloppiSEK 2011 2010
Koncernen

Valutakursvinster 3101 171539
Ranteintakter 2443 606 319
Summa finansiella intakter 2446707 171858
Moderbolaget

Valutakursvinster 46851 329805
Ranteintakter, koncern 37899 1064832
Rénteintakter, dvriga 2383651 145
Summa finansiella intakter 2468401 1394782

Finansiella kostnader

BeloppiSEK 2011 2010
Koncernen

Valutakursforluster 0 1928126
Rantekostnader 79010 78 490
Summa finansiella kostnader 79010 2006616
Moderbolaget

Valutakursforluster 0 1403199
Nedskrivning, fordran koncern 0 886015
Rantekostnader, koncern 0 53087
Rantekostnader, 6vriga 863 10397
Summa finansiella kostnader 863 2352698



Inkomstskatt

Koncernen

Den 31 december 2011 hade koncernen skattemassiga underskott om ca 42 325 (35 383) KSEK. Uppskjutna
skattefordringar hanforliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt att
de kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets framtida mojligheter till utnyttjande av underskottsavdrag ar

osakra har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats.

% 2011 % 2010
Resultat fore skatt -6 894835 17097 232
Skatt enligt gallande skattesats fér moderbolaget 26,3% 1813342 26,3% -4496572
Skatteffekt av
Ejavdragsgilla kostnader -17995 -239713
Ej skattepliktiga intakter 336 7284788
Skatteeffekt av nettoforlust/vinst fran rérelsen som
inte redovisats som en uppskjuten skattefordran -1795683 -2548503
Redovisad aktuell skatt 0,0% 0 0,0% 0
Moderbolaget

Den 31 december 2011 hade moderbolaget skattemassiga underskott om ca 30 128 (29 647) KSEK. Upp-
skjutna skattefordringar hanforliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ar
troligt att de kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets framtida mojligheter till utnyttjande av underskotts-

avdrag &r osikra har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats.

% 2011 % 2010
Resultat fore skatt -534 497 -79681712
Skatt enligt gallande skattesats fér moderbolaget 26,3% 140573 26,3% 20956290
Skatteffekt av
Ejavdragsgilla kostnader 14494 -19 474 554
Ej skattepliktiga intakter 275 16
Skatteeffekt av nettoforlust fran rérelsen som
inte redovisats som en uppskjuten skattefordran -126 354 -1481752
Redovisad aktuell skatt 0,0% 0 0,0% 0



Balanserade utgifter avseende prospektering och utvarderingstillgangar

Belopp i SEK 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 9048496 1772868
Férvarv av dotterforetag 0 42286 683
Forvarvunder aret 15983 882 4945059
Avyttringar och utrangeringar 0 -39 257781
Omrakningsdifferens -214718 -698333
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 24817 660 9048 496
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid rets borjan -72 084 0
Férvarv nya dotterforetag 0 0
Arets av- och nedskrivningar -249 378 -76 402
Omrakningsdifferens 4176 4318
Utgdende ackumulerade av- och nedskrivningar -317286 -72084
Redovisade varden 24500374 8976412

De balanserade utgifterna avseende prospektering och utvarderingstillgdngar hanfér sig till det finska dot-

terbolaget Sotkamo Silver Oy.

Biologiska tillgangar

Belopp i SEK 2011 2010
Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 333067 0
Férvarv av dotterforetag 0 333067
Utgéende balans 333067 333067
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 333067 333067
Utgdende balans 333067 333067

Den biologiska tillgdngen bestar av skog.



Maskiner och inventarier

Belopp i SEK 2011 2010
Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 106 650 60037
Forvarv dotterforetag 0 1071813
Forvarv under aret 52394 57410
Avyttringar och utrangeringar 0 -1071377
Omrakningsdifferens -1194 -11233
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 157 850 106 650
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid rets bérjan -52820 -40112
Avyttring dotterféretag 0 247238
Arets av- och nedskrivningar -26 603 -266 257
Omrakningsdifferens 598 6311
Utgdende ackumulerade av- och nedskrivningar -78825 -52820
Redovisade varden 79 025 53830
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid drets bérjan 0 28519
Forvarv under aret 0 0
Avyttringar och utrangeringar 0 -28519
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 0 0
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid 8rets bérjan 0 -13112
Avyttringar och utrangeringar 0 15964
Arets av- och nedskrivningar 0 -2852
Utgdende ackumulerade av- och nedskrivningar 0 0
Redovisade varden 0 0



Finansiella instrument

Nedanstaende tabell visar verkligt vérde av finansiella instrument

Koncernen
Finansiella tillgdngar

Tillgéngar vérde-

Lanefordringar  radetillverkligt Finansiella
2011 och kund- védrde viaresultat- tillgangar
Belopp i KSEK fordringar rakningen som siljas Summa
Lanefordringar langfristiga 43984972 0 0 43984972
Likvida medel 15076528 0 0 15076528
Summa 59061500 0 0 59061500
Tillgéngar virde-
Lanefordringar  rade till verkligt Finansiella
2010 ochkund- varde via resultat- tillgdngar
Belopp i KSEK fordringar rakningen som sdljas Summa
Lanefordringar l&ngfristiga 41890 444
Likvida medel 20423766 20423766
Summa 62314210 0 0 62314210
Finansiella skulder
Skulder virderade
till verkligt virde Ovriga
2011 viaresultat- finansiella
Belopp i KSEK rakningen skulder Summa
Uppléning 0 5164992 5164992
Leverantorsskulder 0 2038142 2038142
Summa 0 7203134 7203134
Skulder virderade
till verkligt virde Ovriga
2010 viaresultat- finansiella
Belopp i KSEK rakningen skulder Summa
Uppléning 0 725777 725777
Leverantorsskulder 0 2174887 2174887
Summa 0 2900 664 2900 664
Tillgdngar exponerade for kreditrisk
Belopp i KSEK 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen
Ovriga [&ngfristiga fordringar 43984972 41890 444
Likvida medel 15076 528 20423766
Maximal exponering for kreditrisk 59061500 62314210



Ovriga langfristiga fordringar

Beloppi SEK 2011-12-31 2010-12-31

Ovriga l&ngfristiga fordringar

Lan till Bindal Gruver AS 43984972 41890444
Sparrade bankmedel 356 637 350083
44341609 42240527

Koncernen och moderbolaget

Lanet till Bindal Gruver AS, uppgdende till 43 984 972 SEK, l6per med 5% ranta. | ovanstdende belopp ingar
upplupen rénta for 2011. Som sakerhet for lanet har man Pantsattarens prospekterings- och gruvréttighe-
teriMoiRana, Norge. Dessa har ldmnats som sdkerhet for fullgérandet av ldntagarens skyldigheter. For
pantsattaren aligger det att tillse att rattigheterna &r betalda tills dess att l&net forfaller till betalning.

Sparrade banktillgodohavanden ar sparrade till forman for Lansstyrelsen i Varmlands lan.

Bolaget har inte &nnu upptagit gruvdrift varfér ndgon avsattning avseende aterstallandekostnader for mark
inte avsatts i balansrakningen. Vid tidigare férvarv av dotterbolag ingick i balansrakningen en avsattning
om 250 KSEK avseende aterstéllandekostnadfor dagbrottet i Harnas. For denna post finns sparrade bank-
medel om 250 KSEK (se not 22). Bolagets bedémning &r att reserverat belopp racker for att aterstalla det
aktuella dagbrottet.

Andelarikoncernforetag

BeloppiSEK 2011-12-31 2010-12-31
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets bérjan 125108 253 171535476
Forvarv under aret 0 125108 253
Avyttringar 0 -171535476
Utgdende balans 125108 253 125108 253

Ackumulerade nedskrivningar

Vid &rets borjan 0 -94 400000
Arets nedskrivningar 0 0
Awyttringar 0 94 400000
Utgdende balans 0 0
Redovisat varde vid arets slut 125108 253 125108 253

Tabellen nedan utgor en specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag per
2011-12-31

Eget kapital Bokfort
Dotterforetag/ Org nr/Site Antal andelar Andeli% KSEK varde KSEK

Sotkamo Silver Oy
2029706-7, Uledborg, Finland 180000 100,0 12833 125108



m Ovriga fordringar

Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Momsfordran 486 149 556 941
Ovriga poster 95638 6403
Summa 581787 563 344
Moderbolaget

Momsfordran 74703 349552
Ovriga poster 0 172
Summa 74703 349724
m Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

BeloppiSEK 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Upplupet investeringsbidrag fran ELY-Center i Finland 524530 846692
Ovriga poster 93683 77276
Summa 618213 923968
Moderbolaget

Ovriga poster 25581 63971
Summa 25581 63971




Aktiekapital

I tabellen nedan framgar forandringarna i Sotkamo Silvers aktiekapital, bolaget har enbart stamaktier.

Varje aktie berattigar till en rost.

. Okning av Totalt Okning av
Ar Transaktion antalet aktier antal aktier aktiekapitalet Aktiekapital Kvot-vdrde
IB 2004 56 683292 56 683292 1133666
2004 Fondemission 132 646 800 189 330092 2652935 3786601 0,02
2005 Nyemission 139 665046 328995138 2793301 6579902 0,02
2006 Nyemission 102862770 431857908 2057256 8637158 0,02
2007 Nyemission 463541 641 895399 549 9270832 17907 990 0,02
2008 Sammanslagning -886 445554 8953995 0 17907 990
2009 Nyemission 8953995 17907 990 17907 991 35815981 2,00
2010 Nedsattning av aktiekapital 0 17907 990 -28 652784 7163197
2010 Kontant/kvittningsemission 8953995 26861985 3581598 10744795 0,40
2010 Apportemission 181440000 208301985 72576000 83320795 0,40
2010 Nyemission 20000000 228301985 8000000 91320795 0,40
2011 Nyemission 31179949 259 481 934 12471980 103792775
Summa per 2011-12-31 259481934 103792775 0,40
Styrelsen har féreslagit att ingen utdelning lamnas for ar 2011.

Rantebarande skulder
Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31
Langfristiga skulder
Lan till kreditinstitut 5164992 725777
Avgar kortfristig del -167731 -64706
Summa 4997 261 661071
Lan fran kreditinstitut Rantesats Forfallodag Beloppi EUR BeloppiSEK
Finnvera 2,91% 2016-04-15 45000 402512
Finnvera 2,91% 2015-03-07 28 436 254351
Finnvera 2,77% 350000 3130645
Tekes 1,00% 2018-06-30 154000 1377 484
Summa 577 436 5164992



Rantebarande skulder, forts.

Lan frén Finnvera uppgdende till 45 000 EUR amorteras med 5000 EUR per &r, lan till Finnvera uppgdende
till 28 436 EUR amorteras med 2 188 EUR per ar.

Finnvera har beviljat Sotkamo Silver ett ldn uppgdende till 1 000 000 EUR. Finnvera &r en statligt 4gd
specialfinansiar och Finlands officiella exportgarantiinstitut, Export Credit Agency (ECA). Finnvera erbjuder
finansiering for etablering, tillvaxt och internationalisering av féretagsverksamhet och verkar for skydd mot
exportrisker. De starker verksamhetsbetingelserna och konkurrenskraften for finlandska foretag genom
l&n, borgen, riskkapital och exportgarantier.

Denna finansiering kommer helt att anvandas till det utvecklingsarbete som genomférs i samband med
Feasibility studien. | arbetet ingar férberedelse av en uppdaterad mineraltillgédngskalkyl, nya dagbrott och
en underjordisk brytplan, mineralteknik, pilotanldggningstest, teknisk planering av gruvomradets infra-
struktur samt organisationsutveckling. Per drsskiftet har 350 000 EUR lyfts.

TEKES - Finska utvecklingscentralen for teknologi och innovationer, beviljade Sotkamo Silver Oy ett utveck-
lingsldn om sammanlagt 514 000 EUR for att genomféra Taivaljarvi Silvergruvas Feasibility studie. Lanet ska
anvandas till att utveckla en ekonomisk och effektiv anrikningsmetod, malmmodellering samt for geofysik.
Lanedelen kan dock motsvara hégst 70 % av godkanda kostnader. Rénta som utgar &r 3 procentenheter
under basranta, dock ldgst 1,0 %. Laneperioden uppgar till sju r, varav de tre férsta aren ar amorterings-
fria. Maximalt 67 % av l&net kan efterskdnkas om projektet inte visar forvantat resultat. TEKES l&n beviljas
vanligtvis till projekt som banar vag for utveckling av produkter och tjanster, samt ibland aven till projektre-
laterade forstudier. Per 2011-12-31 har 154 000 EUR utnyttjats av totalt 514 000 EUR.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Upplupna lener och styrelsearvoden 1381526 1083670
Upplupna prospekteringskostnader 2102005 0
Ovriga poster 102562 522136
Summa 3586093 1605806
Moderbolaget

Upplupna loner och styrelsearvoden 591390 926512
Ovriga poster 401288 480115
Summa 992678 1406 627

Poster som inte ingar i kassaflédet

Belopp i SEK Not 2011 2010
Koncernen

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Justeringar fér

Avskrivningar pd immateriella tillgangar 9 26 603 76 402
Avskrivningar pd materiella anldggningstillgéngar " 249 378 266 257
Negativ goodwill vid omvant foérvarv 0 -26748186
Realisationsresultat forsaljning maskiner och

inventarier 0 -141195
Ovrigt e] kassaflédespaverkande 47123 -478546

228858 -27025268



Poster som inte ingar i kassaflédet, forts.

Belopp i SEK Not 2011 2010

Moderbolaget

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Justeringar for

Avskrivningar pa materiella anldggningstillgangar " 0 2852
0 2852

Likvida medel
Posten likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
Ansvarsforbindelser och stallda sakerheter

Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31

Koncernen

Ansvarsforbindelser

Borgen avseende ln Finnvera 3130645 0

Stallda sakerheter

Sparrade bankmedel, SHB, stalld till formé&n for Lansstyrelsen

iVarmlands lan avseende dtagande att aterstélla mark 250000 250000

Lan Tekes 8944700 0

Sparrade bankmedel avseende kontokort 189 447 100 000

Summa 9384147 350000

Summa ansvarsforbindelser och stallda sakerheter 9384147 350000

Moderbolaget

Ansvarsforbindelser Inga Inga

Stallda sakerheter

Sparrade bankmedel, SHB, stalld till forman for Lansstyrelsen

i Varmlands lan avseende atagande att aterstilla mark 250000 250000

Sparrade bankmedel avseende SHB kontokort 100000 100000

Summa 350000 350000

Summa ansvarsforbindelser och stallda sakerheter 350000 350000



Transaktioner med nirstadende

2011

2010

Skuld tillnidrstdende Fordran pa nirstaende

Koncernen per 31 december

Nirstaenderelation

per 31 december

Skuld till nirstdende Fordran pa nirstadende

per 31 december

per 31 december

VD, genom bolag 0 0 31229 0
Ovriga ledande befattningshavare 100031 0 63750 0
Totalt 100031 0 94979 0
Skulderna avser fakturerade arvoden for CFO tjanster.
2011 2010

Forsaljning av tjanster Inkdp av tjanster Inkdp av tjanster Inkdp av tjdnster
Néarstaenderelation
VD, genom bolag 0 1162661 0 863240
Ovriga ledande befattningshavare 0 630946 0 464250
Totalt 0 1793607 0 1327490

Inkép av tjanster avseende VD avser managementtjénster. Ovriga ledande befattningshavare avser arvode for CFO tjanster. Samtliga transaktioner

har skett genom marknadsmassiga villkor.

Ovriga ledandebefattningshavare se not 4.

Resultat per aktie, fore och efter utspadning

Resultat per aktie berdknas genom att det resultat som ar hanférligt till moderforetagets aktiedgare divi-
deras med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden exklusive aterkdpta aktier
som innehas som egna aktier av moderforetaget. Bolaget har for ndrvarande inga optioner utstéllda, det

forekommer ingen utspadningseffekt.

BeloppiSEK 2011-12-31 2010-12-31
Resultat som ar hanforligt till moderforetagets aktiedgare -6894835 17097 231
Vagt genomsnittligt antal aktier fore utspadning 250170662 179818871
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning 250170662 182909 198
Resultat per aktie, fore utspadning (SEK) -0,03 0,10
Resultat per aktie, efter utspadning (SEK] -0,03 0,09



Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internatio-
nella redovisningsstandarder IFRS s&dana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens stillning och
resultat. Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbo-
lagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen fér koncernen och moderbolaget ger en rattvisande dversikt éver utvecklingen av koncernens
och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingari koncernen starinfor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att foreldggas &rsstamman den 29 mars 2012 for faststallelse.

Stockholm den 8 mars 2012

Timo Lindborg Mauri Visuri Teuvo Jurvansuu
VD Ordférande
Bengt Naslund Ilkka Tuokko

Var revisionsberattelse har avgivits den 8 mars 2012
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor



REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i Sotkamo Silver AB (publ),
org.nr 556224-1892

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen f6r Sotkamo Silver AB
(publ) for ar 2011 med undantag fér bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 12-24. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar i detta dokument pa sidorna 7—45.

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att uppritta en arsre-
dovisning som ger en rittvisande bild enligt drsredovisningslagen och en koncernredovis-
ning som ger en rittvisande bild enligt internationella redovisningsstandarder, sasom de
antagits av EU, och drsredovisningslagen, och f6r den interna kontroll som styrelsen och
verkstillande direktoren bedémer dr nédvindig fOr att uppritta en drsredovisning och
koncernredovisning som inte innehéller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
ocgentligheter eller pa fel.

Virt ansvar dr att uttala oss om drsredovisningen och koncernredovisningen pa grundval
av vir revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav samt pla-
nerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhidmta revisionsbevis om belopp och
annan information i drsredovisningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
dtgirder som ska utféras, bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga felaktig-
heter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen
som dar relevanta for hur bolaget upprittar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsitgirder som ir dndamélsen-
liga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivi-
teten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvirdering av indamals-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirdering av den
6vergripande presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrickliga och indamaélsenliga som
grund for véra uttalanden.

Enligt vér uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningsla-
gen och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafléden for
dret enligt arsredovisningslagen, och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens
finansiella stillning per den 31 december 2011 och av dess resultat och kassafléden enligt
internationella redovisningsstandarder, sdsom de antagits av EU, och édrsredovisningslagen.
Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 12-14. Forvaltningsbe-

rittelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens Gvriga delar.

Vi tillstyrker ddrfor att drsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for
moderbolaget och koncernen.



Utover var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven reviderat
forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust, samt styrelsens och verk-
stillande direktorens férvaltning f6r Sotkamo Silver AB (publ.) f6r ar 2011. Vi har dven
utfort en lagstadgad genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller f6rlust, och det ér styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for
forvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 12-14
ar upprittad i enlighet med arsredovisningslagen.

Virt ansvar dr att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller f6rlust och om férvaltningen pd grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Som underlag f6r vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om forsla-
get dr forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag f6r virt uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av drsredovis-
ningen och koncernredovisningen granskat visentliga beslut, atgirder och férhallanden

i bolaget for att kunna bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktoren

ar ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren pd annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen, drsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat enligt ovan r tillrickliga och dndamalsenliga
som grund for vara uttalanden.

Dirutdver har vi list bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lisning och vir
kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillrdcklig grund for véra uttalanden.
Detta innebir att vér lagstadgade genomging av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har.

Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for riken-
skapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade information ér férenlig
med drsredovisningens och koncernredovisningens Gvriga delar.

Stockholm den 8 mars 2012

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson

Auktoriserad revisor






SOTKAMO 2011 5]




#

SOTKAMO
e

Hovslagargatan 5B Telephone +46 8 30 49 20
SE-111 48 Stockholm Telefax +46 8 611 47 30

Las mer om Sotkamo Silver pd www.sotkamosilver.com

Sotkamo Silvers tickerkod &r SOSI pd NGM Equity bors.
ISIN-nummer for aktier ar SE0001057910.




