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ARET | KORTHET

® Ovriga intikter uppgick till 623 kSEK (1 046).

® Arerts resultat uppgick till -11 660 kSEK (-5 407); resultat per aktie -0,56 SEK
(-0,28).

® Investeringarna under aret uppgick till 15 589 kSEK (10 101). Héga silver- och
guldhalter hittades vid borrning i Silvergruvans djupforlingning.

® Prospekteringsresultat pekar pa utmirkta prospekteringsmal i Mo i Rana-
omrédet i Norge.

® Sotkamo Silver forvirvade Blaikengruvans anrikningsverk.
® Ettlinelofte om 85 miljoner SEK erhélls frin Tekes.
® Tester bekriftade malmsorterarens effektivitet vid Silvergruvan.

® Bolaget erhéll forbittrade villkor pé laneloftet fran Tekes, avseende projekee-
ringstid och tidtabell.

©® Taaleri tecknade konvertibler i Bolaget for 14,1 MSEK samt limnade garanti
om 3 mEUR inf6r en eventuellt kommande nyemission.

® Arttu Ohtonen utsdgs till ny VD f6r det finska dotterbolaget.

Vasentliga handelser som rapporterats efter
riakenskapsarets utgang

® Finansierings- och leveransavtalet med ABB f6rlingdes yttetligare 1 &r t o m
slutet av 2016.

® Silverhalten i mineralreserverna kade med 22 % i Silvergruvan

2015-12-31  2014-12-31

Arets resultat, kSEK -11660 -5407
Resultat per aktie (vagt genomsnitt), SEK -0,56 -0,28
Kassalikviditet (%) 247 736
Likvida medel, KSEK 12741 21339
Balansomslutning, KSEK 150 004 146365
Eget kapital, KSEK 124757 136561

Eget kapital per aktie, SEK 6,04 6,62



Sotkamo Silver har varit aktivt under
2015 medan manga andra mindre gruv-
bolag har varit passiva och forsoke over-
leva med de l3ga metallprisernas effekt
pa metall- och investeringsmarknaden.
Dirmed kan vi positivt piverka mark-
nadens investeringsvilja nir det slutliga
investeringspaketet sitts ihop. Det ir
ocks uppenbart att dagens marknads-
situation och 1iga ddelmetallpriser 4r en
stor mojlighet, ty nir marknaden vinder
kommer vi att vara vil forberedda for att
utnyttja detta. Sotkamo Silver ar vil po-
sitionerat for att dra nytta av kommande
konjunkturcykel, med en méjlig metall-
prisiterhimtning. Havstingseffekten
kan bli betydande for Bolagets framtida
virde. Jag ir dvertygad om att vidtagna
dtgirder och stindiga forbattringsarbe-
ten ir nyckeln till var framging.

Ar 2015 har varit ett svare ar for
industriinvesteringar, speciellt inom EU
pa grund av de kapitaltickningsregler
som Basel-reglerna faststillt for banker.
Bankerna ir ovilliga att finansiera indu-
striprojekt. Pengar méste istillet inham-
tas frin marknaden. Som komplement
till eget kapital finns det obligationslan
eller andra komplexa finansieringslos-
ningar, oftast med oférdelaktiga villkor
ate tillgd. Dessa komplexa 16sningar har
maénga ganger extremt hoga avkastnings-
krav, aven om det allminna rinteldget
ar mycket lagt. I denna situation kan

det vara bist och lockande att vinda sig
till aktiedgare i stdrre utstrackning. D3
kan Bolaget vid senare tillfille betala
utdelning till sina aktiedgare, istillet for
héga rintor och andra kompensationer
till finansidrer. Samtidigt blir Bolaget
och projektet mycket mer robust mot
eventuella metalprisférandringar eller
andra kostnadsforindringar och ekono-
miske starke.

Under 4r 2015 var silverprisets ut-
veckling lovande fram till maj ménad.
Jag sig positivt pa situationen och
Sotkamo Silver forberedde sig pa att
genomféra en slutlig gruvfinansiering.
Tyvirr vinde ddelmetallmarknaden och
dirmed iven silvermarknaden. Silver-
priset borjade falla ner mot 14 USD/
uns-nivan och har legat dir sedan dess.
Ar 2015 var det lagsta silverpriset 13,82
$/uns. Detta orsakade en mycket lig in-
vesteringsvilja. I denna situation vidtog
vi dtgirder for att svara pa de dndrade
marknadsfSrutsittningarna.

Vi har kunnat bekrifta att fyndig-
heten i Sotkamo fortsitter mot djupet,
vilket ar viktigt i finansidrers 6gon.
Sérskilt 6kningen av guldvirdena ir ett
gott tecken.

Vi képte Blaikenverket och
forvirvet beridknas minska Silvergru-
veprojektets totala kapitalbehov med
ca 65 miljoner SEK (7 mEUR). Vi har
Skat malmkvalitet och metallhalter i

matningen vid anrikningsverket med

malmsortering och dirmed okat den
genomsnittliga silverhalten med 22 %.

Vi har idven sikrat en del av finan-
sieringen genom ett 9,4 milj oner euros
laneldfte fran TEKES, 5 miljoner euro
ileveransavtal frin ABB finansiering
samt 3 miljoner €uro som emissionsga-
ranti frén Taaleri. Dessa dr mycket vik-
tiga steg vid den slutliga finansieringen
av Silvergruveprojekeet.

Med under dren genomforda dtgar-
der har vi lyckats svara pa de krav som
den nya nivén pa silverpriset stiller p3
projektet. Nar metallpriserna vinder
si ir oftast Adelmetallerna som vinder
forst och vi ir vil forberedda.

Jag vill dven passa pd att tacka vira
aktiedgare som har stott var verksamhet
med finansiering sa att vi har kunnat
utveckla projekeet. Vill ocksi tacka
medarbetare och konsulter som har
arbetat intensivt sa att vi har kunnat
svara pa marknadens senaste krav med
de steg vi har tagit under dret som gitt.

Timo Lindborg



AKTIEN

Aktiedata

Sotkamos aktie handlades den sista
transaktionsdagen, d.v.s. den 30 decem-
ber 2015 till 4,30 SEK. Aktickapitalet
uppgick till 141 596 341,47 SEK.
Kvotvirdet var 6,86 SEK. Antalet
aktier registrerade av Bolagsverket var
20 643 198. Bolagets borsvirde var pa
balansdagen 88 766 kSEK.

Tapojarvis sludge drill

Aktieagare

Bolagets storsta aktiedgare ar foljande:

® Teknoventure Oy; 2 916 000 aktier
och 14,12 % roster

® Suomen Teollisuussijoitus Oy;
2916 000 aktier och 14,12 % roster

® Ilmarinen; 1 800 000 aktier och
8,72 % roster

® Timo Lindborg genom bolag;
1515 840 aktier och 7,33 % roster.

Totalt representerade dessa aktiedgare
44,29 % av aktiekapitalet.

Bolaget har cirka 6 100 aktiedgare i
bide Finland och Sverige.




AFFARSIDE, MAL OCH VISION

©® Genomfora forhandlingar och
finansiering av Silvergruvan for
att kunna paborja byggandet vid

Silvergruvan.

® Utveckla Sotkamo Silver till ett
producerande gruvforetag med god
avkastning for Bolagets dgare.

® Fortsitta ate utveckla Sotkamo
Silvers 6vriga projektportfol).

® Visionen ir att ta del av en framtida
strukturutveckling och konsolide-

ring av den nordiska gruvbranschen.

® Sotkamo Silver har som ett 6ver-
gripande finansiellt mal att hantera
aktiedgarnas kapital pa ett kostnads-
effektivt och ansvarsfullt sitt for att
uppna storsta méjliga virdedkning.



VERKSAMHETEN

Sotkamo Silver har som affirsidé att
utveckla och utvinna mineralfyndig-
heter i Norden. Verksamheten bedrivs
med langt tagen hinsyn till manniskor
och miljé. Sotkamo Silvers vision ir att
ta del av en framtida strukturutveckling
och konsolidering av den nordiska
gruvbranschen.

Sotkamo Silver dger mineralfyndig-
heter, vilka i huvudsak innehaller silver,
guld samt zink och bly i Finland och
Norge. Bolagets huvudprojeke ar Silver-
gruvan i Sotkamo kommun, Finland.

Borrningar och utvecklingsarbe-
ten vid Silvergruvan bekriftar bide
goda silver-, guld-, zink- och blyhalter
samt malmens sannolika kontinuitet
mot djupet och dess limplighet for
traditionella brytnings- och anriknings-
metoder. Bolaget har med tester dven
kunnat visa att malmsortering ir en
tillamplig metod speciellt i laghaltiga
och marginella malmer for att oka sil-
ver- och metallhalterna i inmatningen
till anrikningsverket. Genomférda
tester samt Sotkamo Silvers databas av
analyser och borrhélsdata motsvarar de
krav som stipuleras for en tillf6rlitlig
berikning av mineraltillgingar enligt
JORC-koden.

I dagsliget finns tre kinda minerali-
serade zoner vid Silvergruvan. Avstin-
det mellan borrhilen i den 6vre delen
ir fem till tio meter i alla rikeningar.
Totalt har 526 hal borrats, vilket mot-
svarar 58 500 meter. Endast resultat
fran kirnborrning har anvints i redovi-
sade tonnage- och haltberikningar.

Bild 1 Silvergruvefyndigheten, gruvplan och model-

ler for prospekteringsmal. Modellerna nar till djupet
av 2000 meter, medan den lagre delen under - 1 400
meter bor anses som spekulativ och teoretisk.

De kinda delarna av mineralise-
ringarna ir vil undersokta. Minera-
liseringarnas geologi, form och lige
samt de borrsektioner som 6vertvirar
silverférande zoner pa 900 meters
djup, gor det troligt att forekomsten 4r
mer omfattande in de 7 347 079 ton
mineraltillgingar, enligt Tabell 2 som
redovisats i Feasibility-studien frin
2014. Nya tolkningar av data 6ppnar
for potentialen att finna ytterligare
mineraliseringar i samband med den
befintliga fyndigheten, bade pa ytan
och mot djupet. Volymen pé prospek-
teringsmalet i djupet ir mer 4n 20
miljoner ton mineraltillgingar och
silverhalten 4r 60 g/t Ag vid en cut-off-
halt pa 30 g/t Ag.

Undersokningarna styrker Sotkamo
Silvers uppfattning att silverfyndighe-
ten stricker sig till &tminstone 1 500
-2 000 meter under mark. Man har ti-
digare bekriftat att den nér ner till 550
metersnivan. En EM-undersokning och
en Gefinex-undersdkning visar tydlige
att det anomala omridet sammanfal-
ler med den geologiska strukturen dar

Silvergruvefyndigheten ligger. Resultat
av dessa metoder visar att en stark
elektromagnetisk anomali ligger pd den
direkea fortsittningen av fyndigheten
och stricker sig ner till ett djup pd
1500 - 2 000 meter. Bolaget fortsitter
undersoka dessa méjligheter yteerligare.
Forutsittningarna for att 6ka omradets
mineraltillgingar bedéms som goda.
Den mineraltillgingskalkyl som
visas i Tabell 2 beskriver den idag bast
kinda och titast borrade delen av
fyndigheten, ner till 450 meters djup.
Denna kalkyl ingar i den fram till idag
undersokta och borrade geologiska
potentialen f6r fyndigheten, vars
omfattning ner till 600 meter bast kan
beskrivas med en annan mineraltill-
gangskalkyl, se Tabell 1. Den kalkylen
beskriver i sin tur fyndighetens i dag
kinda storlek, vilken har klassificerats
som antagen och har en omfattning av
cirka 13 miljoner ton. Denna kalkyl ba-
serar sig pa glesare borrning och lingre
avstand mellan borrhalen, varfor den
statistiska noggrannheten och palitlig-
heten ér ligre. Genom dessa investe-
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ringar och arbeten har man betydligt
Skat kunskapen om fyndigheten och
ddrmed minskat de geologiska och

tekniska risker som tillh6r gruvprojeke.

Gruvan har en snedbana f6r malm-
transport och ventilationsschakt ned
till ett djup pé 350 meter. Den har en
lingd pa totalt ca 2 550 meter. Sned-
banan hélls torr genom kontinuerlig
pumpning.

Silverhalt g/t

Klassificering Tonnage

Antagen 13 Mt 65

En huvudventilationsflike har
installerats pa toppen av ventilations-
schaktet. En ny sikerhetscontainer och
nya el-centraler samt elledningar instal-
lerades pé gruvans huvudnivéer och i
rampen under 2014.

Bolaget lit ett utomstiende, sjilv-
stindigt konsultbolag genomféra en
feasibility-studie &r 2014 med mineral-
reservuppskattning och ekonomiska

Zinkhalt Blyhalt Silver

Ingen dvre cut off % g/t Moz

0,5 0,2 26

lonsamhetskalkyler, vilken ligger som
grund for investeringsbeslut.

Bolaget har alla tillstind som krivs
for att kunna bedriva gruvverksamhet.
2013 erholl Bolaget miljétillstind,
vilket innefattar 108 detaljerade
foreskrifter, villkor och bestimmelser
for att sikra en miljovinlig och hillbar
verksamhet. Tillstindet tilliter byg-
gande och drift vid gruvomridet.

TABELL 1

Silverfyndighetens mineral-
tillgdng (NI 43 101) visar pd en
cut off- halt pa 30 gram/ton Ag,
spec. vikt 2,8, enligt dr. Park-
kinen, Qualified Person EFG

FRAN IDE TILL GRUVA

Geologisk
analys

Prospektering

Borrning

Uppdatering

4 SOTKAMO 2015

Feasibility
Study

Vardedkning

Gruva




MINERALTILLGANGAR

For nirvarande uppgar Bolagets bast
kinda del av mineraltillgingarna till
sammanlagt 7 347 079 ton. Katego-
rierna Kinda och Indikerade tillgingar
uppgar till sammanlagt 6 011 miljoner
ton med en silverekvivalenthalt pd
83 gram/ton Ag (JORC code 2012).
Den oberoende konsulten Dr Jyrki
Parkkinen, doktor i geologi, (EU-
RGEO) genomférde mineratillgangs-
uppdateringen. Han har en "Qualified
Person”- status enligt “The European
Federation of Geologists” (EFG). Dr
Parkkinen star oberoende i stillning till
Bolaget och 4ger inga aktier i Sotkamo
Silver.

Silvergruvans klassificerade mineraltillgdngar 2014/01/15

Tillimpad Cut-off halt 50 g/t Ag

Kand 1196931 3351408
Indikerad 950131 2660368
Summa 2147062 6011776
Antagen 476894 1335303

Prospekteringsresultat

Mineraltillgang Mineralreserv
Okande
Ant
geologisk ntagen
kunskap i
och i 1
sdkerhet i Indikerad —— Sannolik H
: -~y i
i - :
i - :
l | Kind 4~ Bevisad ;
1 — 1

.........................................................

Modifiering med hdnsyn till brytnings-, metallurgiska,
ekonomiska, sociala och politiska faktorer.
”Modifierande faktorer”

28 80,6 024 1067 0,2 0,3
28 870 024 1257 0,2 0,3
2,8 834 0,24 1151 0,2 0,3
28 755 022 992 0,2 0,2

1.8
1,6
1,7
1,6

Blockmodel2013_8e
Top cut-off halter 1200 g/t Ag, 12 g/t Au, 9 % Pb, 6.6 % Zn

0,6 TABELL2

Silvergruvans mineraltillgédngar
per 2014-01-15. Dessa mineral-
tillgdngar ingar i de mineraltill-
géngar som ocksa visas i tabell
1 ovan.

0,7
0,6
0,5

2014 ARS BANKABLE
FEASIBILITY STUDY

En sammanfattning av feasibility-stu-
dien frin 2014 presenteras pa Bolagets
hemsida www.silver.fi

Den visar pa de siffror som gillde
2014, medan vi vintar p4 att fi den
uppdaterade bankable feasibility-
studien fardigstilld. Detta kommer att
kunna ske under véren, troligtvis under
mars manad.

Studien visar p4 acceptabel 16nsam-
het, aven vid silverpriser under dagens

nivier. Produktion forvintas starta 12-
14 manader efter det att full finansiering
erhillits. Finansieringsbehovet beraknas
till 32 mEUR. Berikningarna baseras pa
den nya informationen om mineralreser-
verna, 2014 4rs kostnader, brytningsplan
och offerter frin leverantorer samt bygg-
och entreprendrsbolag.

Den under 2014 framstillda ekono-
miska kassaflédesprognosen, baserar sig
pA ett genomsnittligt silverpris pd 21,5
$/oz. samt ett dollarpris pé 1,32. Under
de forsta 9 dren uppskattas gruvpro-
jektets IRR till 35 % och NPV ill 30

mEUR (@ 8 %), vilket inkluderar for-
sta drets investeringar. Aterbetalningsti—
den frin produktionsstart beriknas till
mindre in 3 ir.

Om silverpriset 28 $/ oz. och
dollarpriset 1,32 anvinds, uppskattas
gruvprojektets IRR till 61 % och NPV
till 59 miljoner euro (@ 8 %).

Med ett silverpris p 15 $/ oz. upp-
skattas gruvprojektets IRR till 8 % och
NPV till 0,2 miljoner euro (@ 8 %).

Uppdatering av studien framstall-
des, ssammanstilldes, bedomdes och
godkindes av den oberoende konsult-



Bild 2 Malmreserverna, brytningsplanen,
och prospekterings potential ner till -
1000 meter

gruppen CTS Engtec Oy.

Man bér dock ta hinsyn till den
dollarkursforstiarkning som har skett.
Kursen mot euro ir idag 1,13. Eftersom
Silvergruvans kostnader till storsta
delen ir i euro och fakturering kommer
att ske i dollar tar dessa forindringar
delvis ut varandra. Vi bedomer dirfor
att [onsamheten for projekeet inte har
forandrats i ndgon betydande grad med
hinsyn tagen till de uppdaterade malm-
reserverna fran februari 2016.

MINERALRESERVER

Mineralreserver (malm) uppskattas for
varje planerat malmuttag i samband
med planering av brytningsplan och
genom att de ckonomiska faktorer som
tillampades visar pa en 16nsam produk-
tion. En sammanfattning av mineralre-
serverna redovisas i tabellen nedan.

I borjan av ar 2016 har Bolaget latit
uppdatera mineralreserverna. Uppdate-
ringen baserar sig pa de testresultat som
gjorts med malmsortering och dess effek-
ter pa brytningsplanen. Brytningsplanen
har uppdaterats och malmsorterare sitts
in i en malmberedningsprocess.

Mineralreserverna (malm) i kategorin
Bevisade och Sannolika ir pi sammanlagt
2760 000 ton med en silverhalt pa 124
gram/ton Ag (JORC code 2012).

Mineralreserver, tidigare anvandes ter-
men malmreserver ir den del av en kind
och indikerad mineraltillging som ir eko-
nomiske brytbar vid angiven tidpunke.

Plandrad ’dggigrou

4y entilation

Planerad ventilatior

-
Planerad ramp

11400N

For att definiera mineralreserverna
(malmen) masta minst en Pre Feasibility
Study ha gjorts eller goras samtidigt.

Mineralreserver visas i kategorierna
Bevisade och Sannolika, medan Mine-
raltillgingar visas i kategorierna Kinda
och Indikerade.

I jimforelse med ovan nimnda
mineralreservsuppskattningen har
den genomsnittliga halten silver i de
Bevisade och Sannolika mineralre-
serverna okat med 22 % i silverhalt.
Mingden mineralreserver har minskats
vid malmsortering med 17 %, vilket
minskar anrikningskostnaden per
producerad uns silver.

Silverhalten i malmen under de forsta
fyra planerade produktionsaren ir pd
mellan 144-124 g/t silver i inmatad malm
och guldhalten ir ca 0,45 - 0,40 g/t iin-
matad malm. Under det andra planerade
produktionsaret utokas kapaciteten frin
350000 ton till 450 000 ton malm per
4r. Planerad produktionstid med de nu
kinda mineralreserverna ir ca 7 ir.

Sotkamo Silvers mineralreserver [malm) for Silvergruveprojektet 160120,

JORC Code 2012
Bevisad +
Sannolik 2,76 124 11003 272

0,41 36382 0,9

24 840 0,43

— 0Z
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Mineralreservsuppskattningen foljer
den australiska JORC-koden. Berik-
ningarna ir utférda med en "cut-oft”
p4 30 €/ton malm i berg och 60 €/ton i
inmatad malm till verket. Mineralreser-
ven har ett brytningsutbyte pa 90 % och
grabergsutspadning pa 15 % vid under-
jordsbrytning och 10 % vid dagbrott.

Jouni Kankkunen MSc (Mining),
MAusIMM har utarbetat mineralreser-
vuppskattningen. Outotec (Finland) Oy
har utfort en oversyn av mineralreservs-
uppskattningen och den gruvtekniska de-
len vid den kommande uppdateringen av
Silvergruvans Bankable Feasibility Study.
Oversynen utfordes av Pekka Lovén, MSc
(Mining), MAusIMM (CP) hos Outotec
(Finland) Oy. Han innehar en Qualified
Person status, enligt JORC, 2012. De
uppdaterade mineralreserverna (malmen)
baserar sig bade p4 information frin test-
resultat frin malmsorteringen och frén en
uppdatering av Bankable Feasibility Study,

samt information fran Sotkamo Silver.

TABELL3
Silvergruvans mineralreserver, februari
2016



MARKNAD

METALLMARKNAD

Virdet av Sotkamo Silvers mineraltill-
gangar paverkas mest av prisutveck-
lingen pa silver, guld och zink. Priset pa
basmetaller och silver paverkas starke

av industriell efterfragan. Efterfrigan

pa guld drivs diremot frimst av privat
konsumtion eller privata investeringar.
Dock sammanfaller ofta stark industriell
ekonomi och hég privat konsumtion.

LANGSIKTIG )
METALLEFTERFRAGAN

Den langsiktiga efterfragan pa metaller
drivs av makroekonomiska forhallan-
den.

Figuren nedan visar tillvixt "BNP
per capita per r” i olika linder fram
till 2010 och hur den foérvintade
tillvixtlinjen vintas foljas av Kina i
forhallande till andra linders tillvixt.
Indien halkar tillsvidare efter. Aven om
Kinas tillvixt har minskat relative sett,
har den dock hallit sig pa hog niva med
fortsatt tillvixt i absoluta termer.

Figuren visar att om Kina och
Indien f6ljer samma trend som flera vil-

25

utvecklade linder kommer de att méta
en period av stark ekonomisk tillvixt
under kommande decennier.

Om Kina och Indien féljer samma
historiska monster av inkomster och
metallkonsumtion som USA och
Sydkorea skulle efterfragan oka avsevirt
i dessa linder.

Priset pd ddelmetaller paverkas bade
av industriell efterfrigan och av privat
konsumtion. Priset pd guld och silver
okade starke i borjan av 2000-talet

och trots att det 61l under finanskri-
sen 2008-2009 terhimtade det sig
snabbt for att né nya toppnivaer nigot
senare. I mitten av 2011 drog en cyklisk
nedging med sig marknaderna nedat.
Anledningen har diskuterats, men en
allmint negativ kinsla for adelmetaller
som investeringsobjekt och da sirskilt
for guld med kraftiga utfldden av
ETFer har paverkat prisbilden.

Nir kinslan varit s3 kraftigt negativ
som den har varit under senaste aret har
detta senare ofta lett till kraftiga upp-
gangar. Detta skedde t.ex. 2007-2008
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och 2009-2011. Hallbarheten i ett
mojlige rally 4r alljimnt oklar och kom-
mer att bestimmas av méinga faktorer,
men ur ett historiskt perspektiv finns
nu stora majligheter inom gruvsektorn

dé silver r billigt idag.

Silver (Ag) ir den vanligaste av idla
metaller. Det har anvints i tusentals

ar till prydnadsforemal och redskap,
inom handel och som grund f6r manga
monetira system. Av alla metaller har
det rena silvret den vitaste firgen, den
hégsta optiska reflektionsformagan,
den hogsta termiska och elektriska
ledningsférmégan, samt den hogsta
virmeledningsfdrmagan av alla metall-
ler. Darutdver ér silverhalogenider
ljuskansliga.

Aven om silvret dr mest kint som
material f6r smycken och prydnads-
foremal, utgdr industriell anvindning
mer 4n hilften av all konsumtion. En
firdedel av konsumtionen ir inom
elektrisk eller elektronisk anvind-
ning till exempel till tangentbord,
kablar eller silveroxidbatterier. Ovriga
industriella anvindningsomriden ir
till exempel som katalysator i kemiska
reaktioner eller for optisk anvindning
som reflekterande material i speglar
och solpaneler. Silver anvinds ocksa
vid vissa tillimpningar pa grund av dess
antibakteriella egenskaper. I takt med
digitalkamerans utveckling har efterfra-
gan pé silver i filmbranschen halverats
under de senaste tio &ren, vilket har ba-
lanserats genom en starkare efterfragan
fran andra anvindningsomraden.

Bild 3 Figuren nedan visar kopparkonsum-
tionen per capita (1967-2013). Investment
Frontier 2014



En stor del av den 6kade efterfra-
gan kommer fran smyckemarknaden i
BRIC-linderna, dir silversmycken ir
mycket billigare och ofta mer mo-
derna dn guldsmycken. En annan del
av efterfrigan som har 6kat kraftigt
sedan slutet av 2003 4r investeringar i
silver. Férdréjningen i forhallande till
guldinvesteringar dr ungefir tvi ir, men
orsaken till investeringar 4r densamma;
skydd mot svagare dollar och férvintad
hég inflation.

Virldens gruvproduktion av silver
uppskattas till 27 422 ton 4r 2015, en
dkning med ca 2,3 % frin 2014. De 10
storsta silverproducerande linderna
stod for hela 82 % av den totala pro-
duktionen under 4ret. De fem storsta
linderna som stod for 39 %. Mexiko ir
det land som har den storsta primira
produktionen i virlden 5 766 ton, eller
totalt 21 %.

Ateranvéindning och skrotsilver stir
£6r 16 % och centralbankers forsilj-
ningar fr ytterligare 2 %. Gruvpro-
duktion star for 82 % (2014) av total
produktion och har 6kat under flera
ars tid.

Det mesta av silverproduktionen
kommer som biprodukt frin flerme-
tallgruvor och guldgruvor. Dirfor 4r
silverutbudet beroende av priset pd
basmetaller och guld, samt projeke
inom dessa omraden. De 15 storsta sil-
vergruvorna stod for 40 % av den totala
produktionen i virlden 2014. De flesta
av de ledande primira silvergruvorna
ligger i Mexico, Peru, Kina, Australien
och Ryssland. KGHM Polska i Polen
ar virldens stdrsta silverproduce-
rande gruva med en produktion av 40
miljoner uns 2014 — vilket var 5 % av

virldens totala produktion detta ar.
Sverige 4r en liten producent i detta
sammanhang med en produktion av en-
dast 13 miljoner uns, vilket var 1,5 % av
virldens totala produktion samma 4r.
Den globala gruvproduktionen av
silver har 6kat senaste 15 aren. Den
storsta andelen kom frin gruvdrift dar
bly/zink stod f6r 38 %, koppar 20 %
och guld 13 %. Det primira silverutbu-
det utgjorde 29 % av totalt utbud 2013.
Total fysisk silverefterfrigan
uppgick till 1 067 miljarder uns
(33 179 ton) 2014, den fjirde hogsta
nivin sedan 2010 och en 2 procentig
okning fran 2013. En viktig faktor i
minskningen av fysisk efterfrigan var
nedgingen i mynt och bar efterfrigan
fran 2013, som hade varit ett rekordar.
Den storsta delen av fysisk efterfrd-
gan av silver var industriella tillimp-
ningar, som stod f6r 56 procent av
efterfrigan. En blygsam 6kning av den
industriella efterfrigan kom fran linder
som Kina och Taiwan. Okningen dir

var 4 procent och den motverkade den

svagare efterfrigan frin mer utvecklade
linder. Den storsta 6kningen av den in-
dustriella efterfrigan skedde i Taiwan.
Solcellstillimpningar 6kade med
7 procent under 2014 medan efterfra-
gan pa etylenoxid (EO) ékade med
6 procent. GFMS uppskattar att ca
128,6 miljoner uns silver har anvints
till solceller, vilket motsvarar 15 procent
av 2014 &rs totala gruvproduktion.
Efterfrigan pa silver till [6dning 6kade
med 3 Moz. under 2014, medan foto-
graferingsefterfrigan gick ned.
Tillverkning av silversmycken och
artiklar 6kade for andra dret i rad
med 1,5 procent och ett nytt rekord
uppniddes. Den storsta kningen
skedde i Indien dir okningen var 47
procent, men aven i Europa var k-
ningen 9,3 procent och Nordamerika
2,2 procent frin 2013 ars nivaer. Totalt
okade tillverkning av silversmycken och
artiklar med 3 procent, frimst pa grund
av en 20-procentig okning av efterfr-
gan frin den indiska subkontinenten.
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SILVER - Global tillgang och efterfragan

Gruvproduktion; 22274 23362 23490 24547 25978 27290
Netto statliga forsaljningar 485 1375 376 233 246 0
Skrot 6257 7075 8133 7946 5993 5240
Producerad hedging -541 1567 379 -1465 -1101 494
Totalt utbud 28475 33380 32378 31262 31116 33025
Efterfragan 28475 33380 32378 31262 31116 33025
Smyckesindustri 5520 5931 5872 5794 6596 6693
Lodning och hardmetallegeringar 2721 4457 6547 4292 7576 6096
Silverbestick och artiklar 1655 1605 1468 1359 1829 1885
Industriproduktion 16862 20063 19 534 18511 18592 18501

elektronik 7072 9367 9038 8304 8279 8207

6dning och hardmetallegeringar 1667 1894 1950 1885 1962 2056

fotografi 2376 2077 1838 1620 1493 1418

solceller etc 936 1577 2149 1882 1735 1863

annatindustriellt 4811 5147 4559 4821 5122 4957
Total efterfragan 26758 32055 33420 29 956 34593 33174
Balans 1717 1325 -1042 1306 -3477 -149
ETF-efterfragan 4880 4027 -746 1714 50 44
Investeringsefterfragan -476 -230 379 1934 274 -277
Nettobalans -2687 -2472 -675 -2342 -3800 84
Silverpris $ per oz. 14,7 20,2 35,1 31,2 23,8 191

GFMS; Thomson; Reuters; Silver Institute, 2015



Marknadens utbud och efterfrigan
har fortsatt att 6ka under det senaste
decenniet. I genomsnitt har 6kningen
drligen varit 3,2 % arligen av utbudet
och 2,5 % av efterfragan sedan 2003.
Under 2014 var den totala silverefter-
frigan 1 067 M oz (33 179 ton). och
gruvproduktionen 877 M oz (27 294
ton).

Efterfragan dverstiger gruvproduk-
tionen. Detta innebir att marknaden
ar mycket svar att studera. Det finns
silverflden av betydande storlek i sam-
band med den inofficiella marknaden,
sisom smugglad eller stulen metall.
Det finns sektorer som inte kan mitas.
Dessa sektorer inkluderar investeringar
eller si kallad tackhamstring. Over-
skottet aterspeglar inte heller linga
eller korta positioner som innehas av
hedgefonder, eller spekulationer under
slutet av aret.

Anvindningen av RFID for att
spira lager och transporter férvintas
oka, inklusive silverbaserade taggar
med hég datakapacitet, samt lisare och
datasystem. Tack vare dess antibakte-
riella egenskaper forvintas silver ha
okad anvindning inom medicinska till-
lampningsomriden. Nanopartikelsilver
vintas ocksa se 6kad anvindning inom
industriella tillimpningsomraden och
antimikrobiell silverteknik forvintas
anvindas till tangentbord, papper, pen-
nor och telefoner. Silverbaserade bio-
cider forvintas bli allemer anvint och
indikerar pd en ny generation av sikra
och miljévinliga anvindningsomra-
den vid kontroll av bakteriella, virala
och svampinfektioner, p4 harda ytor i
vattensystem och som triskyddsmedel.
Efterfragan pa solcellstillimpningar
vintas 6ka kraftigt i framtiden nir
teknologin forbiteras och solcellernas
anvindningsomraden okar.

ETF- investeringar i silver fortsitter
att vixa arligen och pekar pa fortsatt
intresse fran investerare. Intresset var
rekordhégt under 2013-2014 och visar
positivt nettoinflode trots fallande spot-
priser. Detta avviker frin ETFer i guld.

Det finns troligen 15 eller 20 ginger
mer silver i jorden 4n vad som idag ir
kint, men mycket av detta kan aldrig
under nigra omstindigheter vara cko-
nomiskt Idnsamt att bryta.

Andra forhallanden:
9:1 ir relationen mellan silver och

guld i &rlig gruvproduktion

1:6 dr den uppskattade relationen
mellan ekonomiskt silver och guld
i marken

5:1 dr den uppskattade fysiska rela-
tionen mellan alla foremal, smycken
och andra férmégenheter tillver-
kade av silver och motsvarande
mingd guld

1:1 4r den arliga relationen i inves-
teringsefterfragan mellan silver och

guld

3:1 ir den fysiska relationen mellan
mynt och tackor i silver vs. i guld

Guld (Au) ir en idelmetall och en
av de kemiskt minst reaktiva metall-
lerna. Guldets unika kombination av
fysikaliska och kemiska egenskaper
gor det extremt formbart. Guld ir en
utmirkt ledare av virme och el samt en
mycket reflekterande och genomskinlig
metall (som tunn film). Guld korrode-
rar, missfargas eller rostar inte nir det
utsitts for syre eller vatten.

Det mesta av allt guld som produceras
anvinds inom smyckesindustrin. En hel

del anvinds ocksa inom tandvarden och i
halvledare, kretskort och mikrochips.

Guld produceras i mindre mingd
in den globala efterfrigan. Cirka 65
procent av efterfrigan ticks av produk-
tion i guldgruvor. 25 procent ticks av
centralbankers guldférsiljning och
iviss utstréckning av dtervinning av
guldskrot frn smyckeindustri och
annan industri. En stor del av virldens
guld forvaras i centralbanker.

Global prospekteringstake har tidi-
gare varit lag till foljd av liga guldpriser.
Antalet nya gruvor med produktions-
start i nira framtid ir fi och kommer
inte att kompensera for den naturliga
forlusten nir ildre gruvor stings.

I historiskt perspektiv har guldpri-
set stigit under perioder av osikerhet.
Under de senaste 20 dren har priset
varierat mellan 250-1 500 USD per
troy uns. Guldpriset ir negativt kor-
relerat med virdet av den amerikanska
dollarn. Nir dollarn 6kar tenderar
guldpriset att falla.

For att fa en kinsla for framtida
forandringar i guldpriset r det viktigt
att forstd sambandet mellan guldpris,
utbud och efterfrigan. Kortsiktiga
fluktuationer dr mindre visentliga, det
avgorande for ett gruvforetag ir det
genomsnittliga guldpriset 6ver tid.

Guldpriset foll frin $1 897,46 i slutet
av augusti 2011 ¢ll $ 1 060,- i slutet av
december 2015. Detta fall har till stor
del paverkats forst av oron kring mins-
kandet av stimulanspaket (QE3), bud-
getunderskottet i USA, sedan forstirke
dollar och en generellt negativ kinsla
for guld som investeringsobjeke, vilket
har lett till stora utfloden fran guld
ETFer. Den globala konsumtionen av
guld, minskade med Kinas bérsnedging
under forsta halvan av 2015. Nedgingen
anses ha avskricke investeringar i guld-



tackor, mynt och smycken. Mangden av
guld som lagras av fysiska borshandlade
fonder (ETF) har ocks minskat under
de senaste 3 aren, dven om centralbanker
drar nytta av ligre guldpriser, och 6kade
sina inkop av guldtackor

Den virldsomspinnande guldpro-
duktionen fran gruvor var dock 1,5 %
hégre under 2015 4n under 2014. De
stdrsta gruvproducenterna av guld
ir Kina (462 t), Australien (272 t),
Ryssland (266 t), USA (211 t), Peru
(171 t), Sydafrika (168 t), Kanada
(151 t) och Mexico (110 ¢).

Priset pd basmetaller var uppatgiende
fran 2002 fram till mitcen av 2008,
varefter det 51l kraftigt under finans-
krisen. Det aterhimtade sig dock rejile
under 2009 och upplevde en kraftig
uppgang till mitten av 2011 da de flesta
ravarupriser foll igen. Sedan dess har
marknaden varit utan tydlig riktning.
Nir man blickar framit ser efterfrigan
pa zink och bly positiv ut, tack vare
okad efterfragan frin tillvixtmarknader
samt mojliga begrinsningar i utbud.

Utbudet av basmetaller 6kar med viss
fordrdjning pa grund av linga ledtider
frin prospekteringstillstand till gruvdrift
och dven pa grund av de prospekterings-
budgetar som reducerades kraftigt i
bérjan av 2000-talet, da metallpriserna
var betydligt ligre 4n de 4r idag.

En 6kning av 3-5 miljoner ton
konsumerad zink i Kina och Indien
motsvarar cirka 35 procent av den glo-
bala konsumtionen ar 2008, vilket var
11,5 miljoner ton. Naturligtvis kommer
den lingsammare tillvixten att bromsa
utvecklingen, vilket i sin tur kan haen
dimpande effeke pa priset av basmetal-
ler. Med forvintad relativ stark tillvixt
i stora ekonomier finns det dock forut-
sittningar att metallpriserna stabiliseras

GULD - Global tillgang och efterfragan

Gruvproduktion
Producerad hedging
Gruvproduktion totalt
Skrot

Totalt utbud

Smyckesindustri
Industriell efterfrégan
Delsummaindustri

Mynt och guldtackor

ETF efterfraga
Centralbankers efterfrdgan
Guld efterfragan

Balans

Total efterfragan

3141 3186

104 -21
3244 3165
1170 1093
4414 4258
2512 2455

346 331
2858 2786
1001 1012
-185 -133

584 588
4258 4253

156 6
4414 4258

Marknadsbalans (ton Au), World Gold Council2015



pa en historiskt hogre niva.

Zink (Zn) ir den fjirde mest anvinda
metallen i virlden efter jirn, aluminium
och koppar. Zink ir en relativt oddel
metall och anvinds dirfor i sin rena
form, sirskilt som korrosionsbeskydda-
re i olika tillimpningar: galvaniserade
stalprodukter sisom plat, armeringsjirn
eller offeranoder pa fartyg eller broar,
vilket ér totalt cirka 50 procent av
zinkens anvindning. Zinklegeringar
inkluderar exempelvis missing, en
legering som bestér av upp till cirka

45 procent zink. Cirka 35 procent av
all zink anvinds i legeringar. Ovriga
industriella anvindningsomriden
omfattar batterier eller som gjutgods
inom bilindustrin. Dessutom anvinds
zinkoxid som vitt pigment i firger och
som aktivator inom gummiindustrin
och dven i solskyddsmedel.

Virlden ir naturligt rik pa zink.

Det uppskattas att den forsta milen

av jordskorpan under mark innehaller
224 000 000 miljoner ton zink. Det
skulle dock varken vara ekonomiskt el-
ler miljémassigt acceptabelt att utnyttja
alla dessa resurser.

Zinkmalm maste koncentreras
eftersom den normalt endast innehaller
cirka S — 15 % zink. Koncentrationen
gors vanligen vid gruvan for att hilla
transportkostnaderna nere. Koncentre-

Zinkproduktion och efterfragan 2010 - 2015

Afrika, 2%
N

Oceanien, 4%

Amerika, 14%

Europa, 19% Asien, 61%

rad malm innehéller cirka SS % zink
med inslag av koppar, bly och jarn.

Vid tider av okat vilstind 6kar
efterfragan pa zink, vilket illustreras val
av foljande exempel: &r 1960 konsu-
merades cirka 2,5 miljoner ton zink i
vastvirlden. Volymen mer an fordubb-
lades under en period av 6kat vilstind
till 5,8 miljoner ton ar 2002 och 13,6
miljoner ton ar 2013. Den totala zink-
konsumtionen i utvalda tillvixtmark-
nader - Kina, Indien, Syd- och Nord-
korea, Thailand, Sydafrika, Mexiko och
Brasilien - var 233 000 ton ar 1960.
Ar 2002 var konsumtionen i dessa
lander 3 miljoner ton, vilket var mer 4n
tiofaldig 6kning pa 40 ar. Tidsinterval-
let valdes for att visa att den okande
metallefterfrigan pé tillvixtmarkna-
derna bara haft marginell paverkan pa
metallpriserna fram till 2002.

Asien star for omkring hilften av

Gruvproduktion 12360 12582 12898 13054 13512 12329 12338
Metallproduktion 12845 13065 12627 13033 13509 12311 12860
Metallanvandning 12 604 12708 12388 13142 13733 12555 12684

virldens zinkkonsumtion, dir Kina
svarar for cirka 1/3-del. USA och
Tyskland ir vastvirldens storsta konsu-
menter.

Storsta gruvproducerande omri-
den av zink dr Asien (61 %); Europa
(19 %), Amerika (14 %), Oceanien
(4 %), Afrika (2 %) (2011).

Bly (Pb) finns oftast i malm tillsam-
mans med silver, zink och koppar. Bly
extraheras med dessa metaller.

Minniskor har anvént bly i minst
7 000 4r. Framst darfor att fyndigheter
som innehéller bly 4r utbredda och
blyet ar latt att utvinna och att arbeta
med. Blyet nimns redan i Gamla testa-
mentet. Alkemister trodde att bly var
den ildsta metallen och kopplade det
till planeten Saturnus. Blyledningar,
birande insignier av romerska kejsare
anvindes som tjanstesymbol i vissa
linder. Blyets symbol, Pb ir en forkort-
ning av dess latinska namn plumbum.
Det engelska ordet f6r plumbing som
star for vattenror, rormokeri etc. harror
fran denna latinska rot.

Bly har en ljus lyster och ar en tit,
duktil, mycket mjuk, mycket form-
bar, blaaktig-vit metall som har dalig
elekerisk ledningsformédga. Det dr ocksd
mycket resistent mot korrosion och
tack vare denna egenskap anvinds det

TABELL 4
Zinkproduktion och efterfragan. Interna-
tional Lead & Zinc Study Group, 2015



for att inrymma fritande vitskor.

Bly och zink 4r de tv mest anvinda
icke-jirnhaltiga metallerna efter alu-
minium och koppar och ir ett vikeigt
material i vardagen. Den huvudsakliga
anvindningen ar idag till bly/syra- bat-
terier vilket anvinds i fordon, larmsys-
tem och till industriella batterier samt
ocksi till datorer. Tidigare fanns bly
i bade malarfirger, vattensystem och
bensin, men detta har mer eller mindre
férsvunnit numera.

Kina ir den storsta gruvprodu—
centen och svarar idag for 50 % av

Blyproduktion och efterfradgan 2010 - 2015

Afrika, 1%

virldsproduktionen. Fem linder svarar \
AN

for 78 % av virldens produktion. Den
globala gruvproduktionen av bly for-

Oceanien, 2%

vintas minska till cirka 4,70 miljoner
ton ar 2015. Metallisk blyproduktion
antas att vara 10,8 miljoner ton under
2015, en liten minskning frin 2014,
frimst p.g.a. minskningar i Kina och

Europa, 18%

Amerika, 21% .
Asien, 58%

Peru. Produktionen och efterfrigan
uppskattas att vara i balans.

De storsta gruvproducerande omré-
dena av bly ir Asien (58 %), Amerika (21
%), Europa (18 %), Oceanien (2 %) och
Afrika (1 %), enligt uppgift fran 2011.

2012

2011
Gruvproduktion 4175 4630
Metallproduktion 9866 10 634
Metallanvandning 9825 10468

10524

4920 5264 4944 4519 4015
10598

11110 10921 9996 9239 TABELL5

11089 10911 10002 9206

nal Lead & Zinc Study Group, 2015

Blyproduktion och efterfradgan. Internatio-




FORVALTNINGSBERATTELSE

ARET1SAMMANDRAG

Ovriga intikeer uppgick till 623 kSEK (1 046).

Arets resultat uppgick till -11 660 kSEK (-5 407); resultat per aktie -0,56 SEK
(-0,28).

Likvida medel uppgick per 2015-12-31 till 12 741 kSEK (21 339).
Investeringarna under 4ret uppgick till 15 589 kSEK (10 101).

Eget kapital uppgick per bokslutsdagen till 124 757 kSEK (136 561), vilket
motsvarar 6,04 SEK (6,62) per aktie.

Hoga silver- och guldhalter hittades vid borrning i Silvergruvans djupforling-
ning.

Prospekteringsresultat pekar p& utmirkta prospekteringsmaél i Mo i Rana-
omrédet i Norge.

Sotkamo Silver forvirvade Blaikengruvans anrikningsverk.

Ett lineldfte om 85 miljoner SEK erhélls fran Tekes.

Tester bekriftade malmsorterarens effektivitet vid Silvergruvan

Bolaget erholl forbattrade villkor f6r ett linelofte frin Tekes avseende projekte-
ringstid och tidtabell.

Taaleri tecknade konvertibler i Bolaget for 14,1 MSEK, for vilket pantforskriv-
ning i mark om 3 mEUR limnades som sikerhet. Taaleri har ocksé limnat en
garanti om 3 mEUR inf6r en eventuell nyemission.

Arttu Ohtonen utsags till ny vd for det finska dotterbolaget.

VASENTLIGA
I;IKNDELSER UNDER
ARETS KVARTAL

Hoga silver- och guldhalter vid borrning i
Silvergruvans djupforldangning

Sotkamo Silver utforde ett diamant-
borrningsprogram vid Silvergruvan for
att ytterligare utreda malmfyndighe-
tens granser, undersoka fyndighetens
djupférlingning samt borra genom-
forningshal for nya elkablar mellan
gruvnivierna. All borrning var under-
jordsborrning. 13 hal och totalt 2 502
meter borrades. Borrning utfordes med
NQ-utrustning, vilket ger en 50,7 mm
borrkirna.

Gruvans elanliggningar forbatt-
rades genom installation av tvd nya
clkablar i separata hil mellan nivéerna
+84, +175, +255 och +330. Dirmed
mojliggjordes ocksd byggandet av nya
el-centraler pd varje niva.

H3al TU 6 och TU 7 borrades for att
bekrifta kontinuiteten av fyndigheten.
De fyra hilen TU11, TU 20, TU 18
och TU 76 borrades for att undersoka
den djupare delen av fyndigheten och
kontinuiteten av fyndigheten i djupled
nerat. Ett langt hél, borrhal TU 1
borrades fran den djupaste delen av
produktionstunneln for ate klargora
orsaken till den geofysiska anomalin
som stricker sig séderut fran huvudfyn-



BILD 4
Hal TU1 och TU 76 borrades for att be-
krafta kontinuiteten av fyndigheten.

digheten, vilket framkom vid tidigare
Sampo-undersokningar. Vid halldjupet
611-615 meter genomskar en semi-
massiv sulfidzon, vilket innehaller 9 %
svavel och 1,1 % zink. Vid hilldjupet
808-810 meter finns det en 2 meter
lang genomskirning som innehéller
152 g/tsilver och 0,6 g/t guld. Dessa
observationer ligger 200-300 meter vid
sidan om den kinda malmfyndighets-
modellen. Detta tyder pa en omfat-
tande férekomst av malmbildande
processer och hég malmpotential i
omridet.

Hal TU 6 och TU 7 borrades for att
bekrifta kontinuiteten vid mineraltill-
gangen. I bada halen hittades silver-
halter som 6versteg cut-off-virdet pa
50 g/tsilver. HAl TU 11, TU 18, TU
20 och TU 76 borrades in i den nedre
delen av den kinda fyndigheten och
under den. HAl TU 11, TU 18 och TU
20 genomskir den silvermineralisering
som overskrider cut-off-virdet, vilket
bekriftar fyndighetens kontinuitet,
samt kommer att 6ka mineraltillging-
arna.

Hal TU 76 ir ett av de bista hilen
som borrats i denna del av fyndighe-
ten, ca 100 meter under de hil som
borrats tidigare. TU 76 innehaller en
17,5 meter ling genomskirning med
266 g/t silver och 0,73 g/t guld. Den
rikaste delen i denna genomskarning ar
7,65 meter ling med 411 g/t silver och
1,2 g/t guld. Den egentliga bredden av
detta rika lager r ca 5 meter, eftersom
genomskarningen gir snett genom

fyndigheten.

TU 76 from level 33# L
7 m Ag 411 g/t; Au 1,2 g/t &

11600N
11500N
11400N

Borresultaten bekriftar att silverfyn-
digheten har en betydlig fortsittning
mot djupet och att malmbildande
processer har varit omfattande.

Utmirkta prospekteringsmal i Mo i Rana-
omradetiNorge

Baserat pd senaste prospekteringsresul-
tat anser Sotkamo Silver att fyndig-
heterna i Mo i Rana-omridet ir ett
virdefullt prospekteringsmal.

Sotkamo Silver har 5 bearbetnings-
koncessioner och 20 inmutningar som
omfattar 7 500 hektar vid Mofjells
gruvomride i Mo i Rana, Norge. Den
geologiska miljon ar gynnsam for rika
och stora massiva sulfidfyndigheter, s.k.
VMS-fyndigheter (Volcanic-hosted
Massive Sulfides).

I omridet finns det mer in 200
fyndigheter med betydande koncentra-
tioner av sulfidmineraler. 93 av de mest
lovande fyndigheterna har valts ut for
fortsatt prospektering.

0z
~100Z

Id drill-holes from surface -200Z
R-110: 27.25m, Ag 92 git

R106:23.40m, Ag 1480/t

-400Z

-500Z

Mofjell-gruvan uppskattas ha kvar
historiska mineraltillgingar pa 3,16
miljoner ton med 2,5 % zink, 0,4 % bly
och 0,3 % koppar. I prover tagna i den
sulfidimpregnerade delen av gruvan
har hoga guldvérden pa mellan 5 till
10 g/ton analyserats. Dessa delar har
inte undersokts i detalj, men de erbju-
der utmirkta mal for framtida studier.

Historiskt har gruvan under dren
1928-1987 producerat 4,35 mil-
joner ton malm vilken i medeltal
inneholl 3,61 % zink, 0,71 % bly och
0,31 % koppar. Silverhalten har varit ca
10 g/ton och guldhalten ca 0,3 g/ton.

Andra lovande prospekteringsmal
i detta omrade ir Selvberget (Silver-
berget) och Hellerfjellet. I Solvberget
har man hittat silverhalter pa upp till
300 g/ton i samband med &dror som ar
rika i blyglans. Hellerfjellets sulfid-
mineraliserade zon ar ca 1,5 km ling.
Baserat pi den geofysiska undersok-
ningen i prover tagna i mineraliserade




omraden har man hittat hoga sulfidhal-
ter (Zn+Cu+Pb > 10 %) och silverhal-
ter pa 6ver 100 g/ton.

Under 2007-2010 utfordes ett
prospekterings- och samarbetsprojekt
tillsammans med Nordlands lin och
Norske Geologiske Undersokelse
(NGU). Projektets strickning omfat-
tade Mofjells gruvomréde och den 6stra
delen av Plurdalen. Omradet har hog
potential f3r ekonomiska zink-koppar-
blyfyndigheter, vilka ocksa innehéller
silver och guld.

Under samarbetsprojektet gjordes
en magnetisk och elekerisk flyggeofy-
sisk mitning 6ver hela omridet. Den
flyggeofysiska undersokningen omfat-
tade ett cirka 500 km2 stort omride,
dir radavstindet var ca 150 meter. To-
talt flogs omkring 4 000 linjekilometer.
P4 basis av denna mitning och annan
information utfordes borrningar och
provtagningar i terringen. Samman-
lagt har 147 hil borrats i mdlomradet.
Borrhalen uppgar till 16 406 meter.

Ore deposit

A. u-content=
(in ppm)

Pb

Tidigare hal som borrats i omradet har
undersokes pa nytt.

Vid litogeokemiska och litologiska
observationer har det konstaterats att
berggrunden i omradet huvudsakligen
bestar av vulkaniska bergarter med en
storre andel av sura vulkaniska berg-
arter dn vad som tidigare beskrivits.
Denna typ av geologisk miljo med bi-
modal vulkanisk formation r gynnsam
for rika och stora massiva sulfidfyndig-
heter. Dessa kallas VMS-fyndigheter.
Enligt genomf6rda undersokningar
finns det 9 separata sulfidmineralise-
rade zoner i omradet, varav de flesta ir
flera kilometer linga, ibland med héga
guld- och silverhalter.

Omradets 200 fyndigheter,
historiska mineraltillgingar och
undersokningsresultat finns beskrivna
i en slutrapport ”The Mofjell Project:
Summary and conclusions; NGU
Report 2013.048. Rapporten finns att
himta pa: heep://www.silver.fi/siva/se/
projects/reports_and_drilling results/

Size of disc proportional
to total base metal content

Sotkamo Silver AB héll arsstimma
Sotkamo Silver AB héll Arsstimma man-
dagen den 23 mars 2015 i Stockholm.

Foljande huvudsakliga beslut fat-
tades vid stimman:

Resultat- och balansrikningar
for moderbolaget och koncernen f6r
rikenskapsiret 2014 faststilldes av
stimman. Stimman beslutade att ingen
utdelning skulle limnas for 4r 2014.
Styrelseledaméterna och verkstillande
direktdren beviljades ansvarsfrihet for
rikenskapséret 2014.

Stimman beslutade att styrelsen
skulle besta av fyra ledaméter och om-
valde Mauri Visuri, Teuvo Jurvansuu,
Jarmo Vesanto och Katja Keitaanniemi
till styrelseledaméter. Mauri Visuri
omvaldes till styrelsens ordférande.

Stimman beslutade att omvilja revi-
sionsbolaget PwC som Bolagets revisor
intill slutet av arsstimman 2016 med
auktoriserade revisorn Anna Rosendal
som huvudansvarig tills vidare.

Rikelinjerna for ersittning till le-

BILD5
Mo i Rana omrédets fyndighe-
ter och potential.



dande befattningshavare samt rikelinjer

for valberedningens utseende faststill-
des enligt styrelsens forslag.

Stimman faststillde valberedningens
forslag om att styrelsens arvode skulle utgi
med sammanlagt 450 000 kronor, varav
150 000 kronor till styrelsens ordforande.

Stimman beslutade bemyndiga
styrelsen att intill nista drsstimma, vid
ett eller flera tillfillen, emittera nya ak-
tier eller andra finansiella instrument.
Bemyndigandet ir begrinsat till att
hogst motsvara en utspidning av det
antal aktier som vid tiden for det forsta
emissionsbeslutet, enligt bemyndigan-
det, motsvarar 10 procent av det totala
antalet utestdende aktier i Bolaget.

Sotkamo Silver tecknade ett optionsav-
tal om att forvarva anrikningsverk vid
Blaiken-gruvan

Sotkamo Silver tecknade ett optionsavtal
med Lappland Goldminers Sorsele AB i
konkurs, om att forvirva anrikningsver-
ket vid Blaikengruvan. Forbehallet for

forvirvet var att en legal Due Diligence
utfoll positivt senast den 30 juni 2015.
Tekniska Due Dilligence-arbeten ge-
nomfordes med positiva resultat. Verket
var i god kondition och vil anpassat ill
Sotkamo Silvers behov. Forvirvet ge-
nomfordes en av de forsta dagarna i juli.
Avsikten ir att flytta anldggning och
maskineri till Bolagets Silvergruveprojeke.
Forvirvet bestér dels av sjilva
anrikningsverkets maskiner, inklusive
all utrustning som har med malmbear-
betning att gora, dels byggnader till den
del de ir flyttbara. Forvirvet beriknas
att minska Bolagets totala kapitalbehov
med cirka 65 miljoner SEK for byg-

gandet av Silvergruvan.

85 MSEK i finansiering erbjods som
utvecklingslan
Innovationsfinansieringsverket TEKES
erbjod Sotkamo Silver ett [in om sam-
manlagt 9 400 kEUR, vilket motsvarar
cirka 85 000 kSEK.

Lanet ska anvindas for att ut-
veckla en miljévanlig gruva baserad pa
bista tillgingliga teknik (BAT) och
industriellt internet i modulbaserade
processenheter. Ett av de viktigaste
mélen med ldnet dr att dra nytta av
malmsorterare for att 6ka material- och
energieffektivitet.

Forbehallet f6r lanet var att Sot-
kamo Silver hade sikrat full finansie-
ring for Silvergruveprojektet senast den
31 oktober 2015. Lanebeloppet skulle
motsvara hogst 70 % av de av TE-

KES i forvig godkinda kostnaderna.
Dessa villkor forbittrades under sista
kvartalet avseende projekteringstid och
tidtabell, da projektfinansieringen ska
vara sikrad senast den 30 juni 2016 och
slutrapportering ska ha skett senast den
31 mars 2018.

Projektet kommer att genomforas i
samarbete med teknikleverantérer fran
Outotec, ABB, Oulu Mining School
vid Uleaborgs universitet och Kajana
yrkeshogskola. Milet f6r Sotkamo Sil-
ver ir att bli Nordens ledande ”Junior
Mining-f6retag som utnyttjar bista
tillgingliga teknik och industriellt
internet i produktionen. Med detta
projekt kommer Bolaget att tillgodo-
gora sig den moderna fjirrkontrolltek-
niken f6r processtyrning och underhall.
Dirmed kommer anmirkningsvirda
rimaterial- och energibesparingar att
uppnas och minskade koldioxidutslipp.

Den rinta som utgr for linet dr
1 procentenhet under basrinta, dock
lagst 1,0 %. Laneperioden uppgir till
tio ar, varav de fem forsta aren ir amor-
teringsfria. Maximalt 4 206 kEUR av
lanet pa 9 400 kEUR kan efterskinkas,
om projekeet inte visar vintat resultat.

Projekeet tillhér TEKES - Green

Mining Program fér intelligenta och



Test med laghalt malm; totala massan 1070 kg

Inmatning 100 60
Produkt

(inkL. fin frakt.) 41,1 116
Graberg 58,9 14

gruvor med minimal paverkan. Huvud-
syftet med Green Mining programmet
ar att gora Finland till en global ledare
for hallbar mineralindustri fram till ar
2020. Programmet syftar till att uppna
en virldsledande stillning inom forsk-
ning pd omraden sasom Intelligenta
gruvor och Gruvor med minimal péaver-
kan samt nya mineraltillgingar.

Tester bekraftade malmsorterarens ef-
fektivitet vid Silvergruvan
Omkring 60 % av stenen avlidgsnades
med sorterare fran lighaltig malm sé-
som griberg: silverhalten 6kade d fran
60 g/ton upp till 116 g/ton. Ca 43 %
av stenen avldgsnades frin genom-
snittshaltig malm sasom graberg och
silverhalten ckade da fran 139 g/ton till
195 g/ton. Guld, zink och bly uppférde
sig pd liknande sitt.

Efter framgingen med testerna ar
malmsortering tillimpligt speciellt
i laghaltiga och marginella malmer i
brytningsplanen for att 6ka silver- och
metallhalter. Brytningsplanen kommer
att uppdateras och malmsorterare sitts
in i en malmberedningsprocess. Ge-
nomfdrbarhets- och I6nsamhetsstudien
héller pa att uppdateras enligt dessa
uppmuntrande resultat och forind-
ringar som paverkas av dem.

Resultaten indikerar potentialen for

Test med genomshnittshaltig malm; totala massan 1 146 kg

100 Inmatning

Produkt
88 (inkL. fin frakt.)

12 Graberg

att sorteraren har betydande positiva
effekter pd I6nsamheten och driftskost-
naderna for projektet. De laghaltiga
malmer, som tidigare har varit oeko-
nomiska att bryta, kan uppgraderas till
malmkvalitet.

Malmsortering ar en process for att
uppgradera mineralbirande berg pa
partikelstorlekar 6ver 10 mm. Sam-
manlagt 2 200 kg malmprover togs frin
Silvergruvans underjordiska malmzon
och laghaltiga liggviggmineralise-
ring. Tester utfordes i 30 till 70 mm
fraktioner, vilket ir limplig fraktion for
Outotec-Tomras sorterare.

Sorteringstester var planerade och
genomfordes i samarbete med Sotkamo
Silver och Outotec. Tester genomfor-
des vid Tomras Sorting Test Center i
Tyskland i juli 2015.

Malmsorterare anvinder en elek-
trisk bredbandsrontgenkailla for ate
identifiera malmkvalitet pa ett rorlige
transportband. Denna XRT-separation
ir nistan oberoende av ytdamm eller
fukt i materialet. Denna teknik visar
klart pa potentialen att dramatiske
minska mingden icke-malmmaterial
som matas in i anrikningsverket och
samtidigt 6kar silverhalten i inmatning-
en. Malmsortering ar ett utmirke forsta
steg i det metallurgiska flodesschemat.

100 139 100
64 195 89
36 43 1"

Bolaget erholl forbattrade villkor for
Tekes-lan avseende projekteringstid och
tidtabell
Innovationsfinansieringsverket TEKES
indrade sitt beslut angdende det lane-
l6fte som Bolaget tidigare erbjudits,
s att total projektfinansiering méiste
vara sikrad senast den 30 juni 2016.
Slutrapportering ska ske senast den 30
mars 2018. Delrapportering har ocksi
anpassats till denna nya tidtabell. I
ovrigt har villkoren inte dndrats.
Argument f6r de dndrade villko-
ren var att en ny tidplan forbattrar
forutsittningarna f6r en helhetsfinan-
siering samt mojligheten att genomfora
projektet enligt plan.

Taaleri tecknade konvertibler for 14,1 mSEK
och gavemissionsgaranti om totalt 3mEUR
Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy
tecknade 2 064 319 konvertibler

till ett sammanlagt virde om SEK

14 161 228,34 (1,5 mEUR). Varje
konvertibel med ett kvotvirde om SEK
6,86. Teckning av konvertiblerna ir

en del av det slutliga finansieringspa-
ketet for byggandet av Silvergruvan.
Vid nista emission atar sig Taaleri att
teckna det antal aktier som motsvarar
3 mEUR.



Taaleri har ritt, att frin den dag
di konvertiblerna har registrerats hos
Bolagsverket och t.o.m. den 15 mars
2017, begira konvertering till nya
aktier i Bolaget. Antalet nya aktier vid
konvertering kan maximalt uppg3 till
2064 319.

Sotkamo Silver har ritt att, frin den
dag da konvertiblerna har registrerats
hos Bolagsverket och t.o.m. den 15
mars 2017, vid ett eller flera tillfillen,
helt eller delvis, 16sa konvertiblerna till
ett belopp motsvarande 105 % av deras
nominella virde plus upplupen rinta.

Konvertibellanet forfaller den 31
mars 2017, i den min konvertering inte
har skett innan detta datum, eller om
Bolaget inte har betalat tillbaka linebe-
loppet som fortidsinlosen. Som sikerhet
for lanet har Stillda sikerheter i form av
pantbrev i mark limnats till Taaleri.

Emission av konvertibler besluta-
des av styrelsen den 28 oktober 2015
inom ramen fér det bemyndigande
som beslutats vid tidigare arsstimma.
Bemyndigandet ger styrelsen ritt att
vid ett eller flera tillfillen, besluta
om nyemission av aktier eller andra
finansiella instrument med en maximal
utspidning av tio (10) procent av det
totala antalet utestiende aktier vid
tidpunkten for styrelsens forsta beslut i

enlighet med bemyndigandet.

Arttu Ohtonen utsags till ny vd for det
finska dotterbolaget
Da tidigare VD Ilkka Tuokko gick i
pension uts3g styrelsen for det finska
dotterbolaget Arttu Ohtonen till
ny VD. Ilkka kommer att fortsitta
i Bolaget sisom ordforande f6r det
finska dotterbolaget och han kommer
4ven aktivt att fortsitta utvecklingen av
Silvergruveprojektet, som specialist och
pa konsultbasis.

Arttu Ohtonen har en civilingen-

jorsexamen i process- och miljoteknik
fran Uledborgs universitet. Han har se-
dan 2012 varit anstilld som miljéchef
i det finska bolaget. Arttu ir auktori-
serad som gruvsikerhetsansvarig fr
Silvergruvan. Han kommer att fortsitta
4dven i denna roll.

Under perioden har 4tta personer

arbetat inom koncernen, antingen genom
anstillning eller p4 konsultbasis. Per 31
december 2015 uppgick antalet till 3 plus
VD och CFO som arbetar p4 konsultba-
sis. Totalt var det en kvinna och fyra min.

Det primira syftet med ersittning ir att
attrahera, behilla och motivera perso-
ner samt att ge ett konkurrenskraftigt
ersattningspaket. For att sikerstilla att
ersattningar ir i linje med aktiedgarnas
intresse, dr ersittningarna baserade
pa uppnadda specifika individuella
mal. Bolagets ersdttningsnivier ar
systematiskt jimforda med branschens
allminna ersdttningspraxis och lang-
siktiga incitamentsprogram baseras pd
utvecklingen av Bolagets mal.
Arsstimma 2015 fornyade de rikelin-
jer, som i huvudsak innebir att Bolaget
kommer att erbjuda sin ledningsgrupp
en marknadsmissig ersittning vilket
gor det majlige for Bolaget att rekrytera
och behalla kvalificerade medarbetare.
Ersittningen kan bestd av foljande
komponenter: (i) en fast grundlén, (ii)
en rorlig ersittning, (iii) pensionsforma-
ner och (iv) andra sedvanliga fSrmaner.
Den rorliga ersittningen ska utg enligt
uppsatta resultatmal for Bolaget som
helhet och mal som uppnitts av den
enskilde medarbetaren. Den rérliga

l6nen ska vara maximalt 25 procent av
den fasta Ionen. Pensionsférminerna ska
vara premiebaserade och kunna n 20
procent av grundlonen.

Styrelsen foreslar att drsstimman
den 17 mars 2016 faststiller f3ljande
riklinjer for ersittning till ledande
befattningshavare.

Det foreslis ofdrandrade principer
for ersittning till bolagsledningen.

Moderbolagets verksamhet bestar i att
hantera koncerngemensamma funktio-
ner samt hantering av aktiemarknads-
relaterade frigor. Omsittningen, som
utgors av intern koncernfakeurering,
uppgick till 3 383 kSEK (3 283).
Resultatet for moderbolaget for heldret
2015 uppgick till -895 kSEK (49). Lik-
vida medel per den 31 december 2015
uppgick till 12 070 kSEK (18 920)

och det egna kapitalet uppgick till

265 230 kSEK (266 125). Investeringar
i materiella tillgingar i moderbolaget

uppgick till 9 993 kSEK (0).

Eftersom Bolaget inte har egen inkomst
och omsittning som genererar kas-
saflode dr det beroende av att nyemis-
sion eller annan finansiering genomfors
inom 9 manader for att kunna fortsitta
verksamheten. Ledningen har haft ett
antal kontakter under hésten/vintern
med finansiirer som ir intresserade,
men finansiering verkar inte mojlig att
kunna genomforas forrin uppdatering-
en av Bankable Feasibility-studien ir
firdigstilld. Detta beriknas kunna ske
under mars méinad. Se vidare Not 25.



Som ett aktiebolag i Sverige
regleras Sotkamo Silver AB
enligt bestimmelserna i den
svenska aktiebolagslagen och
enligt dess bolagsordning.
Styrelsen har ansvaret for kon-
troll och styrning av Bolaget,
och den verkstillande direk-
toren har det dagliga ansvaret.
Aktieagarna deltar i kontroll
och forvaltning av Sotkamo
Silver genom étgirder som
vidtas pa bolagsstimmor.
Sotkamo Silver ABs
styrelse sitter standarden
for Bolagets verksamhet.
Implicit i denna filosofi 4r
betydelsen av god bolags-
styrning. Det ir styrelsens
plikt att agera som en
forsiktig fortroendeman for
aktiedgarna och att 6vervaka
ledningen. For att uppfylla
sina skyldigheter och full-
gora sin plike foljer styrel-
sen de forfaranden och de
normer som anges i Svensk
kod f6r bolagsstyrning och
de riktlinjer som utfirdats av
NGM Equity i Stockholm.
Den svenska koden for
bolagsstyrning bygger pa
principen folj eller forklara’
Det innebir att Sotkamo
Silver inte alltid méste folja
varje regel i koden. Om Bo-
laget finner att en viss regel
inte passar med hinsyn till
sirskilda omstandigheter, kan
det vilja en annan l6sning dn
den som finns i koden. Bola-
get miste dock tydligt ange
att det inte har foljt regeln,
tillsammans med en forkla-
ring av Bolagets foredragna

16sning och anledningen till
detta. Bolaget maste ocksa
redogéra for hur det har
tillimpat koden i en arlig
bolagsstyrningsrapport, in-
klusive alternativa I3sningar
och skilen for dem.

Bolaget tillimpar Svensk
kod for bolagsstyrning,
forutom att Bolaget inte har
revisions- eller ersittningsut-
skott, da styrelsen anser att
dessa kommittéarbeten ir si
viktiga att hela styrelsen ér
engagerad i dessa frigor.

De frimsta malen for
bolagsstyrning ir att frimja
ett aktivt och ansvarsfullt
dgande, att uppritthalla en
oppen och sund maktbalans
mellan dgare, styrelse och
foretagsledning samt att
sikerstilla korrekt och till-
ginglig foretagsinformation
till akeiedgarna, kapitalmark-
naden och samhillet.

Styrelsen dr ansvarig att se
till att Bolagets organisation
ir utformad pé ett sddant
sitt att Bolagets ekonomiska
forhallanden kan kontrol-
leras pé et tillfredsstallande
sitt och att den externa
finansiella information s&
som delarsrapporter och
drsredovisningar blir upprit-
tade i enlighet med god
redovisningssed, tillimpliga
lagar och forordningar samt
ovriga krav pa noterade bo-
lag. Sotkamo Silver tillim-
par International Financial

Reporting Standards (IFRS)
sidana de antagits av EU.
Bolaget har ocks valt att
redovisa mineraltillgingar
och mineralreserver enligt
JORC-kod 2012.
Delarsrapporter fram-
stills av VD pa styrelsens
uppdrag och de granskas av
styrelsen i sin helhet. VD
ser till att redovisningen i
koncernens bolag sker i over-
ensstimmelse med lagar och
forordningar samt att den
ckonomiska férvaltningen
sker pé ett betryggande sitt.
Styrelsen sikerstiller
kvaliteten i den finan-
siella rapporteringen och
behandlar inte bara Bolagets
finansiella rapporter och
viktiga redovisningsfrigor,
utan dven drenden som gal-
ler intern kontroll, regelef-
terlevnad, tillf6rlitlighet av
redovisade virden, hindelser
efter balansdagen, dndringar
i uppskattningar, omdé-
men och andra villkor som
paverkar kvaliteten pa de

finansiella rapporterna.

Sotkamo Silver arbetar kon-
tinuerligt med att bedoma
och virdera de risker, som
koncernen har och eventu-
ellt kan utsittas for.
Verkstillande direktéren
och styrelsen har ansvaret
for att ange och genomféra
dagliga riskhanteringsforfa-
randen och se till att riskerna
beaktas i koncernens stra-

tegiska planering. Verkstil-
lande direktoren samordnar
riskhanteringsaktivitetema
och riskrapporteringen.
Sotkamo Silver delar sina
risker i tva huvudkategorier:
affirs- och industrirelaterade
risker samt risker med aktier.
De risker som Sotkamo
Silver har eller kan utsittas
for, beskrivs lingre fram i
arsredovisningen.

Arsstimman beslutar om f5l-
jande rikelinjer for utseende
av valberedning. Den dgare
som haller det storsta antalet
aktier och roster, baserad

pé statistik frin Euroclear
Sweden AB den 31 augusti,
ska efter samrad med de tre
nast storsta aktie'é.garna utse
en valberedning om tre per-
soner. Valberedningen infor
arsstimman 2016 utgors av
ordforande advokat Bertil
Brinck fran A1 advokater
samt Kari Itilahti, Tekno-
venture Management Oy och
Matti Rusanen, Ilmarinen
Mutual Pension Insurance
Company. Valberedningens
uppgift ar att ligga fram for-
slag for arsstimman om antal
styrelseledamoter, styrelsens
sammansittning och arvoden
som ska betalas till ledamo-
ter samt mojliga sirskilda
avgifter for kommittéupp-
drag. Valberedningen ska
lamna forslag till styrelsens
ordforande och ordférande
vid drsstimman samt, i fore-
kommande fall, om reviso-



rer och deras arvodering.
Valberedningens ordférande
utses av valberedningen. Val-
beredningens mandatperiod
giller tills ny valberedning
har utsetts. Om en ledamot
av valberedningen limnar
valberedningen innan dess
uppdrag ir slutfort, eller om
en visentlig forindring sker
i dgarandelen efter utnim-
ningen av valberedningen ska
dess sammansittning andras
i enlighet med principerna
ovan. Forindringarna i sam-
mansittningen av valbered-
ningen ska offentliggoras pd
Bolagets hemsida.
Valberedningens forslag
ska offentliggéras i samband
med offentliggorandet av
kallelsen till drsstimman. I
samband med sitt uppdrag
ska valberedningen full-
gora de uppgifter som enligt
Svensk kod for bolagsstyr-
ning ankommer pa Bolagets
nomineringsprocess och pa
begiran av valberedningen
ska Sotkamo Silver tillhan-
dahalla personella resurser
sisom sekreterarfunktion,
for att underlitta valbered-
ningens arbete. Vid behov
ska Sotkamo Silver dven
kunna svara for skaliga kost-
nader for externa konsulter,
som av valberedningen
beddms vara nédvindiga
for att valberedningen ska
kunna fullgora sitt uppdrag.
Valberedningen har
sammantritt 4 ginger under
aret och har dirutéver haft
telefonkontake. Information
om hur aktiedgare kan limna
forslag till valberedningen

har funnits pa Bolagets
internetplats.

I valberedningens arbete
ligger det att sikerstilla att
styrelsen utgors av ledamoter
som tillsammans har de kun-
skaper och erfarenheter som
aktiedgarna stiller pa den
hégsta ledningen. I valbered-
ningens arbete ingar dven att
forbereda val av revisor.

Bolaget styrs av stimman,
styrelsen och verkstillande
direktoren efter de regler
och férordningar som
regleras i lag eller annan
forfattning.

Stimman ir Bolagets
hégsta beslutande organ.
Stimman valjer styrelsele-
damoter, faststiller resultat-
och balansrikning, beslutar
om vinstdisposition och an-
svarsfrihet for styrelsens le-
daméter, fastseiller arvoden
till styrelse och revisor samt
ersattningsvillkor for Bola-
gets ledande befattningsha-
vare. Stimman bemyndigar
styrelsen att fatta beslut i
sidana frigor som inte avser
daglig verksamhet.

Det viktigaste inslaget fr
intern kontroll och riskhan-
tering utovas av styrelsen.

Bolagets revisorer,
granskar redovisning samt
styrelsens och den verkstal-
lande direktorens forvalt-
ning av Bolaget.

Bolagsordningen regle-
rar Bolagets verksamhet,
aktickapital, tillsittande och

entledigande av styrelsele-
damaoter. Styrelsen ska bestd
av lagst tre och hogst sju le-
damaoter. I bolagsordningen
ar det ocksd reglerat hur och
inom vilken tidsrymd kal-
lelse till stimmor ska ske.

Bolagets styrelse bestar av
fyraledaméter. Styrelsens
arbete leds av ordférande
Mauri Visuri. Teuvo Jur-
vansuu, Jarmo Vesanto
och Katja Keitaanniemi dr
ledamoter.

Styrelsen viljs vid rsstam-
man f6r tiden intill nista
drsstimma. Styrelsen ansvarar
for Bolagets organisation och
forvaltning. Vid konstitue-
rande styrelseméte som foljer
direkt efter drsstimman antar
styrelsen en arbetsordning
som nirmare reglerar det
arbete och ansvar som vilar
pa styrelsens ordférande.
Ordforande leder styrelsens
arbete och foljer verksam-
heten genom kontinuerlig
dialog med verkstillande
direktoren som handhar
den Iopande forvaltningen.
Arbetsfordelning mellan
styrelse och verkstillande
direktoren framgir av VD-
instruktion som faststills vid
konstituerande styrelseméte.

Varje 4r ska styrelsen
halla minst sex méten, ett
konstituerande och fem
ordinarie styrelseméten.

De ordinarie motena ska
behandla verkstillande
direktdrens rapport om
verksamheten avseende eko-
nomisk och finansiell still-

ning, dotterbolagsrapport
och verksamhetsrapport.
Dirutéver ska delarsrappor-
ter, bokslutskommunikéer
och godkinnande av &rsre-
dovisning med forslag om
resultatdisposition faststil-
las. Styrelsen ska ocksa gora
oversyn av arbetsordningen,
behandla budget inf6r kom-
mande ir och besluta om
méten och rapportering for
det kommande aret.

I bérjan av varje ar
faststaller styrelsen vissa
teman som ska behandlas
forutom genomging av verk-
samheten. Dessa teman ir
delarsrapportering och bud-
getarbete, besok vid gruvan,
mote med revisor etc.

Styrelsen har under
dret haft 15 styrelseméten.
Dirutdver har styrelsen
haft l6pande kontakt om
Bolagets verksamhet och
utveckling.

Ordforande sikerstiller att
styrelsen och dess arbete ut-
virderas arligen. Utvirdering
gors av styrelsen sjilv under
ordférandes ledning. Under
aret besvarade styrelsen
skriftligen ett antal frigor
inom olika imnesomraden
och forde enskilda samtal
med ordférande. Valbered-
ningen anser att styrelsen
fungerar bra i sin nuvarande
sammansittning och har
nédviandig kompetens inom
relevanta omraden.



Mauri Visuri, styrelsens
ordforande sedan 2011 och
styrelseledamot sedan 2010

Mauri Visuri, f6dd 1957 har
en magisterexamen i ekono-
mi fran Vasa Universitet och
en maskiningenjérsexamen
fran Vasa Yrkeshogskola.
Han har bred erfarenhet
inom gruv- och processin-
dustrin. Mauri Visuri ir VD
for Teknoventure Oy, en

av Sotkamo Silvers storre
aktiedgare. Teknoventure
Management Oy forvaltar
Teknoventure Oy. Visuri

4r ocksa VD for Teknoven-
ture Management Oy, dir
han dven innehar ett par
styrelseuppdrag i bolagets
portfoljbolag. Mauri Visuri
har forbundit sig att inte
forvirva aktier i Sotkamo
Silver i egenskap av privat-
person.

Teknoventure Oy innehar
2916 000 aktier i Sotkamo
Silver AB.

Mauri Visuri ir oberoende
béde i forhallande till Bolaget
och till bolagsledningen,
men ir beroende till en av
Bolagets storre akticagare,

Teknoventure Oy.

Teuvo Jurvansuu,
styrelseledamot sedan 2010

Teuvo Jurvansuu, fodd

1948 har 35 Ars erfarenhet
frin gruvindustrin. Han

har haft en lang karridr
inom Outokumpu Oy, dir
han startande redan 1974
och slutande 2001. Teuvo
Jurvansuu arbetade vid flera
olika gruvor i Finland under
denna period, inklusive
Vihanti, Keretti, Enonkoski
och Pyhisalmi. Han hade
flera olika positioner i dessa
gruvor bland annat som
underhillsingen;jor, gruv-
vicevird, underhillschef,
gruvchef och direkeor. Ar
2001 anstilldes han som VD
hos Pyhisalmi Mine Oy och
Inmet Finland Oy. Teuvo
Jurvansuu pensionerades
fran Inmet Finland Oy och
Pyhisalmi Mine Oy &r 2009.

Teuvo Jurvansuu innehar
0 aktier.

Jurvansuu stir i obero-
ende stillning till Bolaget,
bolagsledningen och storre
aktiedgare.

Jarmo Vesanto,
styrelseledamot sedan 2013

Jarmo Vesanto, fodd 1954
har en geologexamen frin
Uleaborgs Universitet - MSc
Geology and Mineralogy
och ir medlem i Austra-
lian Institute of Mining and
Metallurgy. Jarmo Vesanto
ir utsedd Business Deve-
lopment Director i Boliden
Kylylahti, Polvijirvi, Finland.
Jarmo Vesanto har mer in 35
drs erfarenhet inom gruv-
industri och prospektering,
samt gruvdrift pa global
niva, sirskilt inom basme-
taller. Jarmo Vesanto var
tidigare VD i Altona Mining
Finland under nio ars tid och
dessforinnan distrikeschef
hos Outokumpu i Timmins,
Ontario i fyra ar. Jarmo Ve-
santo har ocks3 tillbringat sex
ar i Australien, vid Thalanga
Cu-Zn gruvan dir han hade
en nyckelroll vid upptackten
av nickelfyndigheten Silver
Swan, nira Kalgoorlie.
Jarmo Vesanto innehar 0
aktier i Sotkamo Silver AB.
Vesanto star i oberoende
stillning till Bolaget,
bolagsledningen och storre
akriedgare.

Katja Keitaanniemi,
styrelseledamot sedan 2014

Katja Keitaanniemi, fodd
1973 och har en Licentiate
of Science: Paper Techno-
logy & Industrial Mana-
gement och en Master of
Science: Paper Technology
& Pulp Technology frin
Helsinki University of Tech-
nology. Katja Keitaanniemi
ir Executive Vice President,
SMEF Financing hos Finn-
vera. Katja har tidigare varit
Head of Investment Banking
Finland och Member of
Management Group of Glo-
bal Investment Banking pd
Swedbank i Helsingfors.

Katja Keitaanniemi inne-
har 0 aktier.

Keitaanniemi stir i obe-
roende stillning till Bolaget,
bolagsledningen och storre
aktiedgare.



Timo Lindborg
Timo Lindborg, f6dd 1955
ar VD sedan den 1 maj
2010. Timo Lindborg ir en
av grundarna till Bolaget.
Han ir teknologie doktor,
civilingenjor i teknik och
har en kandidatexamen i
geologi. Timo Lindborg
ir docent vid Uledborgs
universitet: Affirsproces-
ser i gruvindustrin. Timo
Lindborg har bred och djup
kunskap om gruvprojekt och
nordiska foretag. Han var
tidigare VD i Endomines
AB, Endomines Oy och
Kalvinit Oy.

Timo Lindborg dger ge-
nom bolag 1 515 840 aktier.

Arttu Ohtonen

Arttu Ohtonen, fodd 1983,
VD i det finska dotterbo-
laget Sotkamo Silver Oy
sedan november 2015. Arttu
Ohtonen har en civilingen-
jorsexamen i process- och
miljteknik fran Uledborgs
universitet. Han har varit
anstilld i dotterbolaget som
miljéchef sedan 2012. Arttu
ar auktoriserad som gruvsi-
kerhetsansvarig for Silver-
gruvan. Han kommer att
fortsitta dven i denna roll.
Aktieinnehav: 0

Agnetha Pernerklint
Agnetha Pernerkline, fodd
1950, ekonomichef sedan
maj 2010. Civilekonomexa-
men fran Stockholms uni-
versitet. Agnetha Pernerklint
har mer 4n 30 ars erfarenhet
som ekonomichef, bade i
svenska och internationella
bolag. Agnetha Pernerklint
har tidigare varit ekono-
michef hos bland annat
Endomines AB, Endomines
Oy och Kalvinit Oy.

Agnetha Pernerklint
innehar 0 aktier.

Ilkka Tuokko

Ilkka Tuokko, fodd 1950 var
VD idet finska dotterbolaget
Sotkamo Silver Oy fran 2011
till november 2015, dd han
gick i pension. Han kvarstar
dock som styrelsens ordf6-
rande i dotterbolaget. Ilkka
Tuokko var styrelseledamot
i Sotkamo Silver AB under
aren 2010-2011. Han haren
magisterexamen i geologi och
mineralogi frin Uleiborgs
universitet. Han var tidigare
geologi- och gruvchef hos
Mondo Minerals BV. Ilkka
Tuokko har mer 4n 30 ars
erfarenhet av gruvprojeke och
internationella gruvbolag.
Ilkka innehar en "Competent
Person” status enligt Australian
JORC och svenska SveMin.
Ilkka Tuokko innehar
8700 aktier.



Revisionsutskott
Revisionsutskottet utgors

av hela styrelsen. Alla fragor
som rdr revision och intern
kontroll anses av styrelsen att
vara av storsta vikt. Dirmed
ar styrelsen av den uppfatt-
ning att denna typ av frigor
bist behandlas av styrelsen
som helhet.

Ersattningsutskott
Ersittningsutskottet utgdrs
av hela styrelsen. Alla frégor
som ror ersateningar till
medarbetare i koncernen
anses vara av storsta vikt.
Dirmed ar styrelsen av den
uppfattning att denna typ
av frigor bist behandlas av
styrelsen som helhet tillsam-
mans med den verkstillande
direktoren.

Tekniskt utskott

Det tekniska utskottet utgors
av hela styrelsen. Alla frigor
som ror prospekterings- och
gruvfrigor anses av styrelsen
vara av storsta vikt. Dirmed
ar styrelsen av den uppfatt-
ning att denna typ av frigor
bast behandlas av styrelsen
som helhet.

Beskrivningen ir begransad
till hur den interna kontrol-
len avseende den finansiella
rapporteringen ar organi-
serad och innehiller inte
nigot yterande 6ver hur vl
den har fungerat.

Definition avintern kontroll

Intern kontroll ir den

process som paverkas av

styrelsen, foretagsledningen

och annan personal som

utformats for att ge styrelsen

en rimlig férsikran om att

foretagets mal uppnds inom

foljande omraden:

o Andamalsenlig och ef-
fektiv verksamhet

o Tillforlitlig finansiell rap-
portering

o Efterlevnad av tillimpliga
lagar och férordningar

Beskrivning av hur den
interna kontrollen avseende
den finansiella rapporte-
ringen ar organiserad.

Kontrollmiljo

Grunden for den interna
kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen
utgors av kontrollmiljon
med organisation, beslutsvi-
gar, befogenheter och ansvar
som dokumenterats och
kommunicerats i styrande
dokument si som interna
riktlinjer, manualer och ko-
der, exempelvis arbetsfordel-
ningen mellan verkstillande
direktdren och de andra
organ som styrelsen inrattar
samt instruktioner for attest-
ritt samt redovisnings- och
rapporteringsinstruktioner.

Riskbedomning och
kontrollaktiviteter

Bolaget arbetar aktivt med
riskbedémning och risk-

hantering for att sikerstilla
att de risker som Bolaget

ir utsatt for hanteras inom
de ramar som faststillts.

I riskbedomningen har
exempelvis visentliga balans-
och resultatposter beaktats,
dir risken for visentliga

fel skulle kunna uppsta.
Utifran denna riskbedom-
ning sker kontrollaktiviteter
ménatligen, bide i form av
forebyggande riktlinjer och

upptickande avstimningar.

Information och
kommunikation

Lépande uppdateras och
kommuniceras riktlinjer
och manualer internt inom
koncernen.

Uppfolining

Styrelsen erhiller manatliga
ckonomiska rapporter och
vid varje styrelsesamman-
tride behandlas Bolagets
och koncernens ekonomiska
situation.

Utvérdering och
stillningstagande betriffande
sdrskild granskningsfunktion
Med anledning av den
begrinsade verksamhet som
bedrivs har styrelsen gjort
bedémningen att nagon
sirskild internrevisions-
funktion inte beh6vs utan
den interna kontrollen kan
uppritthillas genom den or-
ganisation och de arbetsfor-
mer som beskrivits ovan.

Revisorerna utses z‘irligen av
bolagsstimman. Till revisor
vid &rsstimman i mars 2015
valdes revisionsbolaget
PwC, med Anna Rosendal
som huvudansvarig revisor,
for tiden intill slutet av
arsstimma 2016. Anna
Rosendal innehar inga aktier
i Sotkamo Silver AB.

Enligt beslut fran &rs-
stimman ska revisionsarvo-
de utgd med skiligt belopp
enligt rikning. Ersittning
till revisor uppgick under
2015 till 389 kSEK (267),
varav 108 kSEK (0) avsag
ovriga tjanster utover revi-
sionsuppdraget. Delarsrap-
porten for perioden januari
— september 2015 granska-
des 6versiktligt av Bolagets
revisor.

Mineralprospektering och
gruvverksamhet 4r osiker till
sin natur och férenad med
ekonomiske risktagande,
speciellt vad avser projekt
som befinner sig i utveck-
lings- och lénsamhetsstu-
diestadium. Dessa verksam-
hets- och marknadsrisker
ir relaterade bland annat
till: framtida kapitalbehov,
prospektering, berdkningar
av mineraltillgingar och
mineralreserver, metallpri-
ser, miljoansvar, personal,
infrastrukeur, tekniska ris-
ker, myndighets- och andra



tillstind. Risker i ett gruv-
och prospekteringsforetag ar
framst kopplade till utfallet
av sjilva prospekteringsverk-
samheten samt prisforind-
ringar p metallmarknaden.
Dessa faktorer paverkar
bide negativt och positivt
till en resultatutveckling och
virdetillvixt.

Olika risker och mark-
nadsosikerheter kan ha
inverkan pa Bolagets verk-
samhet. Bade interna och
externa hindelser kan pé-
verka Bolagets verksamhet,
bide positivt och negativt.
Bolagets verksamhet maste
utvirderas mot bakgrund
av de risker, komplikationer
och tillkommande kostnader
som bolag inom gruvverk-
samhet och prospektering dr
utsatta for. Bolaget kan kon-
trollera och motverka dessa
risker i varierande grad.

Beskrivningar av Bolagets
planerade gruvbrytning och
pagiende prospekeering
samt dessa verksamheters
inverkan pa Bolagets ekono-
miska utsikter ir baserade
pa Bolagets egna bedom-
ningar och pa externa killor.
Sadana bedémningar ar
behiftade med ett stort matt
av osikerhet som Bolaget
naturligt inte kan rida 6ver.

Agande av aktier ir alltid
forenat med risk och dirfor
bor man noggrant beakta
och bedoma dessa riskfakto-
rer. Utdver den information
som ges av Bolaget, bor man
gora sin egen bedémning av
namnda och andra poten-
tiella riskfaktorer och deras

betydelse for den framtida
utvecklingen av Bolagets
verksamhet och virde.
Sotkamo Silver arbetar
med silver- och mineral-
prospektering med fokus pd
att etablera gruvverksamhet.
Bolagets verksamhet och
silverprospektering ar frimst
koncentrerad till Silvergru-
vans niromrade pa Tipas
gronstensbilte i Sotkamo
kommun, Finland. Sotkamo
Silvers nirmaste huvud-
mél 4r att starta gruvdrift i
Silvergruvan, si snart full
finansiering for byggande av
gruvan har kunnat ske.
Sotkamo Silver arbetar
som ett prospekterings- och
gruvforetag med en komplex
bild av olika risker. Dessa
risker utgdrs av osikerhet i
utfallet av prospekterings-
verksamheten, kostnader
for att bryta och foridla
malm, samt prisutveckling
pa marknaden. Dirtill
kommer tillstandsfragor for
undersokning, bearbetning
och miljo. Valutarisk finns
d3 silver noteras i US-dollar
och intikten omriknas till
svenska kronor eller euro,
beroende p4 hur kommande
avtal med kopare ser ut.
Férutom branschspe-
cifika risker maste dven
mer generella riskfaktorer
beaktas, sisom kapitalbe-
hov, konjunkturutveckling,
konkurrenter, teknologi-
och marknadsutveckling,
materialpriser och valutaris-
ker, féretagsforvirv, tillgang
till kvalificerad personal,
lagstiftning och regleringar.

Prospektering innebir att
identifiera, prioritera och
undersoka omraden for att
hitta mineralfyndigheter,
vilket dr en forutsittning
for gruvdrift. Risken, som
vid inledande undersck-
ningar kan vara betydande,
har betydligt reducerats i
Silvergruvans forekomster,
d4 de ir definierade med en
betydande mingd borrning.
Tonnage och halter har
bestimts och klassificerats
enligt N143 101-koden
eller JORC 2012-koden.
Anrikningsegenskaperna har
testats i tidigare pilottester
och feasibility-studier har
fardigstillts som visar pa
god I6nsamhet, dven om
silverpriset sjunker under
dagens nivaer.

Risker for fortsatt drift
Sotkamo Silvers arsredovis-
ning och bedomningar ar
upprittade baserat pd an-
taganden om fortsat drift,
trots att det finns visentliga
osikerhetsfaktorer som kan
leda till betydande tvivel
avseende Bolagets formaga
att fortsitta verksamheten.
Eftersom Bolaget ir ett
utvecklingsbolag inom gruv-
verksambhet, ett s3 kallat ”Ju-
nior Mining-bolag” har det
ingen omsittning baserad
pa gruvverksamhet och visar
dirmed negativt kassaflode
fran verksamhet.

Eftersom Bolaget forvin-
tas visa negativt kassaflode
fran verksamheten under
den nirmaste framtiden

ar Bolaget hinvisat till att
fortsitta soka extern finan-
siering genom nyemission
eller annan typ av finansie-
ring, alternativt ska joint
venture-partners eller kopare
av tillgingar for att kunna
fortsitta utveckla verksam-
heten och mota framtida
dtaganden. Om ytterligare
finansiering inte kan erhallas
i rite tid kan det resultera
iatt Bolaget tvingas skjuta
upp, dra ner pa, upphéra
med sin verksamhet eller
avyttra tillgangar. Det kan
inte garanteras att en sidan
tillgingsforsiljning kan ske
pa villkor som ir gynnsam-
ma for Bolaget.

Aven om Bolagets led-
ning framgingsrike har
ordnat finansiering genom
aktieemissioner och andra
finansieringsmedel till goda
villkor finns inga garantier
for att Sotkamo Silver AB
kommer att kunna lyckas
med detta i framtiden, utan
visentlig utspidning for
aktiedgarna.

Koncernen utsitts ocksa
for en mingd olika finan-
siella risker sdsom valutarisk,
rinterisk, prisrisk, kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflo-
desrisk. Valutarisk ar en £ljd
av att silver noteras i USD,
majoriteten av kostnaderna
uppkommer i EUR och
koncernen konsolideras
i SEK. Bolaget och dess
virdering blir dirmed direkt
beroende av vixelkurserna i
dessa valutor.



Bolagets kortsiktiga ut-
sikter att bland annat gene-
rera intikeer, 4r utmanande
och i stor utstrickning be-
roende av hdgre marknads-
priser pé silver. Detta ligger
utanfor Bolagets kontroll.

Om Bolaget misslyckas
med att bedriva kassaflo-
despositiv gruvverksam-
het kommer det att haen
visentlig negativ inverkan p3
Bolagets framtida verksam-
het, resultat och finansiella
stillning, och virdet av de
gjorda investeringar kan da
minska visentligt. Se vidare
not 25.

Risk vid dtagande vid kapita-
lanskaffning

Taaleri har genom ett avtal
dragit sigatt teckna det
antal aktier som motsvarar
3 mEUR vid nista emission.
Investerarens dtagande ir
inte fullt sikerstillt med
bank eller annan garanti.
Det finns en risk att investe-
raren bryter avtalsvillkoren
och inte kommer uppfylla
sitt tagande.

Instabilitet hos finansiella
institutioner kan paverka
Bolagets formaga att genom-
fora nyemission eller erhalla
lanefinansiering i framtiden.
Storningar i kapital- och
kreditmarknaden p3 grund
av osikerhet, forindrad eller
okad reglering av finansiella
institutioner, minskade
alternativ eller misslyckande
for betydande finansiella

institutioner kan negativt

paverka Bolagets méjligheter
till tillging av externt kapital.
Om Bolaget misslyckas i
detta avseende kommer det
att ha en visentlig nega-
tiv inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och
finansiella stillning, och
virdet av redan genomforda
investeringar kan d& minska
visentligt.

Risk for nedskrivning av
vardet

Forandringar i fram-

tida forhallanden kan kriva
nedskrivning av redovisade
virden for bade mineraltill-
gangar och andra tillgingar.
De medfoljande ekonomiska
uttalandena har upprittats
enligt de redovisnings-
principer som giller for en
fortsact drift, dir det anses
att taganden, realisera av
tillgingar och avveckling av
skulder sker i den normala
verksamhetens ging och en-
ligt plan. Vid bedémningen
av fortsatt drift har led-
ningen tagit hinsyn till all
tillginglig information och
antaganden om framtiden,
som stricker sig &tminstone
till men inte 4r begransat till
12 ménader efter rapportpe-
riodens utging.

Risker vid Feasibility study
Publicerade studier,
uppdateringar av dessa och
Bolagets presentationer och
antaganden om framtiden
innehaller olika framtids-
inriktade uttalanden som

dterspeglar Bolagets aktuella
syn pé framtida hindelser
samt finansiell, operativ

och teknologisk utveckling.
Dessa bedomningar ir ba-
serade pé feasibility-studier,
resultat och bedémningar
om metallprisers utveckling.
Varje uttalande om inte ute-
slutande ir historiska fakta
utgor sidan information.

Risker vid prospektering
Mineralprospektering och
gruvverksamhet ar osiker till
sin natur och férenad med
ckonomiskt risktagande,
speciellt vad avser projeke
som befinner sig i utveck-
lings- och lénsamhetsstu-
diestadier. Dessa verksam-
hets- och marknadsrisker

ir relaterade bland annat
till: framtida kapitalbehov,
prospektering, berikningar
av mineraltillgingar och
mineralreserver, metallpri-
ser, miljdansvar, personal,
infrastrukeur, tekniska ris-
ker, myndighets- och andra
tillstind. Risker i ett gruv-
och prospekteringsforetag ar
framst kopplade till utfallet
av sjilva prospekeeringsverk-
samheten samt prisforind-
ringar p4 metallmarknaden.
Dessa faktorer paverkar
bide negativt och positivt
till en resultatutveckling och
virdetillvixt.

Beskrivningar av Bolagets
planerade gruvbrytning och
pagiende prospektering
samt dessa verksamheters
inverkan pa Bolagets ckono-

miska utsikter ir baserade
pa Bolagets egna bedom-
ningar och pa externa killor.
Sédana bedémningar ir
behiftade med ett stort matt
av osikerhet som Bolaget
naturligt inte kan rida 6ver.
Alla av Bolagets projekt-
omréden f3rutom sjilva
Silvergruve-gruvomradet
befinner sig i en tidig fas,
varfor risken att Bolaget inte
nir kommersialisering av
dessa ir storre in om pro-
spekteringen hade kommit
langre. Bolaget bedriver vid
tidpunkten f3r denna 3rsre-
dovisning inga stdrre aktivi-
teter med vidareutveckling
eller kommersialisering
av dessa projektomraden,
utan har tagit uppehall i det
arbetet i avvaktan tillging
till likvida medel.
Undersokningstillstin-
den av dessa omriden for
gruvdrift kan komma att
forenas med villkor som for-
svarar, fordrojer eller i vérsta
fall forhindrar kommersiell
gruvdrift. Tillstindsproces-
sen av dessa omriaden kan
vidare dra ut pa tiden och
tillstind som ar nédvindiga
for Bolagets verksamhet kan
komma att inte beviljas.
Eter att Silvergruvan
har startat produktionen
ir Bolaget beroende av att
finna mer tillgingar inom
gruvomradet eller i nirheten
av det och att kunna omvir-
dera dessa till mineralreser-
ver. Nya borrkampanjer och
omvirderingar sker kon-



tinuerligt for att forbittra
lonsamheten och uppritt-
halla eller 6ka mingden av
mineralreserver.

Metallprisrisk och valutarisk
Sotkamo Silvers framtida
intikter och virdeutveckling
kommer att paverkas av
priset pd i forsta hand silver,
guld och zink. Virldsmark-
nadspriser for metaller har
varierat kraftigt under dren
och prisfluktuationer har en
direke paverkan pé virdeut-
vecklingen. Potentiella in-
vesterare bor vara uppmirk-
samma pa denna direkea
och omedelbara paverkan
pa Bolaget. I kombination
med metallpriset kommer
Sotkamo Silvers virdeut-
veckling dven att paverkas av
valutafluktuationer. Bolaget
har de flesta av sina operativa
kostnader i EUR, admi-
nistrativa kostnader i SEK,
medan intikter av framtida
produkter prissitts i USD.
Relationen mellan dessa tre
valutor kommer att paverka
Bolagets virdeutveckling.
Bolaget har dnnu inte be-
slutat om man kommer att
forsoka valutasikra eller lta
prisférindringarna speglas i
resultatet.

Miljorelaterad risk
Resultatet fran gruvbryt-
ningsverksamhet har direke
paverkan pd miljén. Bryt-
ningsprocessen genererar
avfall som maste deponeras.
Avfallet kan i sig, beroende

pa anrikningsprocesser,
innehalla kemikalier vilket
ger upphov till yteerligare
miljokrav.

Miljopaverkan fran
gruvverksamhet sker genom
utslipp i luft, i vatten och
genom férorening av mark.
Gruvverksamhet med-
for vanligen stora fysiska
ingrepp i naturen. Mingden
restprodukter ir betydande
och innehiller ofta metaller.
Gruvverksamhet forbrukar
dven stora mangder energi.
Utslipp i luft sker frimst
som avgaser frin dieseldriv-
na fordon och annan utrust-
ning. Utslipp i vatten kan
vara i form av restkemikalier
fran vatanrikning, lickage
av vatten frin gruvgingar
som innehiller rester av
springdmnen, sot, stoft och
spillolja. Férorening av mark
kan vara i form av spillolja
och stoft som innehiller
metaller. Lingsiktig miljopa-
verkan frin gruvverksamhet
uppstar i huvudsak pa grund
av sulfidoxidation i anrik-
ningssand och i upplag av
graberg. Sulfidoxidationen
kan ge upphov till surt och
metallhaltigt lakvatten.

Om miljétillstind eller
andra miljérelaterade till-
stand krévs for vissa prospek-
teringsarbeten sdsom prov-
brytning, borrning pa eller
i niarheten av Natura 2000
omraden, kan tillstinden
komma att forenas med vill-
kor som fdrsvérar, fordrojer
eller i virsta fall forhindrar

prospekteringsarbetens ge-
nomférande. Tillstandspro-
cesser av sidana arbeten kan
dra ut pa tiden och tillstdnd
som ir nodvindiga for dessa
arbeten kan komma att inte
beviljas.

Bolaget arbetar proak-
tivt med syfte att minimera
paverkan pa luft, vatten och
mark. En miljochef ansvarar
att eliminera dessa risker i
mesta méjliga man.

Miljopolicy

Vart mal ar att driva var
verksamhet pé ett ansvars-
fulle satt, med vederborlig
hansyn till miljo, till det
sambhiille vi verkar i och till
sikerheten for var personal.
For att sikerstilla att vi
uppfyller dessa mil genom-
for vi effektiva strukturer
och praxis som grundar

sig p goda ledningsprin-
ciper. Vi tror att vi genom
ansvarsfullt foretagande kan
bidra till en hallbar utveck-
ling i de regioner dar vi ar
verksamma.

Vir vision ir en "Zero
Harm’-arbetsplats, d.v.s.
nolltolerans mot skador.

Vi efterstrivar att erbjuda
en god, siker och stimule-
rande arbetsmiljo for vara
anstillda och entreprendrer.
Vi utvecklar och underhaller
en positiv sikerhetskultur,
beteenden och medveten-
het bland vira anstillda och
entreprendrer, samt upp-
muntrar och frimjar deras
vilbefinnande.

Vi identifierar och
beddmer risker och effekter
pa miljon, sikerheten och
gemenskapen innan vi vidtar
nigra atgirder och siker-
stiller att de identifierade
riskerna och paverkan for-
hindras, minimeras och nir
s3 ir oundvikligt, mildras.

o Viarbetar for att und-
vika nettoforlust eller
forsimring av livsmiljoer,
biologisk mingfald och
ekosystemtjanster.

e Vi tar hinsyn till sociala
och miljomissiga aspekter
vid projektens planering
och genomféranden. Vi
stravar kontinuerligt efter
att forbittra effektiviteten
ianvindning av rivaror,
energi och naturresurser,
samt tillimpar basta till-
gingliga teknik i forekom-
mande fall.

¢ Vikommunicerar proak-
tivt, 5ppet och drligt med
myndigheter, organisa-
tioner och personer som
berors av vara projeke
samt tar hinsyn till deras
farhdgor i vart beslutsfat-
tande.

e Vi virdesitter kultur,
seder, intressen och rit-
tigheter i det samhille vi
verkar i.

o Vianser att en diversifie-
rad arbetskraft ir en styrka
och vi erbjuder en arbets-
miljé dir alla behandlas
ritevist och med respeke.

e Viarbetar med var pro-
spekteringsverksamhet pa
ett sdtt som tar hinsyn till



miljéaspekter, markigare
och andra intresserade och
berérda parter.

e Sotkamo Silver uppritt-
héller etiska affirsmetoder
som antingen uppfyller
legala- och andra krav eller
overstiger dem, om véra
€gna normer ar strangare.

e Vikommer att folja
vara ledningssystem for
sikerhet, hilsa, miljé och
gemenskap och vi kommer
att stalla upp mil och
delmal for att sikerstilla
kontinuerlig férbittring.

Miljokonsekvenser vid gruv-
drift

Miljskonsekvenser vid gruv-
drift ir markféroreningar
och utslipp i luft och vatten.
Gruvdrift orsakar stora
fysiska ingrepp i naturen.
Mingden restprodukter ér
betydande och innchéller
ofta metaller. Gruvdrift for-
brukar ocksa stora mingder
energi.

Utslipp i luften sker
frimst som avgaser frin
dieselfordon och annan
utrustning. Utslapp i vatten
kan vara i form av kvarva-
rande kemikalier i anrik-
ningsvatten och lickande
vatten frin gruvtunnlar som
innehéller spér av springim-
nen, sot, damm och spillolja.
Fororening av mark kan vara

i form av spillolja och damm
som innehiller metaller.

Langsiktiga miljeftekeer
av gruvdrift sker frimst pa
sulfoxidation av anriknings-
sand och griberg. Sulfoxida-
tion kan ge upphov till surt
metallhaltigt lakvatten.

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

o Utbilda och engagera alla
medarbetare och under-
leverantorer till Sotkamo
Silvers miljoarbete

¢ Minimera anvindning av
energi och vatten

o Anvinda teknik som
minskar anvindningen av
kemikalier och rivaror

e Mita och overvaka paver-
kan pa drabbade omraden

o Minska bullret frin
verksamheten genom att
placera bullerkillor under
jord

o Folja lagar och forord-
ningar

e Striva efter kontinuerlig
férbiittring

Arbetsmiljo

Gruvhantering innebir en
utsatt miljé f6r dem som ar-
betar i den. I verksamheten
ingar hantering av tunga ma-
skiner, fordon och spring-
ningar dir medarbetare kan

komma till skada. Olyckor
kan intriffa och om si
skulle ske kommer det ha en
direke paverkan pa Bolagets
méjligheter och virde. For
att minimera riskerna har en
miljéchef och en projektan-
stilld gruvférman anstilles
och gruvsikerhetstillstind
erhllits. Bolagsledningen
har uppféljning I6pande och
styrelsen har uppf6ljning
vid sina méten om eventu-
ella risker och hur dessa ska
elimineras.

Personal

Bolaget ir beroende av
kvalificerad personal i olika
befattningar. Formaégan att
behilla nuvarande perso-
nal liksom méjligheten

att rekrytera ny, kan vara
avgorande fér Bolagets
framtida utveckling. I Sot-
kamo kommun finns det for
nirvarande gott om personal
att rekrytera.

Infrastruktur
Infrastrukturen ir mycket
god i Sotkamo kommun
med vil utbyggda vigar och
nirhet till sivil hamnar som
flygplatser. Elforsorjningen
ar ocks vil tryggad.

Teknisk risk
Gruvverksamhet anvin-
der stora och avancerade

maskiner och utrustning i
sin verksamhet. Det finns
risk for haverier och skador
pa maskiner och utrustning
som kan medféra produk-
tionsstorningar och avbrott
i verksamheten. Detta kan i
sin tur medfora forseningar
och att produktions- och
kostnadsmal inte kan
uppnas. Stor vikt liggs pa
utbildning och underhall for

att minimera dessa risker.

Tillstdndsrisker

Sotkamo Silver har f6r
nirvarande alla nédvindiga
tillstind pa plats, men beho-
ver fornya och férindra olika
statliga och kommunala
tillstind beroende pa hur
verksamheten kommer att
bedrivas framéver. Finland
ar ett politiskt mycket stabilt
land och Bolaget har hela
tiden kunnat ha en god kom-
munikation med berorda
myndigheter for att uppfylla
alla de krav som stills pa
Bolaget.

Kostnadsmassiga risker
Bolaget kan endast grovt
uppskatta faktiska framtida
kostnader. Kostnader for
brytning, anrikning och
fortsatt prospektering kan
bli hégre dn planerat, trots
alla forsiktighetsatgirder
som Bolaget vidtar och
vidtagit.



Vasentliga hdandelser som rapporterats efter
rakenskapsarets utgang

Finansierings- och leverans-
avtalet med ABB Oy Finland
forlingdes ytterligare 1ar
Finansierings- och leve-
ransavtalet med ABB Oy
Finland forlingdes ytter-
ligare 1 r t o m slutet av
2016. Avtalet galler design
och nyckelfirdig leverans av
elektrifiering, automation
och instrumentering vid
Silvergruvan. Virdet pa leve-
ransen ir ca S miljoner euro.
ABB deltar i kommande fi-
nansieringsarrangemang, dir
storleken pa finansieringen
ir beroende av leveransens
virde.

Silverhalten i mineralre-
serverna okade med 22 % i
Silvergruvan

Bolaget uppdaterade mine-
ralreserverna vid Silvergru-
van. Uppdateringen baserar
sig pd de testresultat som

man har gjort med malmsor-
tering och dess effekeer pd
brytningsplanen. Planen har
uppdaterats och malmsorte-
rare sitts in i en malmbered-
ningsprocess.

Mineralreserverna i kate-
gorin Bevisade och Sannolika
ar pa sammanlagt 2 760 000
ton med en silverhalt pd
124 gram/ton Ag (JORC
code 2012).

I jimforelse med foregd-
ende mineralreservsuppskatt-
ning har den genomsnittliga
halten silver i de Bevisade och
Sannolika mineralreserverna
Skat med 22 % i silverhalt.
Mingden mineralreserver
har minskats med 17 % vid
malmsortering, vilket minskar
anrikningskostnaden ytterli-
gare per producerad uns silver.

Silverhalten i malmen
under fyra forsta planerade
produktionsaren ir pd mellan
144-124 g/t silver i inmatad
malm och guldhalten 4r pa
ca 0,45 - 0,40 g/t i inmatad
malm. Under det andra plane-
rade produktionsaret utokas

kapaciteten frin 350 000 ton
till 450 000 ton malm per 4r.
Planerad produktionstid med
de nu kinda mineralreser-
verna drca’ ar.
Mineralreservsupp-
skattningen f6ljer den
australiska JORC-koden.
Berikningarna ir utférda
med en "cut-off” pa 30 €/
ton malm i berg och 60 €/
ton i inmatad malm till
verket. Mineralreserven har
ett brytningsutbyte pa 90 %
och gribergsutspidning pa
15 % vid underjordsbrytning
och 10 % vid dagbrott.
Jouni Kankkunen MSc
(Mining), MAusIMM har
utarbetat Mineralreserv-
uppskattningen. Outotec
(Finland) Oy har p3 uppdrag
av Sotkamo Silver Oy utfort
en oversyn av mineralreservs-
uppskattningen och den
gruvtekniska delen vid den
kommande uppdateringen
av Silvergruvans Bankable
Feasibility Study. Oversynen
utfordes av Pekka Lovén, MSc
(Mining), MAusIMM (CP)

Sotkamo Silvers mineralreserver (malm) for Silvergruveprojektet 160120,

JORC Code 2012
Bevisad +
Sannolik 2,76

124 11003 272 0,41

36 382 0,9

24 840

TABELL

0,43 11868

hos Outotec (Finland) Oy.
Han innehar en Qualified
Person status, enligt JORC,
2012. De uppdaterade mine-
ralreserverna baserar sig bide
pi information frén testresul-
tat av malmsorteringen och
frin uppdatering av Bankable
Feasibility Study, samt infor-
mation frin Sotkamo Silver.

Tabell. Silvergruvans mineralreserver,

februari 2016



5-arsoversikt
BELOPP | KSEK

Koncernen 2015 2014 2013 2012 2011
Ovriga intakter 623 1046 1457 909 110
Arets resultat -11 660 -5407 -5991 -5888 -6895
Balansomslutning 150 004 146365 122490 131458 85531
Resultat per aktie fore utspadning, kr -0,56 -0,28 -0,42 -0,48 -0,66
Resultat per aktie efter utspadning, kr -0,56 -0,28 -0,42 -0,48 -0,66
Eget kapital per aktie, kr 6,04 6,62 7,61 8,03 7,17
Soliditet, % 83 93 88 86 87
Kassalikviditet, % 247 736 161 445 276
Moderbolaget 2015 2014 2013 2012 2011
Soliditet, % 93,6 99,6 99,3 99,5 99,3

Forslag till disposition av
moderbolagets resultat, SEK

Balanserat resultat 108378867
Arets resultat -895019
107 483 848

Styrelsen foreslar att 6verkursfonden, det balanserade resultatet och arets resultat,
sammanlagt 107 483 848 kronor, balanseras i ny rékning.




RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN

BeloppikSEK Not 2015 2014
Ovriga intékter 2 623 1046
Ovriga externa kostnader 3 -5930 -5521
Personalkostnader 4 -3000 -4322
Avskrivningar 5 -120 -467
Rorelseresultat -8426 -9264
Finansiella intakter 6 15 4031
Finansiella kostnader 7 -3249 -174
Finansiella poster netto -3234 3857
Resultat fore skatt -11 660 -5407
Skatt 8 - -
Arets resultat -11 660 -5407
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen

Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet -144 688
Summa totalresultat for aret -11804 -4719
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK 24 -0,56 -0,28
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK 24 -0,56 -0,28



RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

BeloppikSEK Not 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgadngar

Immateriella tillgangar 9 48738 48 848
Materiella anldggningstillgdngar 10 87343 74969
Uppskjutna skattefordringar 8 341 341
Ovriga l&ngfristiga fordringar 14 398 495
Summa anldggningstillgangar 136819 124 652
Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 15 260 209
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 183 165
Likvida medel 21 12741 21339
Summa omsattningstillgéngar 13184 21713
Summa tillgdngar 150 004 146 365
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 17 141596 141596
Ovrigt tillskjutet kapital -34470 -34470
Reserver -1579 -1435
Balanserat resultat 30870 36277
Arets resultat -11 660 -5407
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 124757 136561
Skulder

Langfristiga skulder

Rantebarande skulder 18 19 656 6604
Avsattning for aterstallning av mark 250 250
Summa langfristiga skulder 19906 6854
Kortfristiga skulder

Rantebarande skulder 18 845 949
Leverantérsskulder 445 528
Ovriga kortfristiga skulder 3173 77
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 19 878 1396
Summa kortfristiga skulder 5341 2950
Summa skulder 25247 9804
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 150 004 146 365



Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserat

Ejregistrerat tillskjutet Omraknings- resultatinkl Totalt eget
Belopp i kSEK Aktiekapital aktiekapital kapital differenser aretsresultat kapital
Ingadende eget kapital 2014-01-01 141567 52 -29138 -2123 -2625 107732
Totalresultat
Arets resultat -5407 -5407
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferens 688 688
Summa totalresultat 0 0 0 688 -5407 -4719
Nyemission 38931 -52 22 38901
Fondemission 22 655 -22 655 0
Nedsattning av aktiekapital -61556 61556 0
Emissionskostnader -5354 -5354
Summa transaktioner med bolagets dgare 30 -52 -5331 0 38902 33548
Utgdende eget kapital 2014-12-31 141596 0 -34 470 -1435 30870 136561
Ingdende eget kapital 2015-01-01 141596 0 -34 470 -1435 30870 136 561
Totalresultat
Arets resultat -11 660 -11 660
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferens -144 -144
Summa totalresultat 0 0 0 -144 -11 660 -11804
Utgdende eget kapital 2015-12-31 141596 0 -34 470 -1579 19210 124757



KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODET

BeloppikSEK Not 2015 2014
Den l6pande verksamheten

Rorelseresultat -8426 -9 264
Icke kassaflédespaverkande poster 20 -664 -2860
Erhallna rantor mm 15 4014
Betalda rantor mm -82 -174
Kassafléde fran den ldpande verksamheten -9158 -8284
fore forandringar av rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 16 457
Okning (+)/Minskning (-] av rérelseskulder 2528 -4592
Kassaflode fran den lopande verksamheten -6614 -12419
Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anldggningstillgdngar 10 -15589 -10101
Kassafléde fran investeringsverksamheten -15589 -10101
Finansieringsverksamheten

Nyemission - 38901
Betalda emissionskostnader = -5354
Amortering av ldn 18 -931 -971
Upptagna lan 18 14161 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 13230 32576
Arets kassafléde -8972 10056
Likvida medel vid arets borjan 21339 11095
Valutakursdifferens i likvida medel 374 188
Likvida medel vid drets slut 12741 21339



Belopp i kSEK Not 2015 2014
Nettoomsattning 2 3383 3283
Ovriga externa kostnader 3 -4397 -3831
Personalkostnader 4 -2332 -3160
Avskrivningar 5 -6 -341
Rorelseresultat -3353 -4049
Finansiella intakter [ 3187 4104
Finansiella kostnader 7 -730 -6
Finansiella poster netto 2458 4098
Resultat fore skatt -895 49
Arets skatt 8 0 0
Arets resultat -895 49

I moderbolaget finns inga transaktioner hanforliga till Ovrigt totalresultat varfor ndgon
Rapport over totalresultat inte upprattats



MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

Belopp i kSEK Not 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anlidggningstillgdngar

Immateriella anldggningstillgdngar

Gruvrattigheter 9 48280 48280

48280 48280

Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och inventarier 1 9993 6

9993 6

Finansiella tillgdngar

Andelarikoncernforetag 13 155860 139417
Fordringar pa koncernforetag 56 723 60101
Andra langfristiga fordringar 14 350 350

212934 199868
Summa anl&ggningstillgdngar 271206 248154

Omsittningstillgangar

Ovriga fordringar 15 71 54
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 107 147
Kassa och bank 21 12070 18920
Summa omsattningstillgéngar 12249 19121

SUMMATILLGANGAR 283455 267275



MODERBOLAGETS BALANSRAKNING forts

Belopp i kSEK Not 2015-12-31 2014-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 17 141596 141596

Reservfond 16150 16150
157 746 157 746

Fritt eget kapital

Overkursfond 232222 232222

Balanserat resultat -123 843 -123892

Arets resultat -895 49
107 484 108379

Summa eget kapital 265230 266125

Avsattningar

Avséttning for aterstallande av mark 250 250

250 250

Skulder

Langfristiga skulder

Langfristigt konvertibellan 18 14161 -

Summa langfristiga skulder 14161 -

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 101 139

Ovriga skulder 3000 -

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 19 713 761

Summa kortfristiga skulder 3814 900

Summa skulder 18225 1150

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 283455 267275

ANSVARSFORBINDELSER OCH STALLDA SAKERHETER

Belopp i kSEK Not 2015-12-31 2014-12-31
Ansvarsforbindelser 22 1599 3331
Stallda séakerheter 22 350 350



MODERBOLAGETS FORANDRING AV EGET KAPITAL

Balanserat

Ej registrerat . resultat inkl Totalt eget
Belopp i kSEK Aktiekapital aktiekapital Reservfond Overkursfond aretsresultat kapital
Ingdende eget kapital 2014-01-01 141566 52 16150 237554 -162793 232528
Totalresultat
Arets resultat 49 49
Arets totalresultat 0 0 0 0 49 49
Nyemission 38931 -52 22 38901
Fondemission 22 655 -22 655 0
Nedsattning av aktiekapital -61556 61556 0
Emissionskostnader -5354 -5354
Utgdende eget kapital 2014-12-31 141595 0 16150 232222 -123842 266124
Ingdende eget kapital 2015-01-01 141595 0 16150 232222 -123 842 266124
Totalresultat
Arets resultat -895 -895
Arets totalresultat 0 0 0 0 -895 -895
Utgdende eget kapital 2015-12-31 141595 0 16 150 232222 -124737 265229



MODERBOLAGETS KASSAFLODE

BeloppikSEK Not 2015 2014
Den lopande verksamheten

Rorelseresultat -3353 -4.049
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 20 -4096 -4712
Betalda réntor 8 2609
Erhallna rantor - -6
Kassafléde fran den lopande verksamheten fére férandringar av

rorelsekapital -7 441 -6 158
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 22 23
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 2913 -532
Kassafléde fran den lopande verksamheten -4506 -6 667
Investeringsverksamheten

Lan till dotterforetag -6513 -14811
Investering i materiella tillgdngar M -9993 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -16 506 -14811
Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter nyemissionskostnader s 33548
Upptaget konvertibellan 18 14161 -
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 14161 33548
Arets kassaflode -6 850 12070
Likvida medel vid arets bérjan 18920 6850
Likvida medel vid arets slut 21 12070 18920



NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

ALLMAN INFORMATION

Sotkamo Silver AB (publ) har som affarsidé att utveckla och utvinna
metallfyndigheter i Norden. Verksamheten bedrivs med langt
tagen hansyn till manniskor och miljo. Sotkamo Silver ager via dot-
terforetaget Sotkamo Silver Oy, mineralfyndigheter som innehal-
ler silver och guld i Finland. Darutéver innehar Bolaget gruv- och
mineralrattigheteri Mo i Rana, Norge. Bolagets huvudprojekt ar
Silvergruveprojektet i Sotkamo kommun. Bolaget kommerinled-
ningsvis att prioritera silverproduktion.

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

Arsredovisningen och koncernredovisning har av styrelsen
godkants for offentliggérande den 24 februari 2016.

Redovisnings- och varderingsprinciper

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

GRUND FOR RAPPORTERNAS UPPRATTANDE
Koncernredovisningen for Sotkamo-koncernen har upprattats i
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 (publ] &r
upprattad enligt Arsredovisnings[agen med tillampning av R&det
for Finansiell Rapportering RFR 2, Redovisning for juridiska perso-
ner. Detta innebar som huvudregel att de internationella redovis-
ningsreglerna IFRS/IAS som har antagits av EU tilldmpas sa langt
som mojligtinom ramen fbr,’i\rsredovisningslagen och med hansyn
till sambandet mellan redovisning och beskattning.

Arsredovisningen &r uppréattad pa antagande om fortsatt drift,
trots att det finns vasentliga osakerhetsfaktorer som kan leda till
betydande tvivel avseende féretagets formaga att fortsitta verksam-
heten. For vidare information om dessa osakerhetsfaktorer samt
bolagets bedémningar, se not 25 Osakerhet kring fortsatt drift.

Att uppratta rapporter i dverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare kravs att ledningen gér vissa bedémningar vid
tillimpning av koncernens redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hog grad av bedomning, som ar komplexa eller
sadana omraden dar antaganden och uppskattningar &r av vasent-
lig betydelse for koncernredovisningen anges i not.

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

ANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER OCH UPPLYSNINGAR
(a) Nya och @ndrade standarder som tillimpas av koncernen

Nya standarder som tratt ikraft 2015 har inte medfort ndgon paver-
kan pa koncernens finansiella rapportering och har inte haft ndgon
paverkan pa koncernens resultat eller finansiella stallning.

(b) Nya dndrade standarder, &ndringar och tolkningar av befint-
liga standarder som dnnu inte har tratt ikraft och sominte har
tillampats i fortid av koncernen.

Tillagg - IAS 1 Utformning av finansiella rapporter: Disclosure Ini-
tiative (tilldmpas for rakenskapsperioden som bérjar 1.1.2016 eller
darefter). Andringarna innebar tydligare vigledning kring vésent-
lighet, aggregering och disaggregering av poster, struktur pa noter
samt upplysning om redovisningsprinciper. Andringarna forvantas
inte fa ndgon vasentlig paverkan p& koncernens rapportering.

Andring - IFRS 9 IFRS 9 “Financial instruments” hanterar
klassificering, vardering och redovisning av finansiella skulder
och tillgdngar. Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i juli
2014. Den erséatter de delar avIAS 39 som hanterar klassificering
och vardering av finansiella instrument. Det kommer att fin-
nas tre varderingskategorier for finansiella tillgédngar, upplupet
anskaffningsvarde, verkligt varde dver dvrigt totalresultat och
verkligt varde dver resultatrakningen. Klassificering faststalls vid
forsta redovisningstillfallet utifran foretagets affarsmodell samt
instrumentets karaktaristika. IFRS 9 infér ocksa en ny modell
for berakning av kreditférlustreserv som utgar fran forvantade
kreditforluster. For finansiella skulder andras inte klassificeringen
ochvarderingen férutom i det fall d& en skuld redovisas till verkligt
varde over resultatrakningen baserat pa verkligt varde-alternati-
vet. Vardeforandringar hanforliga till forandringar i egen kreditrisk
ska da redovisas i 6vrigt totalresultat. Standarden hanterar dven
generella regler for sakringsredovisning. Standarden ska till-
dmpas for rakenskapsar som pabérjas 1januari 2018. Tidigare
tillampning ar tilldten. Koncernen har dnnu inte utvdrderat effek-
ternaavinforandet av standarden.

Andring - IFRS 15 Intakter frén kundkontrakt (tillampas for
rakenskapsperioden som borjar 1.1.2018 eller darefter): IFRS 15
skapar ett omfattande ramverk for faststalla om, hur mycket och
nar omsattningen intaktsfors. Den nya standarden ersatter de
nuvarande intaktsforingsanvisningarna i IAS 18 Intakter, IAS 11
Entreprenadavtal och IFRIC 13 Kundlojalitetsprogram. Enligt IFRS
15 skall omséttningen intaktsféras till en grad som aterspeglar
den ersattning koncernen férvéantar sig vara berattigad att fa mot
varor och service som den kommer att leverera. Koncernen har



annu inte utvarderat effekterna avinférandet av standarden.

Ny - IFRS 16 Leases (tilldmpas for rakenskapsperioden som
borjar 1.1.2019 eller dérefter]: | januari 2016 publicerade IASB en
ny leasingstandard som kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal
samt tillhdrande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standar-
den kraver att tillgdngar och skulder hanforliga till alla leasing-
avtal, med ndgra undantag, redovisas i balansrikningen. Denna
redovisning baseras pa synsittet att leasetagaren har en rattighet
attanvanda en tillgéng under en specifik tidsperiod och samtidigt
en skyldighet att betala for denna rattighet. Redovisningen for
leasegivaren kommeri allt vasentligt att vara oférandrad. Stan-
darden artillamplig for rakenskapsar som pabarjas den 1 januari
2019 eller senare. Fortida tilldmpning &r tilldten férutsatt att dven
IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers tilldmpas. EU har
annu inte antagit standarden. Koncernen har annu inte utvarderat
effekternaavIFRS 16.

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

KONCERNREDOVISNING

Dotterforetag ar alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt
andamal) over vilka moderbolaget har kontroll, d v s ratt att styra
verksamheten, exponering for, eller ratt till, rorlig avkastning och
formaga att paverka denna avkastning genom sitt inflytande 6ver
dotterforetaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen
fran och med den dag da kontroll erhallits. De exkluderas ur kon-
cernredovisningen fran och med den dag da kontroll upphort.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens
rorelseforvarv. Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag
utgérs av verkligt varde pd dverlatna tillgédngar, skulder och de
aktier som emitterats av koncernen. Férvarvsrelaterade kostnader
kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara forvarvade tillgdngar
och dvertagna skulder i ett rérelseforvarv varderas inledningsvis
till verkliga varden pa férvarvsdagen.

Det belopp varmed képeskilling, eventuellt innehav utan
bestammande inflytande samt verkligt varde pa férvarvsdagen
pa tidigare aktieinnehav dverstiger verkligt varde pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade nettotillgdngar, redovisas som
goodwill.

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

SEGMENTRAPPORTERING

Rorelsesegment rapporteras pa ett sitt som Gverensstammer
med den interna rapportering som lamnas till den hogste verkstal-
lande beslutsfattaren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar
den funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedom-

ning av rorelsesegmentens resultat.

I koncernen har Verkstallande direktdren identifierats som den
Hogste verkstallande beslutsfattaren. Sotkamo Silver verkar inom
en rérelsegren, prospektering och inom ett geografiskt omrade,
Finland.

OMRAKNING AV DOTTERBOLAG | UTLANDSK VALUTA

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i 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 géller pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrakning av monetéra tillgdngar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrakningen.

(c) Koncernféretag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernforetag som haren

annan funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till koncer-

nens rapportvaluta enligt foljande:

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

2) intékter och kostnader i resultatriakning omraknas till genom-
snittlig valutakurs, sdvida inte denna genomshnittliga kurs inte
arenrimlig approximation avden ackumulerade effekten av de
kurser som géller pa transaktionsdagen, i vilket fall intékter och
kostnader omraknas per transaktionsdagen, och

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

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till
foljd avomrakning av nettoinvesteringari utlandsverksamheter
till totalresultatet. Vid avyttring av en utlandsverksamhet redo-
visas sadana kursdifferenser i resultatrédkningen som en del av
realisationsvinsten/-forlusten.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid
forvarvav en utlandsverksamhet behandlas som tillgangar och
skulder hos denna verksamhet och omraknas till balansdagens
kurs.

VALUTAKURSER

Valutakurs som anvands i denna rapport fér omrakning fran EUR
till SEK ar foljande: Balansdagskurs 9,135 SEK (9,516) och genom-
snittskurs 9,34 SEK (9,136).



IMMATERIELLA TILLGANGAR

Balanserade utvecklingsutgifter avseende prospektering och
utvdrderingstillgangar

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
hanforliga till prospektering och utvardering av mineraltillgdngar.
| balanserade prospekterings- och utvarderingstillgdngar ingar
utgifter for inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labb-
analyser, 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 da att
ske, varpa redovisning skeri enlighet med IAS 16 respektive IAS 38,
beroende av hur tillgdngarna omklassificeras.

Under utvecklingsfasen sker ingen avskrivning pa balanserade
utvecklingsutgifter utan det gérs forst da anlaggningarna tagits i bruk.
Nedskrivningsbehov p& prospekterings- och utvarderingstill-
gangar provas, utifran kraven i IFRS 6, nar fakta och omsténdighe-
ter tyder pa att det redovisade vardet for en prospekterings- och ut-
varderingstillgdng kan dverstiga dess atervinningsvarde. Nar fakta

och omstdndigheter tyder pa att det redovisade vardet 6verstiger
dtervinningsvardet gors vardering, klassificering och upplysningar
lamnas utifran kraven i IAS 36, nedskrivningar.

Ovrigaimmaterialla tillgdngar

Ovrigaimmateriella tillgdngar omfattar licenser och liknande
tillgéngar. Avskrivningen gérs utifran tillgdngens bedémda nyttjan-
deperiod, vanligtvis fem till tio ar.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner och inventarier

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde
med avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskriv-
ningen gors utifran tillgdngens bedémda nyttjandeperiod och fran
och med det tillfille da anlaggningen tas i bruk. Maskiner och
inventarier skrivs avmed 20 - 35 % per ar.

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

Biologiska tillgangar

Den biologiska tillgdngen bestar av skog och mark. Tillgéngarna
harvarderats till verkligt varde efter avdrag for uppskattade for-
sdljningskostnader. Det marknadsnoterade priset for skogen och
marken utgdr grunden for berdkningen av tillgangarnas verkliga
varde. Vinster och forluster som uppkommer redovisas till verkligt
varde, efter avdrag for uppskattade forsaljningskostnader, inklude-
ras i resultatet for den period i vilken den uppkommer. Intakter frén
avverkad skog redovisas netto efter avdrag for beraknad andel av
anskaffningsvardet for mark inklusive avverkningsbar skog under
Ovriga intakter.

NEDSKRIVNINGAR

Tillgangar bedéms med avseende pa vardeminskning narhelst
handelser eller fsrandringari forhallanden indikerar att det
redovisade vardet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning
gors med det belopp med vilket tillgangens redovisade varde dver-
stiger dess atervinningsvarde. ,&tervinningsvérdet ar det hogre av
en tillgdngs verkliga varde minskat med férsaljningskostnader och
nyttjandevardet. Vid bedomning av nedskrivningsbehov grupperas
tillgdngarna pa de l4gsta nivaer dar det finns separata identifier-
bara kassafloden (kassagenererande enheter].

FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i féljande
kategorier pa tillgdngssidan: l&nefordringar, kundfordringar och
likvida medel. P& skuldsidan klassificeras de i laneskulder, leve-
rantorsskulder och évriga skulder. 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

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar som
inte ar derivat, som har faststallda eller faststallbara betalningar
och som inte &r noterade pa en aktiv marknad. De ingar i omsatt-
ningstillgdngar med undantag for poster med forfallodag mer &n
12 manader efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras som
anlaggningstillgdngar. Koncernens lanefordringar och kundford-
ringar utgors av Kundfordringar och andra fordringar samt Likvida
medelibalansrakningen.

L&nefordringar redovisas till upplupet anskaffningsvarde och
ses Over l[6pande vad avser indrivningsmojlighet och sakerheter.
Om en l@nefordran bedéms omojlig att driva in, gérs en avsattning
for underskottet mellan det bokférda vardet och nuvérdet pa de
forvantade kassaflodena. Ranteintakter pa l@nefordringar inklude-
ras i finansnettot.

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och
darefter till upplupet 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 ar forfallna enligt fordringarnas
ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden
mellan tillgdngens redovisade virde och nuvardet av bedomda
framtida kassafloden, diskonterade med effektiv ranta. Det reser-
verade beloppet redovisas i resultatrakningen. Sotkamokoncernen
har for narvarande inga kundfordringar.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder ar forpliktelser att betala for varor eller tjans-
ter som har forvarvats i den lopande verksamheten frén leveran-
torer. Leverantdrsskulder klassificeras som kortfristiga skulder
om de férefaller inom ett ar eller tidigare (eller under normal
verksamhetscykel om denna &r ldngre). Om inte, tas de upp som
langfristiga skulder. Leverantérsskulder redovisas inledningsvis
tillverkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med
tilldmpning av effektivrantemetoden.



Rantebarande skulder

Rantebarande skulder redovisas inledningsvis till verkligt varde,
netto efter transaktionskostnader. Rantebarande skulder redovi-
sas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skillnad
mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och
aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrdkningen fordelat dver
laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden. Rante-
barande skulder som forfaller inom ett ar eller tidigare redovisas
normalt som Kortfristiga skulder.

Konvertibelldn

Det verkliga vardet pa skulddelen i ett konvertibelt skuldebrev
beraknas med en diskonteringsranta som utgors av marknadsran-
tan for en skuld med samma villkor men utan konverteringsratten
till aktier. Beloppet redovisas som skuld till upplupet anskaffnings-
varde fram tills att skulden konverteras eller forfaller. Konver-
teringsratten, redovisas inledningsvis som skillnaden mellan
verkligt varde for hela det sammansatta finansiella instrumentet
och skulddelens verkliga varde. Denna redovisas i eget kapital
netto efter skatt.

Redovisning och vardering

Kop och forsaljningar av finansiella tillgéngar redovisas pa af-
farsdagen - det datum da koncernen férbinder sig att képa eller
salja tillgdngen. Finansiella instrument redovisas forsta gdngen
till verkligt varde plus transaktionskostnader, vilket galler alla
finansiella tillgadngar som inte redovisas till verkligt varde via
resultatrékningen. Finansiella tillgangar vérderade till verkligt
vérde via resultatrdkningen redovisas forsta gdngen till verkligt
varde, medan hanforliga transaktionskostnader redovisas i resul-
tatrakningen. Finansiella tillgdngar tas bort fran balansrikningen
nar ratten att erhdlla kassafloden fran instrumentet har [6pt ut
eller dverforts och koncernen har éverfort i stort sett alla risker
och férméner som ar forknippade med dganderétten. Finansiella
tillgdngar som kan séljas och finansiella tillgdngar vérderade till
verkligt varde via resultatrakningen redovisas i forekommande fall
efter anskaffningstidpunkten till verkligt varde. Lanefordringar och
kundfordringar redovisas efter anskaffningstidpunkten till upplu-
pet anskaffningsvarde med tilldmpning av effektivrantemetoden.

VARULAGER

Varulager ska redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med an-
vandning av forst in-, férst ut-metoden (FIFU). Sotkamokoncernen
har for narvarande inget lager.

LIKVIDA MEDEL

I 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 frén emissionslikviden.

UPPSKJUTEN SKATT
Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansraknings-
metoden, pd alla temporara skillnader som uppkommer mellan
det skattem3ssiga 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 forsta redovisning av en tillgdng eller skuld som inte &r ett
foretagsforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken
paverkar redovisat eller skattemé&ssigt resultat, redovisas den
inte. Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av skattesatser
(och - lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen
och som férvantas galla nar den berérda uppskjutna skattefordran
realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.
Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar
troligt att framtida skattemassiga dverskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

ERSATTNING TILL ANSTALLDA

Pensionsforpliktelser

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

AVSATTNINGAR

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

en befintlig legal eller informell forpliktelse till f6ljd av tidigare
handelser, det ar mer sannolikt att ett utflode av resurser kravs for
att reglera dtagande &n att sd inte sker, och beloppet har berdknats
pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for omstrukturering innefattar
kostnader for uppsagning av leasingavtal och for avgangsersatt-
ningar. Inga avsattningar gors for framtida rorelseforluster.

INTAKTER

Bolaget har annu inte haft ndgon intdkt fran sin huvudsakliga
verksamhet som skall bestd av gruvdrift. Hittillsvarande intékter
har bestatt i férsaljning av anldggningstillgdngar samt rantor och
bidrag. Intakter redovisas enligt féljande:

Ranteintakter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat 6ver loptiden med tillamp-
ning av effektivrantemetoden.

Bidrag

Bidrag redovisas utifran karaktdren pd bidragets villkor antingen
som ovriga intdkter eller som en minskning av den anlaggningstill-
gang bidraget avser. Statliga stéd och bidrag redovisas till verkligt
varde da det foreligger rimlig sékerhet att koncernen uppfyllt de
villkor som &r forknippade med erhallna och redovisade bidrag.

LEASING

Leasing dar envasentlig del av riskerna och fordelarna med
dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gors under leasingperioden kostnadsfors
i resultatrakningen linjart 6ver 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 atti storsta mojliga man eliminera marknadsrisker har
Sotkamo Silver uppstéallt visa mal, principer och metoder.

Malet &r att arbeta intensivt for att erhalla finansiering och
darmed kunna komma i produktion.

Principerna for hur risker ska kunna elimineras ar att ha god
kostnadskontroll. Nar produktionsstart narmar sig ska Bolaget
Overvaga att prissakra vad galler valuta, metallpriser och energi.

Metoderna for hur detta ska kunna ske ar att noggrant folja
utvecklingen pé kostnadssida, metallpriser och valutakurser och
sattain atgarder snarast méjligt for att pé sa satt eliminera de
risker som kan uppsta i verksamheten. Dessa uppfoljningar sker
bade kort- och l&ngsiktigt av bade ledning och styrelse.

(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 paverka Bolagets vardeutveckling.
Dotterbolagets externa lan ari Euro ddr ocksa de stora kostna-

derna finns. Darmed minskar valutarisken. D& Bolaget kommer

i produktion kommer styrelsen att 6vervaga om man ska valuta-

sakra.

(i) Prisrisk

Koncernens exponeras for prisrisk avseende utvecklingen av ra-
varupriser. Ingen sékring sker for narvarande av ravarupriser utan
detta kommer dvervagas att ske da Bolaget kommer i produktion.

liii) Rénterisk avseende kassafléden och verkliga virden
Sotkamo Silver Oy har lan i EUR till rorlig rénta. Bolaget &r utsatt
for ranterisk beroende pa forandringar i marknadsrantor. Sotka-
mos Silvers Oys upplaning i EUR uppgar till 6 340 kSEK (7 553). En
rantehdjning pa 1% skulle ge en 6kad rantekostnad pa ca 63 kSEK
(75).

(b) Kreditrisk

Kredit- och motpartsrisk ar risken for att motpartenien finan-
siell transaktion inte fullgor sina forpliktelser pa forfallodagen.
Kreditrisk hanteras pa koncernniva och uppstar framst genom
banktillgodohavanden, sparrade bankmedel och l&nefordringar.
Koncernen accepterar endast banker och finansinstitut med hog
kreditvardighet.

(c) Likviditetsrisk

Forsiktighet i hantering av likviditetsrisk innebar att inneha
tillrackliga likvida medel och séljbara vardepapper for att mota
det likviditetsbehov som prospekteringsverksamheten skapar.
Koncernens stravan ar att i verksamhetens nuvarande fas saker-
stalla likviditeten genom agarfinansiering via nyemissioner och
l@nefinansiering.

Ledningen foljer ocksd noga rullande prognoser for koncernens
likviditet.

Eftersom Bolaget inte har egen inkomst och omsattning som
genererar kassaflode ar det beroende av att nyemission eller an-
nan finansiering genomfors inom 9 manader for att kunna fortsatta
verksamheten. Ledningen har haft ett antal kontakter under hés-
ten/vintern med finansiérer som ar intresserade, men finansiering
verkar inte majlig att kunna genomféras forran den uppdateringen
av Bankable Feasibility-studien ar fardigstalld. Detta berdknas
kunna ske under mars manad 2016.

Sevidare Not 25.

(d) Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncer-
nens formaga att fortsatta sin verksamhet sa att den kan generera
avkastning till aktiedgare och nytta for andra intressenter samt att
uppratthalla en optimal kapitalstruktur for att hdlla kostnaderna
for kapitalet nere.

D& koncernen hittills till storsta delen varit hanvisad till finansie-
ring via emittering av aktier, har inga mal fér skulds&ttningsgrad
satts upp. Denna policy revideras lopande allt eftersom verksam-
heten utvecklas.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprattat sin drsredovisning 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 tillampa samtliga av EU godkanda IFRS och
uttalanden s& l&ngt detta &r méjligt inom ramen for Arsredovis-
ningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg
som ska goras fran IFRS.

Andelaridotterforetag redovisas enligt anskaffningsvardemeto-
den. Biologiska tillgangar redovisas i moderbolaget till ett belopp
motsvarande utgifterna for tillgédngarnas férvarv med avdrag for
eventuell nedskrivning.



VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedomningar utvarderas lopande och baseras
pé historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar
pa framtida handelser som anses rimliga under rédande forhal-
landen.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.
De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av
dessa kommer, definitionsmadssigt, 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 ndstkommande rékenskapsar disku-
teras nedan.

Provning av nedskrivningsbehov for immateriella rattigheter
avseende gruvrattigheteriMoiRana

Koncernen underséker varje ar om n&got nedskrivningsbehov
foreligger avseende de rattigheter som forvarvats i enlighet med
de redovisningsprinciper som beskrivs ovan avseende immate-
riella tillgdngar. N&r fakta och omstandigheter tyder pa att det
redovisade virdet dverstiger atervinningsvardet gérs vardering,
klassificering och upplysningar lamnas utifran kraven i IAS 36,
nedskrivningar. Nagra omsténdigheter eller fakta som tyder pa
att det redovisade vardet 6verstiger dtervinningsvardet har inte
framkommit avseende dessa rattigheter.

Provning av nedskrivningsbehov for balanserade utgifter avse-
ende gruvdrift for Silvergruvan i Sotkamo

Koncernen undersoker varje ar om ndgot nedskrivningsbehov
foreligger avseende de rattigheter som forvarvats i enlighet med
de redovisningsprinciper som beskrivs ovan avseende immate-
riella tillgdngar. Nar fakta och omstandigheter tyder pd att det
redovisade vardet 6verstiger atervinningsvardet gérs vardering,
klassificering och upplysningar ldmnas utifran kraven i IAS 36,
nedskrivningar. Nagra omsténdigheter eller fakta som tyder pa
att det redovisade vérdet 6verstiger atervinningsvardet har inte
framkommit avseende dessa rattigheter.

Vardet pa tillgdngarna ar bl.a. avhangiga:

- Att utvinning pabérjas

- Att summan av nedlagda kostnader samt det diskonterade

vardet av framtida utgifter for att utvinna mineralerna under-

stiger nuvardet av de intakter som utvinningen av mineralerna

bedéms generera.

ATERSTALLANDE AV MARK

Sotkamo Silver &ger bearbetningsstillstdnd avseende Harndsgru-
vaniVarmland. | nuldget &r en avsattning upptagen om 250 KSEKii
moderbolaget, vilket enligt ledningens bedomning ar det maximala
belopp som koncernen i nuldget kommer att behdva betala for att
aterstalla marken. For verksamheten i Finland har ledningen gjort
bedomningen att det kommer att kosta maximalt 35 KEUR for att
aterstilla marken vid Silvergruveprojektet. Bolaget har inte &nnu
upptagit gruvdrift varfér ndgon avsattning avseende aterstéllande-
kostnader for mark inte avsatts i balansrakningen.



m Ovriga intdkter

Belopp i kSEK 2015 2014
Koncernen

Férsaljning av skog 559 868
Bidrag 53 178
Ovrigt 11 0
Totala dvriga intakter 623 1046
Moderbolaget

Tjansteintakter fran koncernféretag 3374 3283
Ovrigt 9 -
Totala intakter 3383 3283
m Ovriga externa kostnader

Revisionsarvode

Belopp i kSEK 2015 2014
Koncernen

PwC

Revisionsuppdrag 280 267
Revisionsnara tjanster 108 0
Skatteradgivning - -
Andra uppdrag - -
Summa 389 267
Moderbolaget

PwC

Revisionsuppdrag 195 160
Revisionsnara tjanster 51 -
Skatteradgivning - -
Andra uppdrag - -
Summa 246 160




Personalkostnader

Medelantal anstéllda 2015 2014
Moderbolaget

Man 1 1
Kvinnor 1 1
Totalti moderbolaget” 2 2
Dotterbolaget

Man 3 4
Kvinnor - 1
Totalti dotterforetag 3 5
Koncernen totalt 5 7

I moderbolaget &r VD och CFO e] anstéllda av Bolaget utan deras tjanster faktureras [6pande under aret.

Léner, andra ersittningar och sociala kostnader (KSEK) 2015 2014
Koncernen

Styrelse, VD och foretagsledning 4585 4182
(varav rorlig ersattning) - -
Ovriga anstallda 1799 1721
Avgar aktiverade l6nekostnader -1891 -2110
Summa 3493 3793
Sociala kostnader -463 541
Pensionskostnader 443 515
Avgar aktiverade sociala kostnader och pensioner -473 -527
Summa -493 529
Moderbolaget

Styrelse, VD och foretagsledning 3036 3016
Ovriga anstallda - -
Summa 3036 3016
Sociala kostnader -707 141

Pensionskostnader - -

Summa -707 141

I moderbolaget har fakturerade arvoden avseende managementtjanster och CFO-tjanster ansetts som
personalkostnader, likasa har styrelsearvoden upptagits som personalkostnader. Under 2015 har aterbetal-
ning skett av sociala avgifter efter ett omprévningsbeslut avseende skattskyldighet for utomlands bosatta
styrelseledaméter. Det dterbetalade beloppet retroaktivt fran 2011 uppgick till 707 kSEK.



Ersattning till ledande befattningshavare

2015

Grundlén/- Sociala Pensions- Total
Belopp i KSEK Kon arvode kostnader kostnader  kostnad
Mauri Visuri, styrelseordférande Man 150 - - 150
Katja Keitaanniemi, styrelseledamot Kvinna 100 - - 100
Teuvo Jurvansuu, styrelseledamot Man 100 - - 100
Jarmo Vesanto, styrelseledamot Man 100 - - 100
Timo Lindborg, VD" Man 1765 - - 1765
) 1kvinna
Ovriga ledande befattningshavare, 3 st? /2man 2370 217 279 2865
Summa 4585 217 279 5080
2014

Grundlon/- Sociala Pensions- Total
BeloppikSEK Kon arvode kostnader kostnader  kostnad
Mauri Visuri, styrelseordforande Man 150 47 - 197
Katja Keitaanniemi, styrelseledamot Kvinna 100 31 - 131
Teuvo Jurvansuu, styrelseledamot Man 100 31 - 131
Jarmo Vesanto, styrelseledamot Man 100 31 - 131
Timo Lindborg, VD" Man 1562 - - 1562

1 kvinna

Ovriga ledande befattningshavare, 2 st 2 /1 man 2170 163 210 2543
Summa 4182 303 210 4695

Verkstéllande direktérens ersattning har fakturerats fran Arkkitekti Hentild & Lindborg enligt avtal.
2| posten 6vriga ledande befattningshavare ingar av CFO fakturerat arvode med 821 kSEK (1 004) samt
erséattning till ledning i Sotkamo Silver Oy med 1548 kSEK (1 166).

Ovriga formaner och ersattningar har ej utgatt varken under 2014 eller 2015.

Ledande befattningshavares formaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelsens ordforande, faststalls av aktiedgarna vid arsstdmman och
géller perioden till nsta arsstamma.

Erséttning och férmaner till styrelsen
Det totala styrelsearvodet for rakenskapsaret 2015 uppgick till 450 kSEK. Arvode fér 2015 betalas ut under
varen 2016.

Erséttning och fsrmaner till verkstéllande direktéren
Ersattning till den verkstallande direktéren uppgick for 2015 till 1 765 kSEK (1 562), bestéende av fakturerat
arvode enligt avtal. Ingen pension utbetalades under 2015.

Pensionsplaner

Koncernen

| dotterbolaget Sotkamo Silver Oy finns avgiftsbestamda pensionsplaner.
Moderbolaget saknar anstallda, darmed finns inga pensionsplaner i moderbolaget.

Avgangsvederlag
Inga avgéngsvederlag har utfasts.



Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgdngar

Belopp i kSEK 2015 2014
Koncernen

Avskrivning immateriella tillgangar 89 87
Avskrivning materiella anldggningstillgangar 30 47
Nedskrivning av biologiska tillgangar 0 333
Summa avskrivningar 120 467
Moderbolaget

Avskrivning materiella anldggningstillgéngar 6 8
Nedskrivning av biologiska tillgdngar 0 333
Summa av- och nedskrivningar 6 341

Finansiella intakter

Belopp i kSEK 2015 2014
Koncernen

Valutakursvinster 0 3998
Rénteintakter 15 33
Summa finansiella intakter 15 4031
Moderbolaget

Valutakursvinster 0 1495
Ranteintakter, koncern 3179 2588
Rénteintakter, 6vriga 8 21
Summa finansiella intakter 3187 4104

Finansiella kostnader

Belopp i kSEK 2015 2014
Koncernen

Valutakursforluster 3167 -
Réntekostnader 82 174
Summa finansiella kostnader 3249 174
Moderbolaget

Rantekostnader, dvriga 0 1
Rantekostnader, koncern - 5
Valutakursforluster 730 -

Summa finansiella kostnader 730 6



Inkomstskatt

Den 31 december 2015 fanns skatteméassiga underskott om ca 70 MSEK (54) i koncernen och 31 MSEK (30)

i moderbolaget. Uppskjutna skattefordringar hanférliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den
utstrackning det &r troligt att de kommer att utnyttjas. D& koncernens och Bolagets framtida méjligheter till
utnyttjande av underskottsavdrag &r osikra har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats med undan-
tag for uppskjuten skatt om 340 kSEK i koncernen avseende en temporar differens som uppstod i samband
med forsaljning av skogsmark under 2012.

Koncernen

Belopp i kSEK % 2015 % 2014
Resultat fore skatt -11660 -5407
Skatt enligt gallande skattesats for koncernen 20% 2350 20% 1190
Skatteeffekt av

Ejavdragsgilla kostnader -1 -1
Ej skattepliktiga intakter 2 0
Skatteeffekt av skatteméssiga underskott for

vilka ingen uppskjuten skattefordran redovisats -2341 -1179
Redovisad inkomstskatt 0% 0 0% 0
Moderbolaget

Belopp i KSEK % 2015 % 2014
Resultat fore skatt -895 49
Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget 22% 197 22% -1
Skatteeffekt av

Ejavdragsgilla kostnader -8 -9
Ej skattepliktiga intakter 2 0
Utnyttjade underskottsavdrag - 19
Skatteeffekt av skatteméssiga underskott for

vilka ingen uppskjuten skattefordran redovisats -190 0
Redovisad inkomstskatt 0% 0 0% 0

Underskottsavdragens forfalloar
Beloppi kSEK Koncernen Moderbolaget

Underskott utan redovisad uppskjuten skattefordran 70499 30605

Underskottsavdrag per forfalloar

2016 314 -
2017 227 -
2018 137 -
2019 134 -
2020 eller senare 39082 -
Utan tidsbegransning 30605 30605

Summa 70499 30605



Inmutningsrattigheter samt balanserade utgifter avseende prospektering

och utvirderingstillgangar

Belopp i kSEK 2015 2014
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets bérjan 49743 49 655
Omrakningsdifferens -58 88
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 49 685 49743
Ackumulerade avskrivningar
Vid &rets bérjan -895 -756
Arets avskrivningar -89 -87
Omrakningsdifferens 38 -52
Utgéende ackumulerade avskrivningar -947 -895
Redovisade varden 2015-12-31 48738 48848
De immateriella tillgdngarna utgors av féljande:
Belopp i kSEK 2015 2014
Moderbolaget
Gruv- och mineralrattigheter i MoiRana 48280 48280
Dotterbolaget
Licenser och liknande rattigheter 459 568
Summa 48738 48 848
Materiella anlaggningstillgdngar - koncernen
2015
Summa
Maskiner och materiella

Belopp i kSEK Mark Gruvdrift inventarier tillgdngar
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets bérjan 6820 55466 12863 75149
Anskaffningar 0 5530 9993 15523
Omrakningsdifferens -273 -2339 -514 -3126
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 6547 58657 22342 87546
Ackumulerade avskrivningar

Vid arets borjan -5 - -175 -179
Arets avskrivningar -5 - -25 -30
Omrakningsdifferens - - 7 7
Utgdende ackumulerade avskrivningar -9 - -194 -203
Redovisade varden 2015-12-31 6538 58657 22149 87343



2014

Summa

Biologiska Maskiner och materiella
Belopp i kSEK Mark tillgdngar Gruvdrift inventarier tillgdngar
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets borjan 6010 333 51990 2649 60981
Anskaffningar 408 - 8832 1010 10251
Utrangering - -333 - - -333
Omfort mellan kategorier - - -8690 8690 0
Omrakningsdifferens 402 - 3334 514 4250
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 6820 - 55466 12863 75149
Ackumulerade avskrivningar
Vid &rets borjan - - - -124 -124
Arets avskrivningar -5 - - -42 -47
Omrakningsdifferens - - - -9 -9
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -5 - - -175 -179
Redovisade varden 2014-12-31 6815 - 55466 12688 74970

Den biologiska tillgdngen utgjordes av skog pa ofri grund som Bolaget inte har for avsikt att avverka, utan
endast aterstalla gruvomradet enligt 6verenskommelse med Lansstyrelsen. Mot bakgrund av detta har
vérdet pa skogen skrivits nerisin helhet under 2014.

Materiella anldggningstillgdngar - moderbolaget

2015
Summa

Biologiska Maskiner och materiella
Belopp i kSEK tillgangar inventarier tillgdngar
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets borjan - 25 25
Anskaffningar 9993 9993
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden - 10018 10018
Ackumulerade avskrivningar
Vid &rets bérjan - -19 -19
Arets avskrivningar - -6 -6
Utgdende ackumulerade avskrivningar - -25 -25
Redovisade varden 2015-12-31 - 9993 9993



2014

Summa

Biologiska Maskiner och materiella
Belopp i KSEK tillgdngar inventarier tillgdngar
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets bérjan 333 25 358
Anskaffningar 0
Utrangering -333 - -333
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden - 25 25
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan - -1 -1
Arets avskrivningar - -8 -8
Utgdende ackumulerade avskrivningar - -19 -19
Redovisade varden 2014-12-31 - 6 6

Finansiella instrument - koncernen

Nedanstdende tabell visar finansiella instrument per kategori

Finansiella tillgdngar

Lanefordringar och kundfordringar

Belopp i kSEK 2015 2014
Depositioner och sparrade bankmedel 398 495
Ovriga fordringar 260 209
Likvida medel 12741 21339
Summa 13399 22043

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder

Belopp i kSEK 2015 2014
Uppléning 20501 7552
Leverantdrsskulder och dvriga skulder 3618 605
Summa 24119 8157



Andelarikoncernforetag

Moderbolaget
Beloppi kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets borjan 139417 139417
Tillskott genom konvertering av fordringar 16 443 -
Utgdende balans 155860 139417
Ackumulerade nedskrivningar = -
Vid &rets borjan - -
Utgdende balans 0 0
Redovisat virde vid &rets slut 155860 139417
Bolagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag utgors av:

Eget kapital Bokfort
Dotterforetag/ Org nr/ Séte Antal andelar Andeli% KSEK virde KSEK
Sotkamo Silver Oy
2029706-7, Uledborg, Finland 180 000 100 16566 155860

Ovriga langfristiga fordringar

Belopp i kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Depositioner 48 145
Sparrade bankmedel 350 350
Summa langfristiga fordringar 398 495

Koncernen och moderbolaget

Av sparrade bankmedel dr 250 KSEK sparrade till forman fér Lansstyrelsen i Varmlands l&n avseende ater-
stallande av mark. Vid tidigare forvarv av dotterbolag ingick i balansrakningen en avsattning om 250 kSEK
avseende aterstéllandekostnad fér dagbrottet i Harnas. Bolagets bedémning ar att reserverat belopp racker

for att aterstalla det aktuella dagbrottet.

Ovriga fordringar

Belopp i kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Koncernen

Momsfordran 260 201
Ovriga poster 0 8
Summa 260 209
Moderbolaget

Momsfordran 71 46
Ovriga poster 0 8
Summa 71 54



Forutbetalda kostnader och upplupnaintakter

Belopp i KSEK 2015-12-31 2014-12-31
Koncernen

Forutbetald forsakring 74 -
Forutbetalda borskostnader 56 56
Ovriga poster 53 109
Summa 183 165
Moderbolaget

Forutbetalda borskostnader 56 56
Ovriga poster 51 91
Summa 107 147

Aktiekapital

| tabellen nedan framgar férandringarna, i ssmmandrag per ar, i Sotkamo Silvers aktiekapital, Bolaget har enbart stamaktier. Samtliga aktier &r
fullt betalda. Varje aktie berattigar till en rost.

) Okning av
. Okning av Totalt aktiekapitalet Aktiekapital Kvotvarde
Ar Transaktion antalet aktier antal aktier SEK SEK SEK
IB 2004 56 683292 56 683292 1133666
2004 Fondemission 132646 800 189330092 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 1:100 -886 445554 8953995 0 17907 990
2009 Nyemission 8953995 17907 990 17907 991 35815981 2,00
2010 Ny-, apport- kvittningsemissioner och 210393995 228301985 55504814 91320795 0,40
nedsattning av aktiekapital
20M Nyemission 31179949 259481934 12471979 103792774 0,40
2012 Nyemission och sammanslagning 1:25 -245329078 14152856 37735787 141528561 10,00
2013 Nyemission 3808 14156 664 38080 141566 641 10,00
2014 Ny- och fondemission, nedsattning av 6486534 20643198 29700 141596 341 6,86
aktiekapital
Summa per 2015-12-31 20643198 141596 341 6,86

Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning lamnas for ar 2015.



Rantebarande skulder

Belopp i kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Langfristiga skulder, moderforetag

Konvertibell&n 14161 -
Avgar kortfristig del - -
Summa 14161 0

Langfristiga skulder, dotterforetag

Lan fran kreditinstitut 6340 7552
Avgar kortfristig del -845 -949
Summa 5495 6604

Langfristiga skulder, koncernen

Lan frén kreditinstitut 20501 7552
Avgar kortfristig del -845 -949
Summa 19 656 6604

Langfristiga skulder, moderforetag

Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy ("Taaleri”) tecknade 2 064 319 konvertibler till ett sammanlagt varde om
SEK 14 161 228,34 (1,5 mEUR]. Varje konvertibel med ett kvotvarde om SEK 6,86. Teckning av konvertiblerna
arendelavdet slutliga finansieringspaketet for byggandet av Silvergruvan. Vid nista emission tar sig
Taaleri att teckna det antal aktier som motsvarar 3 mEUR.

Taaleri har ratt, att fran den dag da konvertiblerna har registrerats hos Bolagsverket och t.o.m. den 15
mars 2017, begdra konvertering till nya aktier i Bolaget. Antalet nya aktier vid konvertering kan maximalt
uppga till 2 064 319. Sotkamo Silver har rétt att, frén den dag da konvertiblerna har registrerats hos Bolags-
verket ocht.o.m. den 15 mars 2017, vid ett eller flera tillfallen, helt eller delvis, l6sa konvertiblerna till ett
belopp motsvarande 105 % av deras nominella varde plus upplupen ranta.

Konvertibelldnet forfaller den 31 mars 2017, i den man konvertering inte har skett innan detta datum, el-
ler om Bolaget inte har betalat tillbaka l&nebeloppet som fortidsinlosen. Som sakerhet for lanet har Stallda
sakerheter i form av pantbrevimark ldmnats till Taaleri.

Emission av konvertibler har beslutats av styrelsen den 28 oktober 2015 inom ramen for det bemyndi-
gande som beslutats vid tidigare drsstimma. Bemyndigandet ger styrelsen ratt att vid ett eller flera tillfal-
len, besluta om nyemission av aktier eller andra finansiella instrument med en maximal utspadning av tio
(10) procent av det totala antalet utestdende aktier vid tidpunkten for styrelsens forsta beslut i enlighet med
bemyndigandet.

Langfristiga skulder, dotterforetag

Lan fran kreditinstitut Réantesats Forfallodag Beloppi kEUR Belopp i kSEK
Finnvera 3,00% 2016-04-15 5 46
Finnvera 1,07% 2017-08-25 175 1599
Tekes 1,00% 2018-06-30 514 4695

Summa 694 6340



Lan fran Finnvera uppgéende till 5 KEUR (15) som kommer att slutamorteras med 5 KEUR under 2016.
Darutdver har Finnvera beviljat Sotkamo Silver ett ldn ursprungligen uppgdende till 1 000 kKEUR. Per &rs-
skiftet hade 350 KEUR utnyttjats, varav halften amorterats. Mellanskillnaden pd beviljat l&n och lyft lanedel
har dragits tillbaka av Finnvera da det miljstillstdnd som kravdes for att fullt kunna utnyttja laneméjligheten
erhélls senare &n dverenskommet. Lanet amorteras med 87 KEUR per &r uppdelat pa tva tillfallen, februari
och augusti.

Finnvera ar en statligt 4gd specialfinansiar och Finlands officiella exportgarantiinstitut, Export Credit
Agency (ECA]. Finnvera erbjuder finansiering for etablering, tillvéxt och internationalisering av foretags-
verksamhet och verkar for skydd mot exportrisker. De starker verksamhetsbetingelserna och konkurrens-
kraften for finlandska féretag genom l&n, borgen, riskkapital och exportgarantier.

Finansieringen har anvants till de utvecklingsarbeten som genomférts i samband med Feasibility studier.
| arbetet har ingatt en uppdaterad mineraltillgdngskalkyl, en underjordisk brytplan, teknisk planering av
gruvomradet och férbattrad infrastruktur.

Innnovationsfinansieringsverket Tekes, beviljade Sotkamo Silver Oy ett utvecklingsldn om sammanlagt
514000 EUR fér att genomfora Silvergruvans Feasibility studie. Lanet ska anviandas till att utveckla en eko-
nomisk och effektiv anrikningsmetod, malmmodellering samt for geofysik. Ldnedelen kan motsvara hégst
70 % av godk&nda kostnader. Den rénta som utgar &r 3 procentenheter under basranta, dock lagst 1,0 %.
Laneperioden uppgar till sju ar, varav de tre forsta dren normalt ar amorteringsfria. Sotkamo Silver Oy har
dock fatt ytterligare amorteringsfria ar och ddrmed amorteras 128 kKEUR frén och med juni 2017. Maximalt
67 % av lnet kan efterskankas om projektet inte visar férvantat resultat. TEKES [&n beviljas vanligtvis
till projekt som banar vag for utveckling av produkter och tjanster, samt ibland aven till projektrelaterade
forstudier. Per 2015-12-31 har hela beloppet om 514 KEUR utnyttjats.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Belopp i kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Koncernen

Upplupna personalkostnader, inkl sociala avgifter och styrel-

searvoden 679 1180
Upplupna revisionsarvoden 100 120
Ovriga poster 99 96
Summa 878 1396
Moderbolaget

Upplupna styrelsearvoden 450 591
Upplupna revisionsarvoden 100 120
Ovriga poster 163 49

Summa 713 761



Poster som inte ingar i kassaflédet

Belopp i kSEK Not 2015 2014
Koncernen

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar pa immateriella tillgdngar 9 90 87
Avskrivningar pa materiella anldggningstillgangar " 30 380
Ovrigt ej kassaflodespaverkande -784 -3327
-664 -2860
Moderbolaget
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflédet
Okade l&ngfristiga fordringar pa dotterféretag -3373 -5835
Avskrivningar pa materiella anldggningstillgangar " 6 341
Ovriga ej kassaflodespéverkande poster -730 782
-4096 -4712

Ovriga ej kassaflédespéverkande poster utgors framst av kursdifferenser.

Likvida medel

Posten likvida medel best&r av banktillgodohavanden. Sparrade bankmedel &r redovisade som Ovriga
l&ngfristiga fordringar.

Ansvarsforbindelser och stallda sakerheter

Belopp i kKSEK 2015-12-31 2014-12-31
Koncernen

Ansvarsforbindelser Inga Inga
Stallda sakerheter

Inteckningar i mark avseende konvertibellan Taaleri 27 405 -
Foretagsinteckning for l&n frén Finnvera 4568 5710
Sparrade bankmedel, SHB, stalld till forman for Lansstyrelsen

i Varmlands ldn avseende atagande att aterstalla mark 250 250
Sparrade bankmedel avseende kontokort 144 146
Summa stallda sékerheter 32367 6106
Moderbolaget

Ansvarsforbindelser

Borgen avseende lan frén Finnvera 1599 3331
Stéllda sakerheter

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

iVarmlands lan avseende &tagande att aterstalla mark 250 250
Sparrade bankmedel avseende kontokort 100 100

Summa stallda sakerheter 350 350



Transaktioner med nirstadende

2015-12-31

2014-12-31

Skuld till nirstaende

Fordran pd nirstdende  Skuld till nirstaende

Koncernen, Belopp i KSEK Fordran pa nirstdende
Narstdenderelation

VD, genom bolag -

Ovriga ledande befattningshavare - - - 108
Totalt - - - 108
Skulderna 2014 avsag fakturerade arvoden fér CFO-tjénster.
2015 2014

Koncernen, Belopp i KSEK Forsaljning av tjanster Inkdp av tjanster Forsaljning av tjdnster Inkdp av tjdnster
Nérstdenderelation

VD, genom bolag - 1765 - 1562
Ovriga ledande befattningshavare - 821 - 1004
Totalt - 2586 - 2566

Inkdp av tjanster avseende VD avser managementtjanster. Ovriga ledande befattningshavare avser arvode fér CFO-tjanster. Samtliga transaktioner

har skett genom marknadsmassiga villkor.

Ovriga ledandebefattningshavare se not 4.

Resultat per aktie, fore och efter utspadning

Resultat per aktie beraknas genom att det resultat som &r hanforligt till moderforetagets aktiedgare divide-
ras med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden exklusive dterkopta aktier som
innehas som egna aktier av moderforetaget. For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras
detviagda genomsnittliga antalet stamaktier for utspadningseffekten av i férekommande fall utestdende

optioner.

Belopp i kSEK 2015-12-31 2014-12-31
Resultat som ar hanforligt till moderféretagets aktiedagare, kKSEK -11660 -5407
Vagt genomsnittligt antal aktier fore utspadning 20643198 19044511
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning 20643198 19044511
Resultat per aktie, fore utspadning, SEK -0,56 -0,28
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK -0,56 -0,28



Osakerhet kring fortsatt drift

Rapporten &r upprattad pa antagande om fortsatt drift, trots att det finns vésentliga os&kerhetsfaktorer
som kan leda till betydande tvivel avseende foretagets formaga att fortsétta verksamheten. D& Bolaget ar
ett utvecklingsbolag, s.k. “Junior Mining bolag” har det inte ndgon omséttning baserad pa gruvverksam-
het och det finns ett antal osékerhetsfaktorer for erhallen fortsatt finansiering. Utan finansieringstillskott
inom 9 manader maste verksamheten vid Silvergruvan tillfalligt liggas ned, s& till vida att man sténger av
pumparna och l&ter gruvan bli vattenfylld, tills dess att ny finansiering erhalls. Bolaget &r beroende av att
nyemission eller annan finansiering genomfors for att kunna fortsatta verksamheten.

Ledningens bedomning &r dock att det finns ett flertal realistiska alternativ for att erhalla finansiering,
sdsom nyemission, l&n, konvertibler, forsaljning avegendom, och leasingalternativ.

Nyemission planeras och ledningen har haft ett antal kontakter under hgsten/vintern med finansiarer
som drintresserade. Lan och konvertibler har ocksa diskuterats med ett flertal finansiarer. Férséljning av
inventarier kan komma att ske, for att istallet forsoka inga leasingavtal med leverantorer av maskiner och
inventarier. Finansiering ar dock inte méjlig att genomféra férran uppdateringen av Bankable Feasibility-
studien ar helt fardigstélld under varen, troligtvis redan under mars méanad. Uppdaterade mineralreserver
som visar pd hagre silverhalt och lagre produktionskostnader &n tidigare ként har redan publicerats och s&
snart nya resultat fardigstalls kommer dessa att publiceras. Att uppdatera en Bankable Feasibility-studie ar
ett digert arbete som tar flera manader att fardigstélla. Konsulter har arbetat med studien sedan november
och de dr nojda med de resultat som de kommit fram till hittills.

Visentliga hindelser som rapporterats efter rikenskapsarets utgang

FINANSIERINGS- OCH LEVERANSAVTALET MED ABB OY FINLAND

FORLANGDES YTTERLIGARE 1 AR

Finansierings- och leveransavtalet med ABB Oy Finland férlangdes ytterligare 1 art o m slutet av 2016. Det
foljer en tidigare order frén 2012 for byggandet av den 20 km l&nga kraftledningen och el-stationer. Avtalet

galler design och nyckelfardig leverans av elektrifiering, automation och instrumentering vid Silvergruvan.
Vardet pa leveransen ar ca 5 miljoner euro. ABB deltar i kommande finansieringsarrangemang, dar storle-
ken pa finansieringen ar beroende av leveransens varde.

SILVERHALTEN | MINERALRESERVERNA HAR OKAT MED 22 % | SILVERGRUVAN
Bolaget har uppdaterat mineralreserverna (malm) vid Silvergruvan. Uppdateringen baserar sig pa de test-
resultat som man har gjort med malmsortering och dess effekter till brytningsplanen. Brytningsplanen har
uppdaterats och malmsorterare sdtts in i en malmberedningsprocess.

Mineralreserverna i kategorin Bevisade och Sannolika &r pa sammanlagt 2 760 000 ton med en silverhalt
pé 124 gram/ton Ag (JORC code 2012).

| jamforelse med féregdende mineralreservsuppskattning har den genomsnittliga halten silver i de Bevi-
sade och Sannolika mineralreserverna 6kat med 22 % i silverhalt. Mdngden mineralreserver har minskats
vid malmsortering med 17 %, vilket minskar anrikningskostnaden ytterligare per producerad uns silver.

Silverhalten i malmen under de planerade férsta fyra produktionsdren &r pd mellan 144-124 g/t silver i
inmatad malmen och guldhalten &r p& ca 0,45 - 0,40 g/t i inmatad malm. Under det andra planerade produk-
tionséret utékas kapaciteten fran 350 000 ton till 450 000 ton malm per &r. Planerad produktionstid med de
nu kanda mineralreserverna rca7ar.

Tabell. Silvergruvans mineralreserver, februari 2016

Proved and Probable 2,76 124 0,41 0,43 0,90

Mineralreservsuppskattningen foljer den australiska JORC-koden. Berakningarna ar utférda med en "cut-
off” pa 30 €/ton malm i berg och 60 €/ton iinmatad malm till verket. Mineralreserven har ett brytningsutbyte
pa 90 % och grabergsutspadning pé 15 % vid underjordsbrytning och 10 % vid dagbrott.

Jouni Kankkunen MSc (Mining), MAusIMM har utarbetat Mineralreservuppskattningen. Outotec (Finland)
Oy har pa uppdrag av Sotkamo Silver Oy utfért en dversyn av mineralreservsuppskattningen och den gruv-
tekniska delen vid den kommande uppdateringen av Silvergruvans Bankable Feasibility Study. Oversynen
utférdes av Pekka Lovén, MSc (Mining), MAusIMM (CP) hos Outotec (Finland) Oy. Han innehar en Qualified
Person status, enligt JORC, 2012. De uppdaterade mineralreserverna (malmen) baserar sig bade pa
information fran testresultat av malmsorteringen och frén uppdatering av Bankable Feasibility Study, samt
information frén Sotkamo Silver.



Styrelsen och verkstallande direktdren 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 17 mars 2016 for faststallelse.

Stockholm den 24 februari 2016

Timo Lindborg Mauri Visuri
VD Styrelseordférande
Teuvo Jurvansuu Katja Keitaanniemi Jarmo Vesanto
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har avgivits den 24 februari 2016.
Revisionsberattelsen awviker fran standardutformningen.
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anna Rosendal Annika Wedin
Huvudansvarig revisor Auktoriserad revisor



REVISIONSBERATTELSE

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

Vi har utf6rt en revision av drsredovisningen och koncernre-
dovisningen f6r Sotkamo Silver AB (publ) fér 4r 2015 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 22-30.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér i den
tryckta versionen av detta dokument pé sidorna 16-63.

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansva-
ret for att uppritta en arsredovisning som ger en réttvisande
bild enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning
som ger en rittvisande bild enligt International Financial
Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstillande direktoren bedémer ar nédvindig for att
uppratta en drsredovisning och koncernredovisning som inte
innehéller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa

oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om drsredovisningen och kon-
cernredovisningen pé grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kriver att vi
foljer yrkesetiska krav samt planerar och utf6r revisionen for
att uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhimta
revisionsbevis om belopp och annan information i drsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
dtgarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn de de-
lar av den interna kontrollen som ir relevanta for hur bolaget
upprattar irsredovisningen och koncernredovisningen for
att ge en rattvisande bild i syfte att utforma granskningsat-
garder som ar andamélsenliga med hinsyn till omstindighe-
terna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten
i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en
utvirdering av indamalsenligheten i de redovisningsprin-
ciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktorens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvirdering av den 6vergripande presentationen i
drsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir tillrick-
liga och indamaélsenliga som grund f6r véra uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Sotkamo Silver AB (publ)s
finansiella stillning per den 31 december 2015 och av dess
finansiella resultat och kassafldden for aret enligt drsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseen-
den rittvisande bild av koncernens finansiella stallning per
den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat och
kassafldden for dret enligt International Financial Reporting
Standards, sdsom de antagits av EU, och arsredovisningsla-
gen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 22-30. Férvaleningsberittelsen ar forenlig med
drsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.
Vi tillstyrker darfor att arsstimman faststiller resultat-
rikningen och balansrikningen for moderbolaget och for
koncernen.

Upplysning av sarskild betydelse

Utan att det paverkar véra uttalanden ovan vill vi fista upp-
mirksamheten pa att det av forvaltningsberittelsen och av
not 25 Osikerhet kring fortsatt drift framgar att den finan-
siella situationen 4r anstringd och att bolaget dr i behov av
ytterligare extern finansiering for att finansiera innevarande
irs opande verksambhet.

Dessa frhallanden innebir att det foreligger en visentlig
osikerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om £5-
retagets formaga att fortsitta verksamheten. Om koncernen
inte skulle kunna realisera sina tillgingar inom ramen for
den ordinarie verksamheten si kan det f3 en visentlig negativ
effekt pd virdet av dessa tillgingar.

Utdver vir revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust same styrelsens
och verkstillande direktorens forvaltning for Sotkamo Silver
AB (publ) for ar 2015. Vi har dven utfort en lagstadgad

genomgéng av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betriffande bolagets vinst eller forlust, och det dr
styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for
forvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidorna 22-30 dr upprittad i enlighet med
drsredovisningslagen.



Revisorns ansvar

Vart ansvar r att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betriffande bolagets vinst eller frlust och
om forvaltningen pa grundval av vir revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om f6rslaget ar forenlige med aktiebolagslagen.

Som underlag for vért uttalande om ansvarsfrihet har vi
utdver vér revision av rsredovisningen och koncernredovis-
ningen granskat visentliga beslut, dtgirder och forhillanden
i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstillande direktoren 4r ersittningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir tillrick-
liga och indamalsenliga som grund f6r véira uttalanden.

Dirutéver har vi list bolagsstyrningsrapporten och
baserat pa denna lisning och var kunskap om bolaget och
koncernen anser vi att vi har tillricklig grund f6r véra ut-
talanden. Detta innebir att vir lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vi-
sentligt mindre omfattning jimfdrt med den inrikening och
omfattning som en revision enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstillande direktéren ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lag-
stadgade information ir frenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Stockholm den 24 februari 2016
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anna Rosendal Annika Wedin
Huvudammrzg revisor Auktoriserad revisor
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Kemisk beteckning for silver.

Beteckning for silvermetall-ekvivalent. Man kan ofta se
rapportering i metallekvivalenter av den priméra metallen,
t.ex AgEq. De sekundira mineralerna multipliceras med sina
nuvarande metallpriser och divideras sedan med nuvarande
metallpriset p4 den primira metallen for att fA motsvarande
metall-ekvivalent

Koncentration av mineral och/eller metaller frin malmen till
metaller eller mineral/metallkoncentrat.

Mineraltillging uppskattad utifrin formodad haltkonti-
nuitet, extrapolering, bortom kind respektive indikerad
mineraltillging, for vilket det finns geologisk grund. Anta-
gen mineraltillging kan, men behéver inte vara, belagd med
stdd av prov eller mitningar. Se dven Terminologi avseende
mineraltillgingar och mineralreserver sist i detta avsnitt.

Externa kostnader, personalkostnader, investeringar i
prospekteringstillgingar och utrustning.

Kemisk beteckning for guld.

Se Feasibility study

Koppar, bly, tenn och zink.

Ritten att under vissa forutsiteningar fi ett omrade faststalle

for gruvdrift.

Bevisad mineralreserv ir den bevisat ekonomiske brytvirda
delen av kind mineraltillging. De ekonomiska forhallandena
skall vara faststillda i en genomférbarhetsstudie minst i en
pre feasibility studie. Mineralreservens kvantitet ir berik-
nad utifran en utstrickning som pavisats i hill, schake eller
borrhal. Halt/kvalitet ir beriknade utifrin resultat av en
detaljerad provtagning. Observationerna, provtagningarna
och mitningarna ir av en sidan tithet och de geologiska

forhallandena sa vilkianda, att storlek, geometrisk form,
djupgiende, metallhalt och haltsamband i malmen ar sakert
kinda. Se dven Terminologi avseende mineraltillgingar och
mineralreserver sist i detta avsnitt.

Cylindriska prover frin diamantborrning som analyseras for
metallhalt.

Grinsen for den lagsta halt som tagits med i mineraltill-
gangs- eller mineralreservuppskattning av mineral/malmfo-
rekomst, beroende av metallhalt och metallpris.

Brytning ovan jord.

Borrning i berg dir man fir upp ett stavformat prov av

berget.

Resultat efter skatt i forhallande till vigt genomsnittlige
antal aktier.

I de allra flesta fall ir en ETF en indexfond. Den stora skill-
naden mellan en ETF och en vanlig traditionell indexfond ir
att en ETF handlas 6ver borsen.

Omfattande studie av mineralfyndigheten dir samtliga
geologiska, tekniska, juridiska och ekonomiska samt 6vriga
relevanta faktorer beaktas. Syftet med studien ar att ge un-
derlag f6r beslut om exploatering. Genomford Pre-feasibility
studie ir nodvindig for att Gverfora mineraltillgingarna till
mineralreserver (malmreserver).

Foreningen for gruvor, mineral- och metallproducenter i
Finland.

Processteknisk metod dar man med hjilp av ytaktiva imnen
separerar och anrikar mineral och metaller frin en vatten-

blandad slurry.

Se Feasibility-studie.



Produktion av metall-/mineralkoncentrat som foridlas
vidare i smiltverk.

Geografiskt omrade med metamorfa och sedimentira berg-
arter, vilket vanligtvis finns inom en prekambrisk skold.

Geologiska Forskningscentralen i Finland, vilket motsvarar

Sveriges Geologiska Undersokningar (SGU).

Mineraltillging vars kvantitet och kvalitet 4r beriknad pa
samma sitt som for kind mineraltillging, men avstindet
mellan observationspunkterna ir stérre. Graden av sikerhet,
trots att den ér lagre dn for kind malm, dr dock tillracklige
hég for ate formoda kontinuitet mellan observationspunk-
terna. Se dven Terminologi avseende mineraltillgingar och
mineralreserver sist i detta avsnitt.

Aldre beteckning pa undersokningstillstand.

Internal Rate of Return, eller internrinta. En investerings
g
genomsnittliga arliga avkastning.

En australisk standard for hur malmtillgingar och mineralre-
server ska rapporteras till investerare och andra intressenter.

Omsittningstillgingar exklusive lager i forhillande till kort-
fristiga skulder.

Person som ir registrerad och godkind av gruvindustrins in-
tresseorganisationer for redovisning av mineraltillgingar. En
Kvalificerad Person ska vara vil fortrogen med mineralindu-
strin, inneha universitetsexamen och minst fem ars relevant
yrkeserfarenhet.

Mineraltillging 4r beriknad frin en utstrickning som
pavisats i hall, schake eller borrhal. Halt/kvalitet ir beriknad
utifran resultat av en detaljerad provtagning. Observatio-
nerna, provtagningarna och mitningarna ir med en sidan
tithet och de geologiska forhallandena sd vil kinda, att
storlek, geometrisk form, djupgaende och mineralsamman-
sittning (halt) i mineraltillgingen ir sikert kiinda. Se dven
Terminologi avseende mineraltillgingar och mineralreserver
sist i detta avsnitt.

Borrning i berg dir man far upp ett stavformigt prov av

berget.

Se Feasibility-studie.

Metallisk mineralfyndighet som kan brytas med ekono-
miskt. Gammalt uttryck, se dven Mineralreserv.

Malmsortering r en process for att uppgradera mineralbi-
rande bergmaterial. Malmsorterare anvinder en elekerisk
bredbandsrontgenkilla for att identifiera malmkvalitet pa ett
rorlige transportband. Denna XRT-separationsteknik visar
klart pé potential att minska mingden icke-malmmaterial
som matas in i anrikningsverket och samtidigt okar silverhal-
ten i inmatningen. Malmsortering ir ett utmirke forsta steg i
det metallurgiska flodesschemat.

Ert naturligt bildat fast oorganiskt mne ofta med bestimd
kemisk sammansittning och vanligen med en bestimd
kristallform.

Naturlig anrikning i berg eller jord av ett eller flera ekono-
miskt virdefulla mineral, kan kallas dven till en fyndighet.

Den ekonomiskt brytbara delen av Sannolika och Bevisade
mineraltillgingar som beriknats genom minst en inledande
genomforbarhetsstudie.

Den ekonomiskt brytbara delen av kinda och indikerade
mineraltillgingar som beriknats genom minst en inledande
genomforbarhetsstudie.

En kanadensisk standard for hur mineraltillgingar och
mineralreserver ska rapporteras till investerare och andra
intressenter.

Net Present Value eller nettonuvirde. Nuvirdet ir det
beriknade virdet av en investerings framtida kassafléden,
diskonterat med hinsyn till en given kalkylrinta (diskon-
terinsrinta). Nettonuvirdet ir differensen mellan nuvirde
och diskonterad investeringskostnad.



Grovre metalliska guld- eller silverkorn som gér att resultat
fran kirnborrning ger en ligre halt 4n faktisk guldhalt pa
grund av att inte alla guldkorn stannar i kirnan eller frsvin-
ner i hantering av kirnan.

Troy ounce, 1 troy ounce = 31,1035 gram, mattenhet for
silver, guld och andra ddelmetaller.

Kemisk beteckning for bly.

Tunnel i spiralform som fljer malmen och som huvudsakli-
gen anvinds for transporter.

Sokande efter ckonomiske brytvirda malmer.

Provtagning i djupled for att samla information som kan
anvindas till geologisk modellering av fyndigheten avseende
halter och fyndighetens utbredning. Se dven kirnborrning.

Drift i liten skala i syfte att erhalla pélitliga resultat av den
valda processlosningen och for att verifiera geologiska data
som indikation for framtida reguljir drift.

Se Kvalificerad Person.

Reverse Circulation. En borrteknik dir man far ett kros-
sat prov fran jord eller berg spolad upp genom ett inre rér i
borrstriangen, vilket ger ett okontaminerat prov.

Resultat efter skatt i fdrhallande till vigt genomsnittlige
antal aktier.

Radio-frequency identification (RFID) ir en teknik for att
lasa information pé avstind frin transpondrar och minnen
som kallas for taggar.

Resultat efter finansiella poster och finansiella kostnader i
procent av genomsnittligt eget kapital.

Resultat efter finansiella poster och finansiella kostnader i
procent av genomsnittligt totalt kapital.

Resultat efter finansiella poster plus rintekostnader dividerat
med rintekostnader.

Den ckonomisk brytvirda delen av indikerad mineraltill-
gang. De ckonomiska forhillandena ir dven hir faststillda/
visade i en fullstindig lonsamhetsstudie. Mineralreservens
(malmens) kvantitet dr beriknad pa samma sitt som for
bevisad mineralreserv, men avstindet mellan observations-
punkterna tillats vara stdrre. Graden av mineralreservkin-
nedom, trots att den ir ligre dn f6r kind mineralresery, ir
anda tillrackligt hog for att bekrifta I6nsamhet. Se dven
Terminologi avseende mineraltillgingar och mineralreserver
sist i detta avsnitt.

Sveriges Geologiska Undersdkningar.

Tunnel i spiralform som féljer malmen och som huvudsakli-
gen anvinds for transporter.

Eget kapital i procent av balansomslutning.

Féreningen for gruvor, mineral- och metallproducenter i
Sverige. Se www.miningse.

Ort i Sotkamo kommun dir Bolagets huvudsakliga tillging
ar beldgen.

Finsk statlig myndighet. Innovationsfinansieringsverket Te-
kes finansierar och aktiverar foretags, hdgskolors och forsk-
ningsinstituts ambitiosa forsknings- och utvecklingsprojekt.

Viktenhet. I Sotkamo Silvers engelsksprakiga rapporter
anges ton i den metriska enheten dven om orden Tons alter-
native Tonnes anvinds.



Gruva dir brytning av malm sker fran tunnlar under jord, till

skillnad fran dagbrott.

En tidsbunden ensamritt att undersoka ett utvalt mark-
omrade som innehaller metallférekomster. Ger méjlighet
att skydda de investeringar som gors. Atagandet omfattar
dterstillande av marken samt betalning till markigaren.

Den andel av en metall som kan utvinnas i anrikningsproces-
sen.

Kemisk beteckning for zink.

Guld, silver, platina och palladium.



Sotkamo Silver tillimpar SveMin:s och FinMin:s regler for rapportering for publika gruv-

och prospekteringsbolag. Anvindningen av terminologin for kategorisering av mineral-

tillgingar och mineralreserver ska enligt dessa regler redovisas med uppdelning i antagen,

indikerad och kind avseende mineraltillgingar samt sannolik och bevisad avseende mineral-

reserver (malmreserver). Denna terminologi giller for CIM (Kanada), JORC (Australien),
IMMM (Storbritannien), SEC Industry Guide 7 (USA) och SAMREC (Sydafrika).

Okande
geologisk
kunskap
och
sdkerhet

l

Prospekteringsresultat

Mineraltillgang Mineralreserv
Antagen

Indikerad — Sannolik i
-~y |
- i
- i
Kand il Bevisad :
— |

Modifiering med hdnsyn till brytnings-, metallurgiska,
ekonomiska, sociala och politiska faktorer.
”Modifierande faktorer”

Figur dver Terminologi avseende mineraltillgédngar och mineralreserver.




ARSSTAMMA OCH KALENDARIUM

o L1
Arsstamma
Arsstimma halls den 17 mars 2016 klockan 10,00 pa Blasicholmen Restaurang &
Konferens, Blasicholmsgatan 4C, 111 48 Stockholm.

Kalendarium

Sotkamo kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillfillen:

o Delarsrapport for perioden januari - mars publiceras den 25 maj 2016.
Halvérsrapport for januari — juni 2016 presenteras den 24 augusti 2016.
Delarsrapport f6r perioden januari - september publiceras den 16 november 2016.
Bokslutskommuniké f6r 2016 publiceras 15 februari 2017.

Arsstimma halls den 23 mars 2017.

Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns tillgingliga pA www.silver.fi.



SOTKAMO
SILVER

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

Las mer om Sotkamo Silver pa www.silver.fi

Sotkamo Silvers tickerkod &r SOSI p& NGM Equity bors
respektive SOSI1 pa Nasdag OMX Helsinki.
ISIN-nummer for aktier ar SE0001057910.
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