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Arsstamma

Arsstamma i Kopylovskoye AB (publ) halls torsdagen
den 12 maj, 2011 kl. 15.00 pa SUMMIT, Grev
Turegatan 30, Stockholm, Sverige.

REGISTRERING

Separat kallelse publicerades den 13 april 2011 i
Svenska Dagbladet samt Post- och Inrikestidningar,
och kan laddas ned pa www.kopylovskoye.com.

For att fa ratt att delta vid Arsstimman maste
aktiedgare registrera sig senast 6 maj 2011 kl 16.00
pa agm@kopylovskoye.com.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrera-
de genom bank eller annan forvaltare maste, for att
fa delta i arsstamman, begara att tillfélligt inregist-
rera sina aktier i eget namn i aktieboken hos Euro-
clear Sweden AB. Aktiedgare som onskar sadan
inregistrering maste underrétta forvaltaren harom i
sadan tid fore den 6 maj 2011 att inregistreringen
da &r verkstalld.

KOMMANDE RAPPORTDATUM

B Kvartal ett 12 maj, 2011

B Kvartal tva 31 augusti, 2011

B Kvartal tre 17 november, 2011
B Kvartal fyra 28 mars, 2012

VISION

Kopylovskoyes vision ar att skapa
ett prospekterings- och gruvbolag i
varldsklass.

LANGSIKTIGA MAL

Att kontrollera mineraltillgangar om
5 miljoner oz guld och forbereda for
produktionskapacitet pa 200 000 oz
guld per ar.

*I_’i'ospekter‘z:ngsa.i-‘b}ilKﬂvktzz-ﬁ/ndig/}eten. <
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Kopylovskoye i korthet

7 17 192 273 2013 4700

PROSPEKTE- PROJEKT | MILJONER SEK KOZ RUSSIAN PLANERAD AKTIEAGARE PA
RINGS- OCH OLIKA INVESTERAT GKZ C1+C2 PRODUKTIONS- NASDAQ OMX
PRODUK- STADIER | LICENSER OCH MINERALTILL- START FIRST NORTH |
TIONS- PROSPEKTERING ~ GANGAR STOCKHOLM
LICENSER

KOPYLOVSKOYE AB VERKAR | ETT HISTORISKT GULDRIKT OMRADE UTANFOR STADEN BODAIBO

O
Bodaibo

IRKUTSK
REGIONEN
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KOPYLOVSKOYES VARDEDRIVARE

Forvirvar och utvecklar guldfyndigheter i berggrun-
den i det historiskt guldrika Lena Goldfields i regio-
nen Irkutsk i Ryssland

Fokuserar pa ett guldrikt omréide och far synergi-
effekter genom nirheten mellan fyndigheterna och
befintlig infrastruktur, inklusive vigar, vatten och el

Sprider risken genom att prospektera 17 olika projekt
i olika faser

Vilutrustat med prospekteringsteknologi och en stark
organisation med 47 hogutbildade heltidsanstillda i
Bodaibo, Tomsk, Moskva och Stockholm

Skapar aktiedgarvirde genom artt foridla tillgingar
och flytta projeke till nista utvecklingsfas

KOPYLOVSKOYE | KORTHET

Oppna for att bjuda in partners for produktion och att
anvinda M & A aktiviteter for att expandera licens-
omradet eller att avyttra tillgingar som har foridlats
till feasibility-stadiet eller till en ny prospekteringsniva

Samarbetar med SRK Consulting, ett ledande inter-
nationellt konsultbolag inom gruv- och prospekte-
ringsindustrin, vilka tillhandahaller oberoende analy-
ser och konsultation inom prospektering och
kommer att utfirda JORC-rapporterna

Finansierat via det svenska moderbolaget Kopylov-
skoye AB som dger dotterbolag och licenser till 100%
med rittigheter att bide prospekeera och producera i
25 dr

Listat pA NASDAQ OMX First North i Stockholm
med cirka 4 700 aktieigare

17 PROSPEKTERINGSPROJEKT PA 255 KVADRATKILOMETER

Kopylovskoyes 17 projekr

KONSULTER KOPYLOVSKOYE

SAMARBETAR MED

B SRK Consulting,
Reno-kontoret i USA

B Stewart Group Lab, Moskva,
Ryssland

UTRUSTNING
KOPYLOVSKOYE ANVANDER
B RC-borr frin Schramm Inc

B Kompressor fran Atlas Copco
B Grivmaskin frin Komatsu
|

Schakemaskin fran Caterpiller
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Visentliga hindelser under aret

PROSPEKTERA OCH FORADLA

MINERALTILLGANGAR

B Pi Kopylovskoye-licensen genomférdes 450 meter
dikning, 950 meter kirnborrning och 1 774 meter
RC-borrning som direfter analyserades. Analyserna
bekriftade guldmineraliseringen och prospekterings-

modellen, vilken har utvecklats tillsammans med
SRK Consulting,.

B i Kavkaz-licensen har 940 meter dikning och 763
meter kirnborrning genomférts med mélet att
undersoka guldmineraliseringen lings Milliony-
strukturen och den centrala antiklina zonen. Guld-
mineraliseringen bekriftades inom bida omridena.
Vid den centrala antiklina zonen uppticktes en helt
ny guldmineralisering.

B i Uspensky-fyndigheten inom Prodolnyy-licensen
bekriftades en ny guldmineraliseringszon genom
resultat frdn dikningar lings Milliony-strukeuren.

B RC-borrprogrammet forsenades yteerligare pa grund
av logistiska och tekniska problem. Bolaget intensi-
fierade arbetet under december manad och under
inledningen av 2011 fr att 16sa problemen och
fardigstilla borrprogrammet. Frin och med mars
2011 har bolaget tva borrleverantérer som borrar
parallellt med RC-borrning pa Kopylovskoye-

licensen.

KAPITALINTENSIV UTVECKLINGSFAS

B Framgangsrik listning pA NASDAQ OMX First
North den 27 augusti 2010 som 6kade aktiedgar-
basen och synligheten f6r bolaget. Bolaget tog fram-
gangsrikt in sammanlagt 112 MSEK i nytt kapital.

B En nyemission av 84,4 miljoner aktier i april inbring-
ade 24,4 MSEK f6re emissionskostnader i kombina-
tion med utfirdande av 84, 4 miljoner tecknings-
optioner. I juni utnyttjades 73,2 miljoner av
optionerna som i juli tillférde bolaget 23,4 MSEK
fore emissionskostnader. Netto efter avdrag f6r kost-
nader tillférdes 44,6 MSEK i likviditet.
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I december genomférdes en kapitalanskaffning om
64,7 MSEK f6re emissionskostnader med totalt

3,6 miljoner emitterade aktier. Emissionen kombine-
rades med 1,5 miljoner teckningsoptioner till ect
totalt virde av 35 MSEK. Teckningskursen ir pa

25 kronor och giller mellan 16 maj och 16 juni
2011. Nyemissionen registrerades och betalades i
januari 2011. 800 nya aktiedgare tecknade sig for
aktier i emissionen.

INVESTERINGAR OCH RESULTAT

Prospekeeringsportfoljen utdkades fran tre till sex
licenser under 4ret, samt en sjunde som forvirvades i
januari 2011. Koncernen forvirvade licenserna
Krasnyy och Pravovesenniy i mars och Vostochnaya-
licensen i augusti. Forvirvskostnader for alla tre
licenserna uppgick till 8,5 (0) MSEK. Alla licenser
giller i 25 ar och ger ritt till prospektering och pro-
duktion i berggrunden.

Under aret investerades 43 (19) MSEK i prospek-
terings- och utvirderingsarbete, inklusive licenser.

Arets resultat var =9 (-9) MSEK.
Resultat per aktie blev —2,85 (-16,24) SEK.

BYGGA TEAMET OCH VARA
KOSTNADSEFFEKTIVA

Tva nya styrelseledaméter valdes vid en extra bolags-
stimma i mars 2010: Bjorn Fernstrom, tidigare part-
ner pa Ernst & Young och Kjell Carlsson, fére detta
direktor pa Sandvik, ABB och Atlas Copco. Markku
Mikeld, prof. geologi med 6ver 30 ars erfarenhet av
prospekterings- och gruvindustrin valdes till ny sty-
relseledamot vid drsstimman. Kjell Carlsson valdes
till ny ordférande. I september 2010 anstilldes Alex
Vamboldt som CEO {6r Kopylovskiy OOO i Bodai-
bo. Han ir geolog och gruvingenjor med erfarenheter
frin act driva guldgruvor i Ryssland och Afrika.

Bolaget ser kontinuerligt 6ver kostnaderna och har
pabérjat ett kostnadsbesparingsprogram inom admi-
nistration bade i Sverige och i Ryssland.



Yuri Sinukov, geolog pd Kavkaz-projektet, analyserar prover och beslutar
tillsammans med SRK Consulting var borrning ska genomforas




Kopylovskoye finansiella nyckeltal
i sammandrag 2010

Rorelseresultat, KSEK -10998 -5232 -13 820
Resultat per aktie, kr -2,85 -16,24 -216,83
Soliditet, % 88,8 84,5 83,8
Investeringar i prospekterings- och utvarderingsarbeten, KSEK 34 547 18 752 18 819
Investeringar i licenser, KSEK 8463 - 14156
Genomsnittligt antal anstallda 79 45 79

Viadimir Pauchev, Bjorn Fernstrom, Yuri Sinukov samt Kjell Carlsson diskuterar geologi pi Kavkaz-projektet.

6 KOPYLOVSKOYE 2010



e — e







Att bygga ett prospekteringsbolag

i varldsklass

Biste aktiedgare,

Under 2010 pabérjade vi utvecklingen av bolaget for att na den langsiktiga
strategin och de mél vi satte upp i borjan av aret. Framforallt var vi framgings-
rika med forvirv av nya licenser och prospekteringsarbetet som bekriftade flera
guldmineraliseringar, vilket numera har gett oss 17 projekt i olika stadier i var
portfolj. Det ar forra drets arbete som har lagt grunden for den stora potential
som vi nu har i bolaget. Jag vill tacka vara aktiedgare som stottade oss trots for-
seningar i borrprogrammet pa Kopylovskoye-fyndigheten vilket i sin tur har
forsenat den forsta JORC-rapporten. Efter 20 &r i branschen vet jag att pro-
spekeering tar tid och ir delvis oforutsigbar. Vir organisation anstringer sig nu
maximalt for att 6ka hastigheten pa borrningen och leverera resultat.

Vi diversifierar riskerna genom att prospektera pé flera projeke i olika sta-
dier samtidigt. Fordelarna med denna strategi har bekriftats. Vi fick bra pro-
spekteringsresultat fran sex avancerade och tidiga projeke i slutet av 2010 och
bérjan av 2011. Resultaten ligger till grund for drets borrplan med fokus pa
Kopylovskoye-fyndigheten. Styrelsen har varit sirskilt involverade i att stodja
vir VD Mikhail Damrin i kritiska aktiviteter sdsom finansiering och borr-
ning, eftersom det ir avgérande for bolagets framging.

Under 2010 besokte de nya styrelseledaméterna Bodaibo, triffade geolog-
teamet och undersdkte projekeen. Styrelsen triffade ocksé vice guvernéren i
Itkutsk-regionen och borgmistaren i Bodaibo, vilket vi avser gora varje gang
vi besoker véra projekt. Vi har goda relationer med de lokala myndigheterna.
De uppskattar vért arbete och stédjer vir vision och vi tror att ett gemensamt fortroende dr mycket

viktigt for att etablera Kopylovskoye som ett prospekteringsbolag i virldsklass internationellt.

Under 2010 anskaffade Kopylovskoye 112 MSEK i nytt kapital, listades pA NASDAQ OMX
First North och mer 4n 800 nya aktiedgare tecknade sig i emissionerna. Vi uppskattar att intresset
har 6kat f6r bolaget och vi ser att medverkan pa kapitaldagar, bade i Sverige och internationellt,
har gett resultat. Prospekteringsbolag behover dgare med en langsikeig investeringshorisont.
Anskafta kapital, avyttring av projekt eller joint ventures ir de enda sitten att finansiera ett pro-
spekteringsbolag. Nir vi ndrmar oss feasibility-studien har styrelsen som mal att bjuda in en part-
ner med erfarenhet frin produktion.

Styrelse, ledning och vara medarbetare dr mycket engagerade f6r ate vertriffa férvintningarna
och skapa ett prospekeeringsbolag i virldsklass. Med detta vill jag tacka aktiedgare, medarbetare,
VD, ledning och styrelsen {6r stod under 2010. Jag ser fram emot ert fortroende och engagemang
dven under 2011.

Kjell Carlsson
Styrelseordforande, april 2011
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Ett ar av snabb utveckling

Biste aktiedgare,

2010 var ett ar av snabb tillvixt och utveckling for
Kopylovskoye AB. For det forsta 6kade vi var prospekte-
ringsportfolj fran tre licenser under 2009 dll sju i januari
2011 genom att vinna auktionerna for Krasniy, Pravove-
senniy, Vostochnaya och Takhtykan-licenserna. Alla
dessa licenser dr belidgna inom Lena Goldfields, i nir-
heten av vara befintliga licenser. For det andra listade vi
bolaget pA NASDAQ OMX First North i Stockholm
och byggde upp féretagets varumirke och kinnedom pa
marknaden. For det tredje har vi stirke styrelsen och led-
ningsgruppen. Slutligen genomférde vi tre framgingsrika
kapitalanskaffningar under éret och inledde ett intensivt
prospekteringsprogram.

Under 2010 inledde vi en mingd akdiviteter. Vi dr nu
fokuserade pa att leverera resultat. Inom de nirmaste
ménaderna har vi malet att uppskatta mineraltillgingar
enligt JORC-standarden f6r Kopylovskoye, Kavkaz och
potentiellt Krasniy. Detta kommer ligga grunden f6r
framtida tillvixe i Kopylovskoye AB.

Vart prospekteringsprogram for 2011 har tre mal:

Mal 1: Uppskatta mineraltillgéngar i enlighet med

JORC-standarden

1. Borra Kopylovskoye-fyndigheten till mineraltillgings-
stadiet f6ljc av JORC rapport

2. Borra Kavkaz-fyndigheten (Milliony strukturen) till
mineraltillgdngsstadiet foljt av JORC rapport

3. Borra och verifiera ryska historiska mineraltillgingar
pa Krasniy-fyndigheten (Krasniy strukturen) med
milet att omvandla mineraltillgingarna i en JORC-
rapport

Mal 2: Férbereda Kopylovskoye-fyndigheten for pro-

duktionsstart

4. Genomféra pre-feasibility-studier samt bérja planera
for produktion

Mal 3: Vidareutveckla prospekteringspotentialen

5. Borra Uspenskoye-fyndigheten till mineraltillgings-
stadiet f6ljc av JORC rapport

6. Prospektera pa Krasniy Norra

10 KOPYLOVSKOYE 2010

7. Borra Bannoye mineraliseringen inom Vostochnaya-
fyndigheten foljt av estimering av mineraltillgings-
potential

8. Prospektera pa Zolotoy, Obrucheva och Gromov-
skoye-mineraliseringarna inom Prodolnyy-fyndigheten

9. Ytterligare foridla Kavkaz och Uspenskoye-fyndig-
heterna till malmreservstadiet

Huvuddelen av prospekteringsinvesteringarna kommer att
ga till Kopylovskoye-fyndigheten. For att sikerstilla mine-
raldillgdngar har vi som mal att genomfora 18 000 meter
RC-borrning, genom ett bade bredare och djupare borr-
program. Direfter siktar vi pa att uppgradera mineraltill-
gangarna till malmreserver och forbereda f6r gruvdrift.

For act uppfylla mal 2 och 3 krivs yteerligare
finansiering.

P4 bolagssidan ska vi fortsitta att fokusera pé dgar-
och investerarrelationer och bygga Kopylovskoyes varu-
mirke. Vi tror att Lena Goldfields ger unika mojligheter
inom guldprospektering. Lena Goldfields har en lang
historia av alluvial produktion och var ett av virldens
storsta guldproducerande omraden runt borjan av
1900-talet. Baserat pé berggrundsfyndigheter i stillet for
alluvial produktionen har Lena Goldfields potential att
dterta sin stillning som en betydande guldproducerande
region i virlden.

Som VD och ansvarig f6r bolaget och med st6d av
min ledningsgrupp forsikrar jag er atc vi ldgger all kraft
for att snabbt och kostnadseffektivt bevisa mineraltill-
gangar och forflytta bolaget mot produktionsfasen for att
skapa okat aktiedgarvirde.

Med vinlig hilsning,

Mikhail Damrin
VD Kopylovskoye AB, april 2011
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Ett prospekteringsbolag med

tydliga mal

VERKSAM | ETT AV VARLDENS

FRAMSTA GULDOMRADEN

Kopylovskoye utvecklar f6r ndrvarande 17 berggrunds-
projekt inom sju licensomraden, alla dill fullo kontrolle-
rade av bolaget. Dirtill har bolaget en licens som avser
prospektering och produktion i en flodbiddd. Samtliga
projeke ligger i omradet Lena Goldfields i Irkutsk-
regionen i Ryssland. Projekten befinner sig i olika
utvecklingsfaser, med Kopylovskoye-licensen som den
mest utvecklade:

B Kopylovskoye paborjar pre-feasibility-studie.

B Kavkaz ir i avancerad prospekeeringsfas.

B Krasnyy-mineraliseringen pd Krasnyy-licensen,
Uspenskiy-mineraliseringen pd Prodolnyy-licensen
och Bannoye-mineraliseringen pa Vostochnaya-
licensen ir alla redo for mineraltillgingsborrning.

B Takhtykan-licensen, Bannoye East-fyndigheterna pa
Vostochnaya- licensen; Gromovsky-, Gromovsky-
East-, Gromovsky North-, Obrucheva-, Vladimirov-
skiy- och Zolotoy-fyndigheterna pa Prodolnyy-licen-
sen; Krasnyy East- och Krasnyy North- fyndigheten
pa Krasnyy-licensen samt Kapustinskiyfyndigheten
pa Pravovesenniy-licensen befinner sig i tidig pro-
spekeeringsfas.

Licenserna ir geografiske koncentrerade till ett 15 x 20
km stort omrade pa 40 dll 75 km avstdnd frin omradets
huvudort Bodaibo. Avstandet fran fyndigheterna till
huvudvigen dr mellan 1 och 10 km. Frin Kavkaz i vister
till Takhtykan i 6ster dr avstindet endast 25 km, vilket
skapar goda méjligheter f6r att skapa avsittning fran
flera fyndigheter till ett centralt anrikningsverk.

VISION
Kopylovskoyes vision ir att skapa ett prospekterings- och
gruvbolag i virldsklass.
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AFFARSIDE

Kopylovskoyes affirsidé 4r att prospektera guldfyndig-
heter i berggrunden i Lena Goldfields i Ryssland, och
utveckla dessa till produktion.

LANGSIKTIGA MAL

Att kontrollera mineraltillgingar om 5 miljoner oz guld
och forbereda f6r produktionskapacitet pa 200 000 oz
guld per ar.

STRATEGI

B Forvirva och foridla historiskt prospekterade omri-
den med god infrastruktur i Lena Goldfields i Irkutsk
regionen i Ryssland

B Utveckla fyndigheter till produktionsstadiet

B Foridla flera berggrundsfyndigheter i olika stadier
parallellt

B Kombinera nordisk, rysk och internationell ledning
for att uppna operationell framging

B Actrahera och behalla god internationell och rysk
geologisk expertis

KORTSIKTIGA MAL

B Uppskatta mineraltillgingar enligt JORC-standarden
>1 Moz

B Firdigstilla en feasibility-studie

B Sikerstilla kapital:
— Genomfora foretridesemissioner och/eller riktade

emissioner

— Bjuda in langsiktiga industriella partners
— Bjuda in langsiktiga finansiella partners

B Oka effekriviteten (6ka mineraltillgingarna pa kor-
tare tid med mindre kapital investerat)

B Bygga varumirket Kopylovskoye och fokusera pa

aktiedgar- och investerarrelationer

B Forvirva nya guldprojekt i omradet



Skapa virde och sprida risken

Kopylovskoye AB har 17 projekt inom sju licenser i olika prospekteringsstadier. Varje stadie har tydliga milstolpar och
mél. Alla projekt har tydliga prospekteringsmal och beslutspunkter, en ansvarig geolog, en begrinsad budget och en

tidslinje for att leverera resultat.

Forvarv av Avancerad Gruv- ochprocess-
fyndigheter Prospektering prospektering Feasibility studier design, anlaggning Gruvdrift

Fokus pa forvérv av
licenser inom Lena
Goldfields

Identifiera fyndigheter
och projekt med hég
potential

Forvérva licenser for
dessa pa gynnsamma
villkor pa offentliga
auktioner

Vladimirsk, Gromovskiy
Central, N, E Bannoye
Central, N, E
Krapustinskiy,
Takhtykan

Analysera historisk data
med hjélp av modern
teknik

Faststélla prospek-
teringsprogram

Genomfora geo-
kemiska och geofysiska
undersokningar

Dikning och borrning

Kavkaz, Uspensky,
Obrucheva, Zolotoy
and Krasnyy Central,
N, E

Modellering
Dikning
Borrning
Mineraltillgangs-
bedémningar

Pre-feasibilitystudie
(ekonomisk
utvérdering)

Kopylovskoye

Kompletterings-
borrning

Omvandla mineral-
tillgangar till
malmreserver
Detaljerade studier
avseende teknik och
metallurgi

Framtagande av en

Faststalla de tekniska,
metallurgiska och
ekonomiska
forutsattningar for att
utforma en effektiv och
I6nsam process

Anléggning av gruva,
anrikningsverk och
relaterad infrastruktur

Lénsam gruvdrift

Fortsatt prospektering
for att forlanga
gruvdriftstiden
Atervinning och
stangning

fére beslut om att ga feasibilitystudie

vidare med avancerad
prospektering

Finansiering via eget
kapital

Finansiering via eget
kapital

Finansiering via eget
kapital

Finansiering via eget
kapital

Eget kapital- och
lanefinansiering

Finansiering fran
produktion av guld

Aktiv portféljforvaltning — I6pande utvérdering av forsaljnings- och férvarvsmaojligheter

DELRESULTAT FOR ATT NA DE LANGSIKTIGA MALEN

Baserat pa prospekteringsdata fran 2010/2011, ir Kopylovskoyes mal att inleda en feasibility-studie for Kopylovskoye-
fyndigheten under 2011 och pébérja produktionsplanering och gruvkonstruktion med malet att producera det forsta
guldet pd Kopylovskoye-fyndigheten under 2013.

Langsiktiga mal Hur bolaget ska uppna malen Fokus under 2011

> Forbereda for att kunna producera 0,2 Moz > Forbereda och genomféra feasibility-studier -> Bevisa Kopylovskoye-fyndigheten och utveckla
av guld per ar och pabdrja produktion 2013 for befintliga prospekteringsfyndigheter fore fyndigheten till ett dagbrott — fardigstalla
produktionsstart. JORC mineraltillgangsrapport och rapportera
reservrapport till ryska staten. Paborja
feasibility-studier under 2011 och invitera en
partner for att paborja utvecklingen av
dagbrottet under 2012

- Inneha 5 Moz av mineraltillgangar for att
stodja guldproduktion

-> Identifiera och utveckla historiskt prospek- -> Borra pa Kavkaz, Krasnyy och Prodolnyy
terade fyndigheter fran befintlig portfolj — genomfora djupanalyser och sakerstalla
mineraltillgangar. Paborja pre-feasibility studier
och djupanalyser under 2011/2012

= Inneha 5 Moz av mineraltillgangar for att
stodja guldproduktion

-> Forvarva nya licenser inom omradet med -> Forvarva licenser i nérheten av befintliga
bolagets lokala geologiska teams kunskap om fyndigheter. Takhtykan-licensen férvéarvades
omradet och med stod av SRK Consulting under Q1 2011 i linje med strategin.

KOPYLOVSKOYE 2010 13



Fokus pa en guldrik region

Samtliga fyndigheter ligger i Lena Goldfields utanfor sta-
den Bodaibo, i regionen Irkutsk i Ryssland. Alla projekt
dr nira staden Artemovskij, ca 40 km nordost om staden
Bodaibo och ca 880 km nordost om Irkutsk. I Bodaibo-
omréidet har det funnits guldproduktion i mer dn 150 ar.
P4 1840-talet producerades guld fran flodbiadden. Sedan
dess har regionen kontinuerligt producerat runt 0,25
Moz alluvialt guld per ar. Ackumulerad guldproduktion

overstiger 43 Moz, vilket 6ver 98 % kommer fran allu-
vial guldproduktion. Under 2010 brots 0,48 Moz guld
varav 0,38 Moz guld kom frin alluvial produktion.

Bodaibo-omradet innehar flertalet berggrundsfyndig-
heter i virldsklass — Vysochaishiy, Verny, Chertovo Kory-
to och Sukhoy Log med 6ver 60 Moz av guldtillgingar.
Bodaibo blev den samlade huvudorten fér alluvial pro-
duktion.

Kopylovskoye-projekten iir bland de mest intressanta projekten i viirlden. (Killa: SRK Consulting 2009)

Typ av fyndighet Oz guld producerat + mineraltillgangar | Individuell storlek pa fyndigheterna

Witwatersrand, Sydafrika
Lena Goldfields/Bodaibo

Rev (sldta vener)

Varldens stérsta omrade + 300M oz

Alluvialt, vener, impregnationsmalm ~ 100 M oz

1-20 M oz
100 k to 30 M oz

Carlin, Nevada Carlin-typ impregnationsmalm +100 M oz 100 k to ~20 M oz
Timmins, Kanada Sadelrevsvener ~100 M oz 100 k to ~20 M oz
Kalgoorlie, Australien Sadelrevsvener + 100 M oz 100 k to 50 M oz
California — Mother Lode Alluvialt och vener + 100 M oz Oregelbundet

14 KOPYLOVSKOYE 2010



INFRASTRUKTUR OCH GODA

LOKALA RELATIONER

Bodaibo har 16 000 invanare och merparten verkar i
eller har anknytning till guldindustrin. Bodaibo ir ett
fungerande samhille med skolor, sjukhus och butiker.
Omrédet har god infrastruktur med flygplats och statliga
vigar som underhélls aret runt till de viktigaste platserna
for guldproduktion. Vattenkraft kommer frin Mamakan-
floden. Kopylovskoye-fyndigheten har redan firdiginstal-
lerat elnic fran regionala elleverantdren VitimEnergo
som i sin tur ir direktanslutet till det ryska nationella
elnitet. Krasnyy och Prodolnyy har ocksa redan befint-
liga elndt med starkstrom. Alla Kopylovskoyes projekt

FOKUS PA EN GULDRIK REGION

ligger ndra varandra. Avstandet till den statliga huvudvi-
gen dr mellan 1-6 km. Vigen gar frin Bodaibo till sta-
den Kropotkinsky. Avstand mellan Kavkaz och Takhty-
kan 4r bara 25 km, vilket skapar méjligheter att bygga en
enda processanliggning for flera av fyndigheterna.
Bolaget har under aret arbetat upp goda relationer med
lokala myndigheter genom att fullflja licensitaganden,
miljokrav och sikerhetsregler for prospekteringsbolag
inom prospekteringsbranschen. Vid flertalet tillféllen har
ledningen och styrelsen triffat vice guvernoren i Irkutsk
samt borgmistaren i Bodaibo for att diskutera bolagets
vision och mél. Irkutsk-regionen vilkomnar internatio-
nella investerare och stddjer bolagets lingsiktiga mal.

KOPYLOVSKOYE 2010 15



Effektiv och transparent

bolagsstruktur

STRUKTUR

KOPYLOVSKOYE AB (PUBL)

I

100% )

000 KAVKAZ GOLD

KAVKAZ-LICENSEN

000 KRASNYY

90%

000 PRODOLNYY

90%

00O RESOURS

90%

100%

000 KOPYLOVSKOYE MANAGEMENT &

100%
—=

100%
—=

100%
—=

100%

100%

100%
—=

—0

L 100%

000 KOPYLOVSKIY

KOPYLOVSKOYE-LICENSEN
(BERGGRUND)

KOPYLOVSKOYE-LICENSEN
(FLODBADD)

PRODOLNYY-LICENSEN

KRASNYY-LICENSEN

PRAVOVESENNIY-LICENSEN

VOSTOCHNAYA-LICENSEN

HANDELSERIK HISTORIA

April 2008: Forvarv av
Prodolnyy-licensen.

December 2008: Kopylovskoye
blir ett fristaende bolag nar
bolagets aktier delas ut till aktie-
agarna i Central Asia Gold.

o o o

April 2007: Kopylovskoye AB forvarvar
0OO0OO Kopylovskiy och en privat grupp
investerar 70 MSEK i utbyte mot en
agarandel for att finansiera prospektering.

16 KOPYLOVSKOYE 2010
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November 2008: Forvarv av
Kavkaz-licensen.

Borjan av 2009: SRK Consulting (”SRK) anlitas
for att utvardera bolagets projekt och ge rad
om ytterligare prospektering.




EFFEKTIV OCH TRANSPARENT BOLAGSSTRUKTUR

September 2009: 20 MSEK April 2010: 24 MSEK anskaffas Augusti 2010: Forvarv av
anskaffas genom en nyemission for genom en nyemission for att Vostochnaya-licensen. Januari 2011:
att finansiera verksamhet, fortsatt finansiera verksamheten, arets Bolaget listas pa NASDAQ Forvarv av
prospektering och forvarv av borrprogram for Kopylovskoye- OMX First North, Stock- Takhtykan-
licenser. fyndigheten och forvarv av licenser. holm. licensen.
@ .I—.—.I—. .|—.
Mars 2010: Forvarv av Juli 2010: 23 MSEK December 2010: 65 MSEK
Krasnyy och Pravovesenniy- anskaffas genom anskaffas genom en nyemis-
licenserna. utnyttjande av sion for att finansiera fortsatt
teckningsoptioner. borrning och pre-feasibility-
studier pa Kopylovskoye-
fyndigheten.

KOPYLOVSKOYE 2010 17



Bred porttolj av projekt

i olika stadier

Kopylovskoye utvecklar for nirvarande 17 berggrundsprojekt inom sju licensomriden. Dirtill har bolaget en licens
som avser prospektering och produktion i en flodbidd. Samtliga projeke dr beligna i omradet Lena Goldfields nira
staden Bodaibo i Irkutsk-regionen i Ryssland. Licenserna och dess villkor redovisas nedan:

Mineraltillgangar Prospekterings- Agarandel Storlek pa
Licens Forvarvad | (GKZ) oz fokus Galler till: Kopylovskoye AB licensomrade

Kopylovskoye 2007 C1:7 428 Berggrund 2020 100 % 1,5 km?
C2: 232154
P1: 333 441
Kopylovskoye 2007 Flodbadd 2011 100 %
Kavkaz 2008 C2: 33 344 Berggrund 2015 100 % 3,4 km?
Krasnyy 2010 P1: 610932 Berggrund 2035 100 % 31 km?
Prodolnyy 2010 P2: 578 778 Berggrund 2033 100 % 141 km?
Pravovesenniy 2010 Berggrund 2030 100 % 35 km?
Vostochnaya 2010 P1: 150 000 Berggrund 2035 100 % 13 km?
Takhtykan Q12011 Berggrund 2035 100 % 31 km?
Projekten befinner sig i olika utvecklingsfaser, med fyndigheter planeras brytas som dagbrott, med mojlig
Kopylovskoye-licensen som den mest utvecklade fyndig- framtida fortsittning i djupet som underjordsbrytning
heten. Det totala licensomradet dr 255 km? och alla om halter och malmmingder tillater. Anrikning planeras
licenser innehar ritten att prospektera och producera i ske i centralt placerade anrikningsverk som kan hantera
berggrunden. avsittningen frin flera fyndigheter. Den mest effektiva
processen kommer att utvecklas efter metallurgiska tes-
PRODUKTIONSMAL FOR 2013 ter. Slutprodukten forvintas vara dorérackor som kom-
Bolaget har som mél att pabérja guldproduktion vid mer levereras till oberoende smiltverk f6r produktion av
Kopylovskoye-fyndigheten ar 2013. Samtliga bolagets omsittningsbara guldtackor.

o = £ i

Dikningsarbete pa Prodolnyy-licensen:

18 KOPYLOVSKOYE 2010



UTVECKLINGSFAS FOR DE OLIKA PROJEKTEN
Prospektering ir kapitalkrivande och tidskrivande. Den
hogsta risken anses vara i borrningsstadiet eftersom det ar
mest kapitalintensivt och det dr borrningsresultaten som
senare visar om det ar lonsamt att 6verga till gruvdrift
eller ej. Bolagets mél ir att sprida risken genom att ha ett
fatal projekt i det mest avancerade stadiet, dels for att

BRED PORTFOLJ AV PROJEKT | OLIKA STADIER

kontrollera kostnaderna dels for att sprida risker samti-
digt som man skapar virde genom mineraltillgingsborr-
ning och fokuserar bolagets resurser pa de mest virde-
skapande aktiviteterna. Efter borrning sker 16nsamhets-
studier (pre-feasibility och feasibility-studierna) vilket tar
cirka 12 manader totalt.

Pre-feasibility

studier

(For-lonsam-
Djupborrning | hetsstudier)

Feasibility
studier
(Lonsamhets-
studier)

Mineral-

tillgangs-
borrning

Y
\J

Y
\J

Y

Y

Prospektering/
Nummer Forberedelser
Licens Projekt pa projekt | infor borrning | Provborrning
Kopylovskoye  Kopylovskoye 1
Kavkaz Kavkaz 2
Prodolnyy Uspensky 3 >
Prodolnyy Zoloty 4 e
Prodolnyy Vladimirovsky 5 —>
Prodolnyy Obrucheva 6 _—
Prodolnyy Gromovsky North 7 >
Prodolnyy Gromovsky East 8 >
Prodolnyy Gromovsky 9 —>
Vostochnaya Bannoye 10 =
Vostochanya Bannoye East 11 —>
Krasnyy Krasnyy North 12 >
Krasnyy Krasnyy East 13 —>
Krasnyy Krasnyy 14 >
Pravovesenniy  Kapustinskiy 15 —>
Takhtykan Takhtykan 16
Takhtykan Takhtykan Syd 17

—F— > 2010 ———>» Vardedrivare 2011

®NOU A WN

. Bannoye (tidig prospektering)

. Bannoye Ost (tidig prospektering)
. Krasnyy Norr (tidig prospektering)
. Krasnyy Ost (tidig prospektering)
. Krasnyy (prospektering)

. Kapustinskiy (tidig prospektering)
. Takhtykan

. Takhtykan Syd

Kopylovskoye (feasibility-studie-fas)
Kavkaz (avancerad prospektering)
Uspenskiy (prospektering)

Zolotoy (tidig prospektering)
Vladimirovsky (tidig prospektering)
Obrucheva (tidig prospektering)
Gromovsky N (tidig prospektering)
Gromovsky E (tidig prospektering)
Gromovsky (tidig prospektering)
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Foridla och utveckla projekten

KOPYLOVSKOYE-LICENSEN
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Prospekteringsmal 2010

Firdigstilla RC-borrning och analysera resultaten. Pa
grund av forsening med borrningen ir bolagets malsitt-
ning att rapportera den forsta JORC rapporten under

2011.

Prospekteringsaktiviteter 2010

B Fem diken med total lingd pd 450 meter analyserade

B Nio kirnborrningshal pd totalt 950 meter borrades
och analyserades

B 33 RC - borrhal med total lingd pa 1 774 meter och
djup 50 meter analyserade

Resultat fran prospekteringsaktiviteterna 2010

B Resultaten frin dikningarna bekriftade guldminerali-
sering pa ytan i enlighet med SRK Consultings pro-
spekteringsmodell i 3D. Resultaten fran RC-borr-
ningen bekriftade 3D modellen pa djupet, med de
hittills mest positiva resultaten fran borrhdl 911 pé
djup 24 meter med en guldhalt pa 2,66 g/t lings
12 meter samt borrhal 912 pa djup 15 meter med
guldhalt 1,48 g/t lings 4,5 meter.

20 KOPYLOVSKOYE 2010

"KRASNYY

PRAVOVESENNIY

TAKHTYKAN

Kopylovskoye-licensen ligger 45 km nord-
ost om Bodaibo och licensomradet tacker
cirka 1,5 km2. Fyndigheten upptacktes
ursprungligen pa 1970-talet genom ett
regionalt geologiskt undersokningspro-
gram i statlig regi. Berggrundsmineralise-
ringen pa Kopylovskoye &r belagen intill
den alluviala fyndigheten inom samma
licens, dar guld producerades under
1990-talet. Den forsta prospekterings- och
produktionslicensen for berggrundsmine-
raliseringen pa Kopylovskoye beviljades i
april 1999. Mellan 2000 och 2005 bedrevs
intensivt prospekteringsarbete pa en min-
dre del av licensomradet, vilket resulterade
i en rysk mineraltillgangsrapport som tack-
te en liten del av mineraliseringen.

Prospekteringsmal for 2011
B Rapportera mineraltillgingar enligt JORC-standar-
den genom 4 200 meters RC-borrning

B Firdigstilla en pre-feasibility studie genom 10 000—
15 000 meter RC-borrning

B DPibérja feasibility- studie

Geologi

Guldmineraliseringen pa Kopylovskoye patriffas frimst i
forandrat kolhaltig skiffer ddr det finns en koppling till
sadelrev, kvartsddror och pyrit som har skapat klyvningar
och infistningar mellan tvd plan. Veckade sammansitt-
ningar i slumpmissiga ddringszoner ir de i sirklass vikti-
gaste och potentiellt mest ekonomiska sittningarna for

guldmineralisering pd Kopylovskoye.

INVESTERINGAR | PROSPEKTERING (MSEK)

Fsee 00 2000 | aueo | 200

Prospektering pa

Kopylovskoye-fyndigheten 13,6 18,5 5,4 14,3




FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN
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Borrplan pa Kopylovskoye-projektet for att fardigstalla 4 200 meters borrning. De gula omradena ar guldmineralise-
ringsomraden och projektet visas uppifran.

MINERALTILLGANGAR OCH MALMRESERVER ENLIGT RYSKA GKZ KLASSIFIKATIONER

Ryska klassifikationer Kopylovskoye Malm (kton) Guldhalt (g/ton) Cut-off (g/ton) Guld (kg) Guld (oz)
Cl1 80 231

2,9 1,0 7 428
Cc2 2231 3,5 1,0 7 220 232154
Total C1+C2 2311 3,2 1,0 7 451 239 582
P1 3308 3,1 n/a 10370 333 441
Total P1+P2 n/a 3,1 n/a 10370 333 441

RC-borrning i november 2010 pi Kopylovskoye-licensen
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FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN
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Prospekteringsmal 2010

Sammanstilla information for JORC-rapporten for
nordvistra delen (Milliony fault) vilken antas firdigstil-
las under 2011 samt estimera mineraltillgingspotential
for den centrala delen (Central anticline zone)

12 manaders prospekteringsaktiviteter 2010

B Prover frin sju diken pa totalt 1 030 meter
analyserade

B Fyra kirnborrningshal pé totalt 551 meter borrade

och analyserade

Resultat fran prospekteringsaktiviteterna 2010

B Pi malmzon 1 bekriftades en guldmineralisering
lings ett 300 meter ytligt omrdde med guldhalter pa
3,03 g/t 6ver 6 meter i kirnborrningshal 509 och till
ett djup av 250 meter. Det totala omradets lingd

"KRASNYY

PRAVOVESENNIY

Kavkaz-licensen ligger 35 km nordost om
Bodaibo och licensomradet tacker cirka
3,4 km?2. Fyndigheten upptacktes
ursprungligen pa 1940-talet och har pro-
spekterats av ett statligt prospekterings-
team fran Bodaibo sedan 1984, i tillagg till
viss annan prospektering som bedrivits av
de tidigare dgarna OOO Artelj Lena.

TAKHTYKAN

Prospekteringsmal for 2011
B Rapportera mineraltillgingar enligt JORC standar-
den genom 2000 meter RC-borrning

Geologi

Den frimsta guldmineraltillgingspotentialen ar koncen-

trerad till den centrala zonen, som bestdr av pyrit- kol-

karbonat glimmer-kvartsskiffer, och kontroller tre typis-

ka och tydligt synliga morfologiska guldmineraliseringar:

1) Ett tjockt ndtverk av tunna subparallella pyritkvarts
och pyrit-karbonat kvartsvener med innehéll av pyrit
upp till 30-60%, med guldhalt upp till 9,6 g/t.

2) Linsformade skidrningspunkeer av fina och smé kris-
tallpyriter upp till 15-20 % av bergvolym med
kvarts- och/eller karbonatmaterialet som innehéller
guldhalt pé upp till 2,3 g/t.

3) Zoner fyllda med kvartsgingar och vener som ticker
15% av bergets volym, dir kvartsgingarna okar till

inom Milliony Fault 6verstiger 1 200 meter. Minera-
liseringen inom omradet dr Sppen i 6st, vist och dven
vidare pd djupet.

B En ny guldmineralisering uppticktes vid den centrala
delen (Central anticline).

en tjocklek upp till 0,5-1,5 m med guldhalten upp
till 6,0 g/t.

22 KOPYLOVSKOYE 2010



FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN

Karta over hela Kavkaz licensen med réd hel- ji’ i i T

streckad linje som gransmarkering. Malmzon 1 och | ! : S . J(
2 ar de langsgaende streckningarna. P& Kavkaz | [T LT
licensen bekraftades under 2010 guldmineralisering i i | ‘E, .
langs Milliony fault zonen (malmzon 1) och langs ‘ rm :
Central Anticline zonen (malmzon 2). Bada zonerna g~ -+« .. */m .,;.' r: i | g
returnerade goda guldhalter. Guldmineraliseringen R R o s ! ot
som kontrolleras av Milliony fault (Ore zon 1) har e &

prospekterats langs 300 meter och till ett djup av

250 meter. - | ‘ | =

i T e

INVESTERINGAR | PROSPEKTERINGAR (MSEK)

st 007 | auun 2009 20

Prospektering pa Kavkaz 0 0,4 71 12,8

MINERALTILLGANGAR OCH MALMRESERVER ENLIGT RYSKA GKZ KLASSIFIKATIONER

Ryska klassifikationer Kavkaz Malm (kton) Guldhalt (g/ton) Cut-off (g/ton) Guld (kg) Guld (oz)
Cc2 9,4 1,0

110 1037 33 344
Total C1+C2 110 9,4 1,0 1037 33 344
P1 175 9,4 n/a 1645 52 894
Total P1+P2 n/a 9,4 n/a 1645 52 894

_ Elforsorining pa Kopylovskoye-licensen
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FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN

PRODOLNYY-LICENSEN

N

A
V<O>O

v

s

VOSTOCHNAYA i

PRODOLNYY :5

,

- . '

KAVKAZ: 10 R T

," KOPYLOVSKOYE
g =
of 4
2
Y
= i
>
:

® BODAIBO

Prospekteringsmal 2010

Analysera prover genom dikning och RC-borrning for
att sammanstilla JORC- rapport pa Uspenskoye-fyndig-
heten. Milet ir att offentliggora en rapport under 2011,
forseningen beror pé grund av drojsmél med RC-borr-
ning pé andra fyndigheter. Mélet 4r dven att borra pa
Zolotoy och Obrucheva.

Prospekteringsaktiviteter 2010

B DProver frin sex diken p& Uspenskoye-fyndigheten pé
totalt 1 340 meter analyserades. De forsta testresulta-
ten bekriftar guldmineralisering pa ytan.

B P4 Obrucheva analyserades prover fran tre diken pd
totalt 750 meter. Proverna undersokte de geologiska
strukturerna pa ytan.

B P4 Zolotoy och Obrucheva genomfordes detaljerad
geokemiska och geofysiska undersokningar i skalan
1:10 000 pa ytan av 10 kvadratkilometer. Preliminira
resultat identifierade flera mineraliseringar pa bada

omridena.
Resultat fran prospekteringsaktiviteterna 2010

B Det hittills prospekterade omradet pavisar en guld-
mineraliserad zon med bredd pi 14 meter och med
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PRAVOVESENNIY

Prodolnyy-licensen ar beldagen 40 km
nordost om Bodaibo och licensomradet
tacker cirka 141 km2. Fyndigheten upp-
tacktes ursprungligen pa 1800-talet och
omfattar omkring 11 identifierade pro-
spekteringsomraden, varav tre har varit
foremal for tidigare prospekterings-
arbeten: Uspenskiy, Zolotoy och
Obrucheva.

TAKHTYKAN

en lingd pé cirka 1 km. Den totala lingden av guld-
mineraliseringen ir cirka 15 km lings Prodolnyy-
licensen. Fran Uspenskyi-fyndigheten rapporteras
positiva resultat dir dike 212 pévisar en guldminera-
lisering pa 3,53 gram/ ton lings 2 meter inom en
guldmineraliseringsider pd 9,5 meter med snittguld-

halt pa 1,31 gram/ton.

Prospekteringsmal 2011
B Rapportera mineraltillgingar enligt JORC standar-
den genom 2000 meter RC-borrning pa Uspenskyi-

fyndigheten.

Geologi
Geologiskt ar Prodolnyy-licensen beligen i den centrala
delen av det sa kallade Bodaibo-komplexet och ansluter
till Artemovsky gulddistrikt. Bodaibo-komplexet bestir
av sandsten med varierande kolhalt (vanligen kallad svart
skiffer) och kalksten. De sedimentira bergarterna ir
svagt veckade till en komplex strickning med ett antal
langsmala sekundira veck i vist-nordvistlig rikening.
Vecken kompliceras av regionala forkastningar som skir
de veckade axlarna vid ldga vinklar. Dessa forkastningar
kan reglera fordelningen av guldmineraliseringen. Tidi-



FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN
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Uspenskiy-projektet (som omfattar 10 km? av 141 km? pa Prodolny-licensen) ar ett av elva projekt pa Prodolny-
licensen och den storsta licensen som innehas av Kopylovskoye AB. Det hittills prospekterade omradet pavisar en
guldmineraliserad zon med bredd pa 14 meter och med en langd pa cirka 1 km. Den totala langden av guldminera-
liseringen &r cirka 15 km langs Prodolny-licensen, vilket kommer vara malet for vidare prospektering under 2011. Den
ekonomiska potentialen kommer att bedémas genom ett RC-borrprogram.

gare undersdkningar bortsig frin “dolda” zoner med INVESTERINGAR | PROSPEKTERING (MSEK)
strukturella forindringar, men det har visat sig finnas ett _
antal nordostliga tydliga forkastningar. Vissa nord-syd- Prospektering p& Prodolnyy

liga strukturella zoner ir tydligt synliga pa digitala ter-
ringmodeller, och mycket av mineraliseringen 4r lokali-
serad i nordsydlig rikening. I en gynnsam litologi som
denna, ir potentialen for att lokalisera guld betydande.

MINERALTILLGANGAR OCH MALMRESERVER ENLIGT RYSKA GKZ KLASSIFIKATIONER

Ryska klassifikationer Prodolnyy Guldhalt Cut-off (g/ton Guld(kg) Guld(oz)

18 000 578778
Total P2 n/a n/a 18 000 578778
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KRASNYY-LICENSEN

Krasnyy-licensen ligger 75 km norr om
Bodaibo och licensomradet tacker cirka

31 km?2. Fyndigheten upptacktes
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Prospekteringsmal 2011
B RC-borrning under varen for att verifiera de ryska

historiska mineraltillgingarna och estimera mineral-

tillgangar enligt JORC standarden

Prospekteringsmal 2010

Sikerstilla historisk information och utveckla en prospek-

teringsplan. JORC-rapporten skéts upp till 2011 pé grund
av forseningen med RC-borrningen pa 6vriga fyndigheter.

Prospekteringsaktiviteter 2010 Geologi
B Genomfore geologisk kartliggning dver licensom- Krasnyy-licensen ir beldgen i ett litologiskt och stratigra-
fiske mycket fordelaktigt omride. Omradet kinnetecknas

radet
B Analyserat och digitaliserat historisk prospekterings- av tydliga geokemiska guldférekomster och rika alluviala
information guldférekomster i nirliggande vattendrag. Begrinsat pro-

m Forberett och kommunicerat prospekteringsplan spekteringsarbete som utférts tidigare har visat pé fore-
komster av primira guldmineraliseringar pa ytan och pé

Resultat fran prospekteringsaktiviteterna 2010 djupet i tva kontinuerliga mineraliserade zoner.

B Baserat pd historisk prospekteringsinformation har INVESTERINGAR PA KRASNYY (MSEK)

tre prospektiva omraden identifierades, vilka kommer

vara av forsta prioritet for test-och mineraltillgings-
Prospektering pa Krasnyy 6,2 0,1

borrning

MINERALTILLGANGAR OCH MALMRESERVER ENLIGT RYSKA GKZ KLASSIFIKATIONER
19 000 610 932
19 000 610 932

Total P1 n/a 2,7 n/a
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PRAVOVESENNIY-LICENSEN

FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN

Pravovesenniy-licensen ligger 54 km
norr om Bodaibo och licensomradet
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Prospekteringsmal 2010
Sikerstilla historisk information, utveckla och firdig-

stilla en prospekteringsplan.

Prospekteringsarbete
B Genomfort geologisk kartldggning over licensom-

ridet

B Analyserat och digitaliserat historisk prospekeerings-
information

B Forberett och kommunicerat prospekteringsplan

Resultat fran prospekteringsaktiviteterna 2010
B Historisk information digitaliserades och en prospek-

teringsplan firdigstilldes
B Prospekteringsplanen godkindes av de statliga myn-

digheterna

PRAVOVESENNIY

har varit kdand sedan 1800-talet och
undersokt av ett statligt prospekterings-
team fran Bodaibo under 1981-1986.
Licensen forvarvades av bolaget i febru-

ari 2010.

Prospekteringsmal 2011
B Baserat pd en positiv utveckling av Kopylovskoye-

fyndigheten och om kapital finns tillgingligt, pabérja
utvirdering av fyndigheten och analysera hur den
kan addera virde till utveckling av Kopylovskoye-
fyndighetens kommande dagbrott.

Geologi
Pravovesenniy-licensen omfattar en féredelaktig antiklin

struktur med god litologi. Baserat pa bolagets prospek-
teringsmodell forvintas sadelformade mineraliserade
veckningar upptickas. Geologisk information och fore-
komsten av alluviala fyndigheter i nirliggande vattendrag
indikerar en omfattande utbredning av guldmineralise-

ringen.
INVESTERINGAR | PROSPEKTERING (MSEK)

0,1

Prospektering pa Pravovesenniy
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FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN

VOSTOCHNAYA-LICENSEN
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"KRASNYY

Vostochnaya-licensen ligger 44 km nord-
ost om Bodaibo, endast en kilometer vas-
ter om Kopylovskoye-fyndigheten, och
licensomradet tacker cirka 13 km2. Fyndig-

VOSTOCHNAYA |
PRODOLNYY E s heten upptacktes i borjan av 1900-talet
1 & PRAVOVESENNIY och undersoktes oversiktligt av ett statligt
A . a .
n V= prospekteringsteam fran Bodaibo under
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. 10 KT T 2010.
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Geologi

Prospekteringsmal 2010
Licensen forvirvades under Q3 2010 och inga prospek-

teringsaktiviteter har genomférts under 2010.

Prospekteringsmal 2011

B Baserat pd en positiv utveckling av Kopylovskoye-
fyndigheten och om kapital finns tllgingligt, pibérja
utvirdering av fyndigheten och analysera hur den
kan addera virde till utveckling av Kopylovskoye-
fyndighetens kommande dagbrott.

B Verifiera historisk information och utveckla en pro-
spekteringsplan

B Genomfora dvergripande geologisk kartliggning over

licensomradet

Vostochnaya-licensen ligger i den vistra forlingningen av
Kopylovskoye-licensen och inkluderar Bannoye-minera-
liseringen. Bannoye- mineraliseringen har kartlagts pa
ytan med en lingd pd upp till 700 m och en bredd pi
12-18 meter. Guldhalter varierar fran 0,6 dll 6,0 g/ton
med en medelhalt pa 3,5 g/ton. En del av den minerali-
serade zonen har analyserats med dikning, prospekte-
ringsschakt (upp till 20 m djupa) och underjordiska

genomskarningar.

INVESTERINGAR | PROSPEKTERING (MSEK)

Prospektering pa Vostochnaya 0,0

MINERALTILLGANGAR OCH MALMRESERVER ENLIGT RYSKA GKZ KLASSIFIKATIONER

Ryska klassifikationer Vostochnaya Malm (kton) Guldhalt (g/ton) Cut-off (g/ton) Guld(kg)
P2 n/a 3.5 n/a n/a

150 000

Total P2 n/a

3.5 n/a n/a 150 000
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TAKHTYKAN-LICENSEN

FORADLA OCH UTVECKLA PROJEKTEN

Takhtykan-licensen omfattar 30 kvadrat-
kilometer och ligger pa gransen till Kopy-

guldsprospektering, och produktion ar
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Prospekteringsmal 2010
Licensen forvirvades under Q1 2011 och inga prospek-

teringsaktiviteter har genomforts.

Prospekteringsmal 2011
B Baserat pd en positiv utveckling av Kopylovskoye-

fyndigheten och om kapital finns tllgingligt, pibérja
utvirdering av fyndigheten och analysera hur den
kan addera virde till utveckling av Kopylovskoye-
fyndighetens kommande dagbrott.

B Verifiera historisk information och utveckla en pro-
spekeeringsplan

B Genomfora dvergripande geologisk kartliggning over

licensomradet

giltig i 25 ar. Kopylovskoye maste paborja
prospektering senast varen 2012. Prospek-
teringskostnaderna ar begransade till att
utforma en prospekteringsplan och fa den
godkand under 2011.

TAKHTYKAN

Geologi
Geologiskt ar Takhtykan fyndigheten en del av den

storre Kopylovskoye-mineraliseringen och strukturellt

mycket likt Kopylovskoye-fyndigheten. Takhtykan-
fyndigheten har historiskt identifierade guldmineralise-
ringar som kommer att utgdra det forsta prospekeerings-

malet.

INVESTERINGAR | PROSPEKTERING (MSEK)

DT R T)
0,0

Prospektering pa Takhtykan

Limningar fran alluvial guldproduktion i Lena Goldfields
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Fran prospektering till gruvdrift

i Ryssland

DET RYSKA SYSTEMET FOR KLASSIFICERING AV
MINERALTILLGANGAR"

Det ryska systemt for klassificering av mineraltillgingar
skiljer sig frdn de visterlindska systemen (som JORC,
SAMREC och NI 43-101) pa ett antal sitt, varav det
viktigaste ir fokus pa total objektivitet. De visterlindska
systemen tillhandahaller ramverk inom vilka en kvalifice-
rad person ir ansvarig for slutgiltiga rapporter och resul-
tat, medan det ryska systemet limnar lite eller inget
utrymme {6r yrkesmissiga bedomningar utan grundas
istillet pa en detaljerad beskrivning av hur hela processen
involverande prospektering, mineraltillgangsberikning
och rapportering skall genomforas pa ett totalt objektivt
satt.

Det ryska systemet utvecklades under 1960-talet och
var senare foremal for dversyn under 1981. Den statliga
myndighet som ar ansvarig for systemet dr GKZ, [den
statliga kommissionen for malmreserver], som i sin tur
ansvarar for ett antal regionala undermyndigheter kallade
TKZ, [territoriella kommissioner for mineralreserver].
Alla godkinnanden av mineraltillgings- och malmreserv-
berikningar gors av TKZ, med undantag for stora fyn-
digheter dir besluten tas av GKZ.

Mineraltillgangs-/malmreservsklassificeringar

Det ryska systemet anvinder ett distinkt system for att

klassificera mineraliseringar utefter ett antal egenskaper

och karakdiristika. Till att borja med finns det tre huvud-

grupper:

B Firdigprospekterade reserver och tillgingar (A, B och
Cl)

B Undersokta reserver och tillgingar (C2)
B Prognostiserade tillgingar (P1, P2, P3)

For det andra delas mineraliseringar in i en av sju kate-

gorier:

B A (malmreserver som ir kiinda i detalj, eller i
produktion)

B B (malmreserver som har prospekterats men endast
ir delvis kinda, eller i produktion)

B Cl (malmreserver som har uppskattats baserat pd ett
glest ndt av diken, borrhél eller underjordsarbeten)

1) Mining Journal, London, August 20, 2004
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KOMPLEXITETSKLASSER OCH DEN HOG§TA RESERV-
KATEGORIN SOM NORMALT KAN UPPNAS PER KLASS

| ] 1] v
A AB cl c2
SCHEMATISKT VASTERLANDSKT SYSTEM FOR
KLASSIFICERING AV MINERALTILLGANGAR
PROSPEKTE- MINERAL- MALM-
RINGSRESULTAT TILLGANGAR RESERVER
ANTAGNA
Okande grad av *
geologisk
kannedom och INDIKERADE <—3 SANNOLIKA
tillforlitlighet

’
’
,

’
KANDA <—» BEVISADE

\/

Hansyn till brytning, metallurgi, ekonomi, marknad, legala, miljomassiga,
sociala och samhdlleliga faktorer (“modifieringsfaktorerna”)

JAMFORELSE MELLAN MINERALTILLGANGAR I DET
RYSKA OCH DET VASTERLANDSKA SYSTEMET

OKLASSIFICERAT ANTAGNA INDIKERADE  KANDA
P2+P3
P1
Cc2
Cc1
Not: A, B, C1 och C2 kan ocksa ALB

utgora malmreserver



B C2 (malmreserver som har uppskattats basis ett
mycket glest prospekteringsnit med lite data)

B P1 (mineraltillgingar som har uppskattats utifrin
data fran diken, geokemiska/geofysiska underssk-
ningar och enskilda borrningar)

B P2 (mineraldllgingar som representerar potentiella
mineraliseringar, uppskattade utifran data fran geo-
kemiska/geofysiska undersékningar)

B P3 (mineraltillgingar som har uppskattats utifran att
de dr lokaliserade i en ”gynnsam geologisk miljo” och
grundas pa tillgdngsbeddmningar for liknande fyn-
digheter i samma region)

Vid beslut om att paborja gruvdrift dr det normalt kate-
gorierna A, B, C1 och C2 som beaketas, vilket gor atc
dessa kategorier med en grov jimférelse kan sigas vara
likvirdiga det visterlindska konceptet avseende bevisade
och sannolika malmreserver.

Kategorisering av fyndigheter och
komplexitetsklasser

Det ryska systemet klassificerar dirutdver fyndigheter
utifrdn deras komplexitet, storlek och form. Kategorierna
overlappar varandra till stor utstrickning, i det avseendet
att en fyndighet i komplexitetsklass I ofta klassas som en
fyndighet i storleks- och formgrupp 1.

Komplexitetsklasserna ir foljande:
B I (ingen strukturell komplexitet, jimn tjocklek och
homogena halter)

B I (mer komplex, ojimn tjocklek och visentliga skill-
nader i halter)

B I (mycket komplexa strukturer, visentliga variatio-
ner i tjocklek och hogst ojimn haltférdelning)

B IV (extremt komplexa strukturer, extrema variationer

i gocklek och haltférdelning)

FRAN PROSPEKTERING TILL GRUVDRIFT | RYSSLAND

I enlighet med det ryska systemet beror den hégsta kon-
fidensnivin som kan nés avseende en mineraliserings
egenskaper pd vilken typ av fyndighet det ir. I praktiken
innebir detta ate fyndigheter med komplexitetsklass I11
eller IV normalc aldrig kan erhilla hogre klassificering dn
Cl1, eftersom det finns en grins avseende den konfidens-
nivi som kan uppnés frin ytterligare prospektering pa
fyndigheten, beroende pé dess specifika egenskaper.

En annan effekt av indelningen av fyndigheter i kom-
plexitetsklasser 4r ocksa att ett visst mineral tenderar att
bli klassad i en viss komplexitetsklass. Till exempel bru-
kar kol-, jarn- och kopparfyndigheter sorteras i kom-
plexitetsklasserna I och II, medan guldfyndigheter oftast
iterfinns i komplexitetsklasserna IIT och IV.
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Risk management ir ledstjirnan
i prospektering

OPERATIONELLA RISKER

Beskrivning av risk

Geologisk risk

Alla uppskattningar av utvinningsbara
mineraltillgangar i marken bygger till stor del pa
sannolikhetsbedémningar. Berakningar av
mineraltillgangar och malmreserver utgar fran
omfattande provborrningar, statistiska analyser
och modellstudier och forblir teoretiska till sin
karaktar fram till verifiering genom industriell
brytning. Metoder saknas for att med sékerhet
faststélla den exakta mangd guld som finns samt
formen pa en eventuell malmkropp och dess
utbredning. | samband med att guldet
produceras vet bolaget med sékerhet storleken
pa guldfyndigheten. Uppgifter avseende
mineraltillgangar och malmreserver som
presenteras av bolaget, och av andra, skall ses
mot denna bakgrund och kan saledes avvika fran
detta.

Volatilitet i guldpriset

Guldpriset kan forandras till f6ljd av minskad
efterfragan, forandringar av US-dollarn eller
andra makrofaktorer, vilket kan paverka Bolagets
verksamhet och finansiella stallning negativt.
Fluktuationer i den officiella vdxelkursen for rubel
samt dollar paverkar direkt och indirekt vardet
pa tillgangarna och skulderna.

Fyndigheternas ekonomiska livslangd och
bedomning av tillgangar

En fyndighets ekonomiska livslangd och barighet
beror pa en rad faktorer sasom storlek pa
metallpriser, mineraltiligangen, kostnader for
finansiering etc. Risk finns att malmreserver kan
komma att andras i framtiden beroende pa
forandring av produktionskostnader, process-
utbyte eller produktpris.

Teknisk risk och leverantorer

Tekniska risker kan uppkomma vid prospektering
och exploatering av mineralfyndigheter, som kan
leda till avbrott i prospekteringsarbetet. Brist pa
eller férsening av avancerad borrutrustning eller
hyra av utrustning kan leda till 6kade kostnader
och forsening av Bolagets tillvaxt. Beroende av
tredje man och lokala leverantérer och dess
tjanster, tillgang till utrustning och assistans vid
byggnation kan forsenas.

Licenshantering

Forseningar kan uppsta i prospekteringsarbetet,
vilket leder till att Bolaget maste fornya
produktionslicenser, vilket kan leda till ytterligare
forseningar for start av produktion.
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Kopylovskoye stravar efter att anstélla och arbeta
med vélutbildad och kompetent personal med
diger kunskap inom geologi och prospektering.
Kopylovskoye dar medveten om att alla borrade
hal ej kommer ge positiva resultat. Sannolikhets-
bedémningar sker utifran statistik, geologiska
likheter och erfarenhet.

Kopylovskoye har fér narvarande ingen policy att
hedga guldpriset mot framtida férsaljning, da
bolaget @n sa lange befinner sig i prospekte-
ringsstadiet. Ledningen utvarderar kontinuerligt
om hedging kravs eller ej.

Bolagets mal ar att diversifiera portfoljen och cka
antalet licenser samt 6ka antagna och bevisade
mineraltillgangar pa flera av tillgangarna for att
diversifiera bort risken och 6ka potentialen for
okad ekonomisk livslangd.

Bolaget arbetar kontinuerligt och har goda
kontakter med lokala samt vasterlandska
leverantorer. Vidare sakerstalls att upphandling
och hyra av maskiner sker i god tid innan
prospekteringssasongen startar. Bolaget har som
mal att alltid ha tva borriggar pé plats for att
diversifiera risken.

Bolaget arbetar kontinuerligt for att uppna
licenskraven och har en prospekteringsplan for
respektive licens. Bolaget har en god kontakt
med myndigheterna.

Resultat 2010 och exponering 2011

Kopylovskoyes risk ar likvardig med jamforbara
bolag inom industrin. 2010 var positivt, da SRK
bekréftade guldmineralisering ldngs flera
fyndigheter och pavisade att geologin ar
fordelaktig for guldfyndigheterna. Under 2011
fokuserar bolaget pa att klassificera tillgangarna
enligt internationella standarden JORC och
forbereda for lonsamhetsstudier.

Volatilitet i guldpriset paverkade inte bolaget
under 2010.

Bolaget fokuserade under 2010 pa Kopylov-
skoye, Kavkaz och Prodolnyy for att undersoka
och sadkerstalla fyndigheternas indikerade
mineraltillgangar, vilket gav goda resultat och
okad riskspridning. Under 2011 kommer
Kopylovskoye framst fortsatta borra pa
Kopylovskoye-fyndigheten och fardigstélla JORC.

Under 2010 kontrakterade Bolaget ett internatio-
nellt borrningsbolag for att borra pa Kopylov-
skoye-, Kavkaz- och Prodolnyy-fyndigheterna. P&
grund av logistiska och tekniska problem med
leverantoren blev borrsdsongen kraftigt forsenad
och malen under 2010 naddes inte. Bolaget har
kontrakterat ett nytt borrbolag under 2011 for
att fortsatta med borrningen.

Bolaget uppfyllde alla krav under 2010 och har
under aret bade haft méten med vice
guverndren i Irkutsk-regionen samt borgmas-
taren i Bodaibo vid flera tillféllen.



FINANSIELLA RISKER

Beskrivning av risk

Behov av ytterligare kapital

Bolaget kommer att behdva tillforsel av
ytterligare kapital i framtiden. Detta kan ske
genom emission av aktier, andra aktierelaterade
instrument, skuldférbindelser eller annan extern
finansiering. Det finns ingen garanti for att
Bolaget far tillgang till finansiering eller att sadan
finansiering kan erhallas till fordelaktiga villkor
for Bolaget eller utan vasentligt utspadning for
aktiedgarna. Om ytterligare finansiering inte kan
erhéllas i ratt tid kan det resultera i att Bolaget
tvingas skjuta upp, dra ner pa eller upphéra med
sin verksamhet eller avyttra tillgangar. Det kan
inte garanteras att en sadan tillgangsforsaljning
kan ske pa villkor som &r gynnsamma for
Bolaget.

Likviditetsrisk

Guldprospektering ar kapitalintensivt. Bolagets
planerade prospekteringsprogram kommer att
krava ytterligare kapital. Det finns ingen garanti
for att ytterligare kapital kan anskaffas pa
fordelaktiga villkor, eller att sadant anskaffat
kapital ar tillrackligt for att finansiera verksam-
heten enligt faststalld affarsplan.

Refinansieringsrisk

Refinansieringsrisken utgérs av att Kopylovskoye
inte kan refinansiera sina utestaende skulder till
acceptabla villkor, eller 6verhuvudtaget, vid en
given tidpunkt. Eftersom Bolaget endast i mindre
omfattning har utestaende finansiella skulder
anses refinansieringsrisken vara begransad.

Ranteforandringar

Bolaget kan uppta bryggfinansieringslan om
annat kapital ej gar att anskaffa. Framtida
forandringar av rantenivaer kan paverka Bolaget
negativt vid upptagande av eventuell brygg-
finansiering eller produktionsfinansiering.

Valutarisk

Bolagets redovisningsvaluta ar SEK. Koncernens
investeringar sker och kommer i huvudsak att
ske i RUR. Samtidigt kommer bolagets
underliggande tillgang, guldreserver, att i
huvudsak vara vérderat i USD da varldsmark-
nadspriset pa guld satts i USD.

Nedskrivningar

Vardet pa bolagets immateriella tillgangar ar
bland annat beroende av resultat fran
prospekteringsverksamheten, det vill séga vilka
mineraltillgangar en fyndighet bedéms inneha.
Om en fyndighet inte bedéms inneha tillréackliga
mineraltillgangar for att gruvdrift ska vara
I6nsam kan nedskrivningar av bokférda véarden
behdva goras.

RISK MANAGEMENT AR LEDSTJARNAN | PROSPEKTERING

Bolaget uppréttar detaljerade budgetar och
kassaflodesprognoser som foljs upp kontinuer-
ligt. Bolaget utvérderar ocksa kontinuerligt olika
finansieringsalternativ.

Bolaget bedomer I6pande likviditetsplaneringen,
for att kunna fullfélja planerade prospekterings-
program och skapa tillvaxt i bolaget.

Bolaget upprattar och foljer upp detaljerade
kassaflodesprognoser.

Bolaget stravar efter att sakerstalla rantan vid
belaning eller bryggfinansiering.

| enlighet med Kopylovskoyes finanspolicy
hedgar bolaget inte férvantade och budgeterade
transaktioner.

Bolaget undersoker varje ar om nagot
nedskrivningsbehov foreligger for prospekte-
ringslicenser, byggnader, maskiner och
inventarier i enlighet med géllande redovisnings-
principer. Atervinningsvarden for kassagenere-
rande enheter har faststélls genom berékning av
nyttjandevarden. For dessa berakningar maste
vissa uppskattningar goras avseende bland annat
diskonteringsranta, guldpris och mineraltill-
gangsbedémningar.

Resultat 2010 och exponering 2011

Bolaget genomforde tre kapitalanskaffningar pa
totalt 112 MSEK under 2010. Bolaget har
amorterat pa lan till tidigare dgare. Under 2011
har bolaget en teckningsoption som I6per
mellan 16 maj och 16 juni 2011, med I6senpris
25 SEK. Denna kan inbringa totalt 35 MSEK.
Bolaget planerar att inférskaffa ytterligare
rorelsekapital genom nyemissioner, bryggfinan-
siering och/eller forséljning av tillgangar eller
andelar i befintliga projekt for att finansiera
feasibility-studier och pabdrja byggandet av
produktionsanldaggningen under 2012.

Inga avvikelser 2010.

Under 2010 har bolaget amorterat sina
finansiella skulder och under 2011 planeras
ytterligare amorteringar.

Sa lange bolaget befinner sig i prospekterings-
stadiet kommer bolaget ej vara sérdeles
beroende av fluktuationer i rantelaget.

Bolaget paverkades av forandringar i USD och
RUR under 2010. Bolaget fokuserar pa att skapa
intdkter och kostnader i samma valuta for att
minska valutarisken.

Inga avvikelser under 2010. Nedskrivningsprov-
ning kommer anyo att géras 2011.
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RISK MANAGEMENT AR LEDSTJARNAN | PROSPEKTERING

FINANSIELLA RISKER, forts

Beskrivning av risk Risk management Resultat 2010 och exponering 2011

Bokforings- och rapporteringsprocesser I enlighet med Kopylovskoyes finanspolicy sker Inga avvikelser under 2010. Under 2011
De ryska dotterbolagens finansiella rapportering  avstamningar och kontroller mot géllande avtal fortsatter bolag med 6kad intern kontroll och
ar primart upprattad for att rapporteras till och budget som ar godkand av styrelsen. rapporterar enligt IFRS.

skattemyndigheterna. For upprattandet av
finansiella rapporter fér moderbolaget och
koncernen omraknas dotterbolagens rapporte-
ring fran lokala redovisningsprinciper till
internationella redovisningsprinciper. Ryska
redovisningsprinciper skiljer sig fran internatio-
nella principer pa ett antal satt, vilket for med sig
en risk for fel i omrakningsprocessen.

POLITISKA RISKER OCH RISKER RELATERADE TILL SAMHALLET

Beskrivning av risk Risk management Resultat 2010 och exponering 2011

Politisk instabilitet och korruption Bolaget strdvar efter att arbeta ur ett vaster- Inga férandringar eller stérningar har skett for
Att vara verksam i Ryssland ar forenat med ett landskt perspektiv, med tydlig internkontroll Bolaget under 2010. Narmst &r valet av

antal politiska, legala och ekonomiska faktorer mellan dotterbolag och moderbolag, att president 2012 som kan komma att paverka
som kan paverka Bolagets operativa verksamhet  sakerstélla att storre transaktioner godkénns av landet och dess lagar.

och finansiella stallning. Mutor och korruption styrelsen samt att forvarv sker pa transparanta

forekommer. Internationella kapitalfléden kan villkor.

hammas pa grund av globala ekonomiska
svarigheter samt att Bolaget ar beroende av
statens och lokala myndigheters godkannande,
vilket kan vara bade en komplicerad och
motstravig process.
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Ryssland har lang historia av

culdproduktion

Den total ryska guldproduktionen 6kade under 2010 till
206 ton frin 185 ton for 2009, enligt US Geological
Survey. I och med splittringen av Sovjetunionen skedde
en stagnation av utvecklingen under 15 &r, men de
senaste aren har guldproduktion och prospekteringsakti-
viteter okat kraftigt i Ryssland.

Den ryska guldproduktionen har under lang tid varit
inriktad pa alluvial produktion. S sent som 2003 var
berggrundsproduktion for forsta gangen storre dn den
alluvial produktion. Fér 2010 stod berggrundsproduk-
tionen f6r uppskattningsvis 70 procent av den totala
gruvproduktionen enligt US Geological Survey.

De sex frimsta guldproducerande distrikten i Ryssland
ir Krasnoyarsk, Chukotka Yakutiya, Amur, Kharbarovsk
och Irkutsk. Under 2010 stod dessa distrikt for 76 pro-
cent av den totala ryska guldproduktion.Under 2010
stod de 15 stérsta guldproducerande foretag for cirka
75 procent av den totala ryska guldproduktionen, med
de stérsta producenterna som visas nedan.

I Irkutsk-regionen finns ett antal guldbolag, dir majo-
riteten 4r internationella bolag. Se tabellen nedan.

Under den sovjetiska perioden, var den ryska guld-
industrin en av de frimsta globalt. Under mitten och
slutet av 1990-talet bérjade gruvproduktionen privatise-
ras och guldproduktionen minskade pd grund av brist pa
investeringar och indragning av ekonomiske stéd fran
regeringen. Under senare ar har dock branschen bérjat
dterhdmra sig. Investeringar i branschen har 6kat och
detta har sammanfallit med en dvergdng frin sisongs-
missig alluvial produktion till berggrundsproduktion
dret runt.

Kopylovskoye AB ir ett av de forsta bolagen i Arto-
movskiy distriktet inom Lena Goldfields att fokusera pa
berggrundsprospektering. Kopylovskoye bidrar till att pa
lang sikt dteruppricta den ryska guldindustrins konkur-
renskraft och visar att det dr attraktivt att investera i
Ryssland igen.

TRADITION

Overprospektering har aldrig varit ett problem for guld-
produktion i Ryssland. Landet 4r for nirvarande tvéa i
virlden vad giller beriknade malmreserverna av guld. De
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stora guldfyndigheterna ligger i relativt avligsna omra-
den och har dnnu inte prospekterats fullt ut. De som har
brutits, eller héller pa att brytas, har en relativt hog guld-
halt och limplig for dagbrott.

EXPERTIS

Den ryska gruvtradition har gynnat utvecklingen av
vetenskaplig och teknisk expertis inom landet. Ny teknik
har gjort det mojligt f6r ryska foretag att 6ka utvinning-
en och kostnadseffektivt utveckla mer komplexa malm-
kroppar. Kopylovskoye anvinder flertalet sdsongsarbetare
fran Tomsk och Irkutsk universitet.

SKATTER OCH LAGAR

Den ryska rittsliga miljon Subsoillagen beskriver och
reglerar systemet med skatter och betalningar for gruv-
industrin. I systemet ingdr:

B Naturtillgingsutvinningsskace (NRET) och andra
skatter, som tillhandahalls av skattelagstiftningen.

B Regelbundna gruvdriftbetalningar.
B Engingsavgifter for gruvdrift.

Naturtillgangsutvinningsskatt (NRET)
Juridiska personer och enskilda foretagare — Anvindare
av underjordstillgingar — skall betrakeas som skattskyl-
diga. Utvunna naturtillgingar skall anses vara foremal
for beskattning. Skatteunderlaget skall faststdllas av
skattskyldiga med hinsyn dll varje klass av utvunna
naturtillgingar, i allménhet, som virdet pd utvunna
naturtillgingar. Skatteperioden for NRET ir en kalen-
dermiénad. Skattesatsen beror pa vilken typ av mineral-
tillgAng som avses. For guld 4r den nuvarande skattesat-
sen sex procent.

Mingden och virdet av de utvunna naturtillgingarna
bestims direkt (genom mitning) eller indirekt
(genom beridkningar av uppgifter om innehallet av
utvunna naturtillgdngar pa ett naturligt rimaterial
(avfall, spill etc) som utvinns fran underliggande jord-
lager. Gruvdriftsbetalningar sker arligen vad giller forbe-
redelse f6r underjordsutvinning genom bedémning och
prospektering, samt vattenskatt



KOSTNADSFORDELAR

Fordelen med att bedriva guldproduktion i Ryssland idr
att det dr relative laga kostnader jimfort med det globala
branschgenomsnittet. Manga av de ledande ryska guld-
producenterna har produktionskostnader langt under
det globala genomsnittet. Den liga kostnaden har berott

RYSSLAND HAR LANG HISTORIA AV GULDPRODUKTION

pa god tillging pa lokal utbildad arbetskraft och kvalifi-
cerade ingenjérer, billig el- och brinslekostnader och
ocksa den mingd vetenskaplig och teknisk expertis som

finns i landet. Dessutom har manga gruvomraden i Ryss-

land vil utvecklad energi- och transportinfrastrukeur

samt virldens lingsta jirnvig.

INTERNATIONELLA GULDBOLAG VERKSAMMA | RYSSLAND

Noterat pa bors

Guldproduktion fran rysk verksamhet (kg)
2010 2009 2008

Kinross Gold Kanada New York, Toronto 19 910 25 591 15433 1942
Petropavlovsk Storbritannien London, New York 13924 14 835 12 240 8 405
Highland Gold Mining Storbritannien London 5338 5145 5120 4623
Leviev Group USA - 1893 1969 1221 134
Angara Mining Storbritannien London 850 1594 1057 949
Central Asia Gold Sverige Stockholm 730 666 846 1073
High River Gold Mines Kanada Toronto - - 1867 4 683
Bema Gold" Kanada - - - - 110
Summa 42 645 49 155 37 784 22 564
% av total rysk produktion 24% 27% 22% 13%

1) Bema Gold forvéarvades av Kinross Gold 2007

Kalla: Russian Union of Gold Miners

PRODUCERANDE GULDBOLAG VERKSAMMA | IRKUTSK-REGIONEN

Guldproduktion
Bolag Hemvist Noterat pa bors Verksamheter / licenser i Irkutsk-regionen per ar (kg)

Polyus Gold Ryssland Moskva, London
GV Gold (OJSC Vysochaishy) Ryssland -
LenSib Ryssland -
Redkon Ryssland -
Severstal Gold Ryssland Moskva, London

Zapadnoye, Vernenskoye, Pervenets, Chertovo Krito

Golets Vysochaishy, Ozherelie, Ykanskoye, Leprindo

Nevskoye
Elektricheskoye
Uryakhskoye

40 400"
3450
500
500

6 000"

*) Koncerntotal

Kéllor: bolagens hemsidor och presentationer, Kopylovskoye
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Fortsatt stark efterfragan pa guld

Efterfragan pd guld 4r utbredd 6ver hela virlden. Sydost-
asien, Indien och Mellanéstern stod f6r 70 % av den
globala efterfrigan under 2010. 55 % av efterfragan rela-
teras till bara fem linder — Indien, Italien, Turkiet, USA
och Kina. Varje marknad drivs av ett antal socioekono-
miska och kulturella faktorer. Snabba demografiska och
andra socioekonomiska férindringar i ménga av de vikti-
gaste konsumtionsnationerna kommer ocksé troligtvis
skapa nya ménster i efterfrigan. Guld produceras fran
gruvor p alla kontinenter utom Antarkdis, dir gruv-
ndringen ir forbjuden. Gruvindustrin stricker sig fran de
smd juniora guldproducenterna till de enorma drakarna
och det finns flera hundra verksamma guldgruvor i hela
virlden (exklusive gruventreprendrerna)

Manga investerare anser guld som ett bra skydd mot
nedging i en valutas virde, bade internt (dvs. mot infla-
tion) och externt (mot andra valutor). I det senare fallet
anses guld vara en allmint effektiv forsikring mot fluk-
tuationer i US-dollar, virldens storsta handelsvaluta.

Investerare i guld anser att guld ér ett bra skydd mot
inflation. Marknadens cykler kommer och gir, men
omfactande forskning har visat att genom béde infla-
tions- och deflations perioder har guld konsekvent for-
svarat sin kopkraft.

TEKNISK UTVECKLING DRIVER
GULDEFTERFRAGAN

World Gold Council prognostiserar fortsatt stor efter-
fragan pa guld inom den industriella sektorn vilket stdds
av grundliggande langsiktig efterfragan pa elektronik.
Guld har unika egenskaper och halvledarindustrin har
stora behov av ett material som kombinerar beprovad
prestanda och hog tillférlitlighet. Stor del av tillvixten i
guld for elektroniska produkeer forvintas ske i Indien,
Kina, Japan och andra asiatiska linder. Bade pd grund av
tillvixten inom elekeronikindustrin och tillverknings-
industrier i dessa regioner och konsumenternas efter-
frigan pé nya elektroniska konsumentprodukter. Utéver
de nuvarande industriella tillimpningarna, kan guld
komma att vara i centrum f6r manga tekniska genom-
brott under de kommande dren.

SMYCKEN

Smycken efterfrigas framforallt pd ett antal viktiga mark-
nader. I en tid av stigande priser, med rekordniver i ett
antal valutor, 6kar efterfrigan pd smycken fran ar dll &r i
Indien, Kina, Turkiet, Ryssland och Hongkong. Konsu-
menterna i dessa linder vinjer sig vid hogre priser. Pris-
forvintningar borjar ocksa justeras uppit, vilket gor att
konsumenter féredrar att kopa guldsmycken kontinuer-
ligt, for att undvika att képa till annu hégre priser i
framtiden.

FORDELNING AV EFTERFRAGAN GULDPRISET INDUSTRIELL GULDEFTERFRAGAN
PA GULD (2010) PER REGION (TON)
1222 / Ton
/ 120
1000
/ 100 ——
800 / 80
600 €
B Ovrigt, 2% P / 40
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e o : H N =
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Per Hedstrom, bolagets revisor fran Ernst & Young,
besékte Kopylovskoyes fyndigheter september 2010.



Kompetenta och engagerade
medarbetare

Kopylovskoye kirnvirden ir engagemang, ansvar och

ALDER PA ANSTALLDA

kvalitet. Kvalificerade, erfarna och motiverade medarbe-
tare r av central betydelse for bolagets framgang. Bola-
get arbetar kontinuerligt med att utveckla och vidare-

M 30 utbilda personalen. Bolagets fortsatta tillvixt och
31-40 framgang paverkas av formégan att attrahera, utbilda,
M 41-50 X N
& utveckla och behilla de bista medarbetarna.

Foretaget har totalt 47 heltidsanstillda med vissa vari-
ationer mellan hog- och ligsisong. Kopylovskoye ir fort-
farande en liten arbetsgivare i Bodaibo men strivar efter
att rekrytera de mest kompetenta personerna med ritt
virderingar. Bolaget samarbetar med Tomsk och Irkutsk
universitet. Kopylovskoye forsoker att anpassa 16nenivan
till den regionala marknadsniva.

Foretaget strivar efter att rekrytera personal frin nir-
liggande omraden. Pa grund av den relative avligsna

I Min 67% platsen f6r projekten kommer nagra av fretagets anstill-
fvinnor 33% da frin andra omraden i Ryssland och bor i temporira

byggnader pé fyndigheterna under deras skift.

UTBILDNINGSNIVA

B0 Universitetsutbildning 84%
Gymnasieutbildning 16%

ANTAL AR | BOLAGET

Liger pd Prodolnyyprojektet.
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KOMPETENTA OCH ENGAGERADE MEDARBETARE

MOT VARA MEDARBETARE

M K8 % "Mirt friimsta mél iir att skapa en stark teamkinsla och med hig kvaliter né
: = de uppsatta mélen inom bolaget. Vi ska fatta kloka och effektiva beslut samt
pragmatiskt losa komplexa situationer. Det dr viktigt att alla i bolaget har
en dppen dialog och bygger upp en “en for alla, alla for en-kinsla. Trots art

vért ryska team arbetar lingt ifrin det svenska teamet och marknaden si
ska vi skapa en tydlig respekt och forstdelse i hela organisationen for allas

ansvarsomriden och gemensamt nd de mal vi har satt upp.”

Evgeniy Bozhko

"Som geolog anser jag att arbetet pa Bodaibo synklinalen dr intressant efter-
som omridet dr mycket prospektivt for att identifiera malmkroppar och dir-
med guld. Tillsammans med en enorm historisk databas, de personliga tidi-
gare erfarenheterna, ny kunskap om processerna for malmbildning etc.

A s arbetar jag inte bara som en geolog, utan mer som en detektiv som samlar
in och analyserar stora méingder information.”

Elena Vatrushkina

“Jag dr en junior geolog och intresserad av Bodaibo synklinalen, frimst pa
grund av dess obegrinsade potential vilket berikar min geologiska erfaren-
het. Omridet har under minga ar studerats av professionella geologer men
Jfortfarande finns det en hel del oprospekterade omriden kvar. Genom att
s anvinda moderna metoder, senaste mjukvara och utrustning har vi majlig-
het att uppticka nya fyndigheter. Den vackra naturen i Zabaikal regionen
bidrar ocksa till upplevelsen.”

Alex Krasnoshekov

"Bodaibo-distriktet dr unikt med den méngd alluvialt guld som har produ-
cerats. Mer dn 1 500 ton av guld har producerats under 150 dr. Men
omridet dr fortfarande outforskat och de pavisade fyndigheterna ir inte de
enda i omridet. Mojligheterna att upptiicka nya fyndigheter dr mycket
goda.”
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Miljo, sikerhet och hilsa

HALLBARHETSRAPPORT

Kopylovskoye AB sikerstiller att regler respekteras pa
lokal och federal niva och skapar transparens och trovir-
dighet hos investerare. Bolaget sikerstiller att de anstill-
da dr vid god hilsa och att sikerhet och miljélagstift-
ningen foljs. Bolaget har som mal att folja internationell
praxis. Bolaget strivar efter att de anstillda kinner sig
uppskattade och respekterade genom att tillhandahalla
bra boendeméjligheter samt sikra och bekvima arbets-
forhallanden. Bolaget ger de anstillda méjlighet ate fort-
bilda sig genom kurser under lagsisong.

HALSA OCH SAKERHET

All personal far utbildning i arbetsmiljéfragor. Specifik
utbildning sker sedan inom respektive arbetsomrade.
Hilso,- och sikerhetsprocesserna f6ljs upp genom intern
kontroll av arbetsmiljon och de interna kontrollerna
uppfyller de ryska kraven.

MILJO

Den miljopaverkan som uppkommer genom de olika
prospekeeringsfaserna tar Kopylovskoye hand om och
forsoker att anpassa prospekteringsmetoder enligt basta

internationella praxis. Under 2010 reviderade en obero-
ende miljskommitté bolagets projekt och omraden.
Bolaget uppfyllde de krav som finns for miljon.

Utsldppen fran bolagets verksamhet uppfyller de ryska
kraven. Undersokningar har gjorts av myndigheterna
och ingen luft- eller vattenpaverkan har skett. Kopylov-
skoyes verksamhet anvinder el som levereras fran vatten-
kraft. Det enda betydande utslippen frin verksamheten
kommer frin lastbilar och andra fordon.

FORESKRIFTER OCH UPPFOLJNING

1. ”Skydda luften” (utgava frin 2009/12/27) federala
lagen dd. 1999/04/05 nr 96-FL
Antogs av duman, férbundsridet i Ryska federationen

2. ”Skydda miljén” Federal lag dd. 2002/10/01 nr 7-FL
(som antogs av statsduman i férbundsradet av Ryska
federationen 2001/12/20) artikel 16. Kostnader for
negativ miljopaverkan.

3. "Produktion och konsumtion av avfall” Federal lag

dd. 1998/06/24 nr 89 FL
4. Sikerhetskrav for prospektering (PB 08-37-2005)

AVGIFTER SOM KOPYLOVSKOYE BETALAR FOR MILJOPAVERKAN FOR PROSPEKTERING:

Avgifter for negativ paverkan pa miljon KSEK 13

Kvartal 1 Kvartal 2 Kvartal 3 Kvartal 4 Totalt for aret

KSEK 2 KSEK 3 KSEK 5

KSEK 23
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisor

STYRELSEN, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

OCH REVISOR
Styrelsens ansvar

Styrelsen ansvarar for strategi och mal for bolaget, god-
kidnna budget och affirsplaner samt ta beslut om investe-
ringar och storre férindringar inom Kopylovskoye AB.

Sammansattning av styrelsen

Kopylovskoyes styrelse bestar av sju ledaméter, varav
Kjell Carlsson ir ordférande, vilka redovisas nedan.

Styrelsen utser dven VD och avtalar om VDs l6n.

KJELL CARLSSON
Styrelseordforande och styrelseledamot sedan 2010.

Fodd: 1951, svensk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i maskinteknik.
Arbetslivserfarenhet: Ledande befattningar inom
Sandvik, Atlas Copco och ABB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Sandvik Nora
AB; styrelseledamot i Appalto AB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Verkstallande
direktor och styrelseledamot i Sandvik Mining and
Construction Tools AB; styrelseordférande i AB
Sandvik KPS; styrelseledamot i Monitoring Control
Center MCC AB, Sandvik Mining and Construction
Sverige AB; bolagsman i Ingenjorsfirma C.J.
Carlsson HB.

Aktieinnehav i Kopylovskoye: 48 166
Teckningsoptioner: 12 583

MIKHAIL DAMRIN

Styrelseledamot och verkstdllande direktér sedan 2009.

Fodd: 1970, rysk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i maskinteknik, Moskvas
tekniska universitet; bachelor i gruvteknik, Tomsk
polytekniska universitet; bachelor i internationell
ekonomi, Russian Academy of Foreign Trade; MBA,
Cranfield University.

Arbetslivserfarenhet: Ansvarig for foretagsutveckling,
fusioner och forvarv pa Central Asia Gold;
chefsbefattningar inom West Siberian Resources.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot och deldgare i
Amur Gold LLC; styrelseledamot i Tomsk

Refining AB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: 64 431

Teckningsoptioner: 1 124

Samtliga styrelseledaméter dr valda for tiden fram il
nista arsstimma. Redovisade aktieinnehav ir inklusive
nirstiende personer och privata bolag.

BJORN FERNSTROM
Styrelseledamot sedan 2010.
Fodd: 1950, svensk medborgare.
Utbildning: Civilekonom.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare revisor och partner pa
Ernst & Young.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i AB fér
Varubelaning, A-Com AB, BO Excellent AB,
Burgundy AB, HQ AB, Sj66 Sandstrém Sweden AB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: 7 830
Teckningsoptioner: 1 740
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

g . Ve TR Y .
ULRIKA HAGDAHL
Styrelseledamot sedan 2007.

Fédd: 1962, svensk medborgare
Utbildning: Civilingenjor i teknisk fysik, KTH
Arbetslivserfarenhet: Grundare av ORC Software AB

Ovriga uppdrag: Verkstallande direktor och
styrelseledamot i Cancale Forvaltnings AB, Lannion
AB och Montech Invest AB; styrelseledamot i AB
Idre Golf Ski & Spa, Beijer Electronics AB och
Industrial and Financial Systems, IFS AB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Verkstéllande
direktor och styrelseledamot i Nils Arousell Nilsson
AB; styrelseledamot i ACH Securities S.A., Check
Point Holding AB Hunresearch AB, ORC Software
AB, Strélfors AB; styrelsesuppleant i Russian Real
Estate Investment Company AB, Russian Real Estate
Investment Company AB (Sweden) | AB, Russian
Real Estate Investment Company Chetire AB,
Russian Real Estate Investment Company DVA AB,
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB,
Russian Real Estate Investment Company Shest AB,
Russian Real Estate Investment Company Syem AB
och Russian Real Estate Investment Company

TRI AB.

Aktieinnehav i Kopylovskoye: 380 411
Teckningsoptioner: 22 720

44 KOPYLOVSKOYE 2010

CLAES LEVIN
Styrelseledamot sedan 2009.

Fodd: 1941, svensk medborgare.
Utbildning: Jur kand, Lunds universitet.

Arbetslivserfarenhet: Verkstéllande direktor for
Diligentia, Reinholdkoncernen och Platzer Bygg;
ledande befattningar inom SEB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i 1,618 STRICT
AB, Alliance Oil Company Ltd., Broderna Falk
Sybehér & Garn Engros AB, LEVINVEST AB, Nordic
Resources AB, Sh bygg Fastigheter AB, Sh bygg
Forvaltning AB, Sh bygg, sten och anldggning AB,
Sh maskin i Uppsala AB, Strategic Minerals AB,
WantjobAgent AB, VARIANT Fastighets AB,
VARIANT Férvaltnings AB och Wiking Mineral AB;
styrelseledamot i AB Drivfjadern, Alliance Oil
Company Ltd, Amok Studios AB, BERCO
Intressenter AB, BERCO Produktion i Skelleftea AB,
Brf Ripan 4, First Baltic Property Ltd, Norrlandsindu-
strier AB, STRICT Corporate Finance AB, Topsocks
AB, AMV Partners AB och AMV Production AB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Styrelseord-
forande i Allokton AB, Allokton Properties AB,
Allokton Properties Il AB, Allokton Properties Il AB,
Allokton RE Ill Holding AB, Allokton Real Estate AB,
Allokton Real Estate Il AB, Coffee Cup AB, ENACO
AB, European Builders in Sweden AB, Europeisk
Spedition AB, Fastighets AB Svettis, Fibulan 1 AB,
Mineralprospektering i Bergslagen AB, Noble
Metals Exploration AB (nomeX), Skattebetalarnas
Servicebyra AB, We International AB och WeSC AB;
styrelseledamot i Allokton Real Estate Il AB,

E. Ohman J:or Fondkommission AB, E. Ohman J:or
Fondkommission Holding AB, Fastighets AB
Trianon, Forvaltningsbolaget Pleni AB, Gelba
Fastigheter AB, Gelba Management AB, IGE
Resources AB, Metromark Hospitality Group AB,
Norrlandsindustrier Holding AB, Want AB och;
styrelsesuppleant i Avaris i Sverige AB, Torsakers
Sateri AB och Oresundsterminalen Fastighets AB.

Aktieinnehav i Kopylovskoye: 24 500

Teckningsoptioner: —

MARKKU MAKELA
Styrelseledamot sedan 2010.

Fodd: 1944, finsk medborgare.

Utbildning: Professor, fil.dr. i geologi och mineralogi,
Helsingfors universitet.

Arbetslivserfarenhet: Over 35 ars erfarenhet inom
geologi och gruvverksamhet i Finland och
internationellt, bland annat som direktor for
Finlands Geologiska Forskningscentral (GTK),
Technical manager for United Nations Revolving
Fund for Natural Resources Exploration (UNRFNRE)
och regional exploration manager for Outokumpu.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Dragon Mining
Ltd.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Styrelseord-
forande i Stiftelsen for utforskning av Finlands
naturtillgangar; president i The International Peat
Society (IPS).

Aktieinnehav i Kopylovskoye: —

Teckningsoptioner: —

SERGEI PETROV
Styrelseledamot sedan 2009.

Fédd: 1968, rysk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i fysik, St Petersburg State
Technical University och MBA, George Washington
University.

Arbetslivserfarenhet: Over tio &rs erfarenhet inom
Investment Banking, bland annat ledande
befattningar inom Corporate Finance Bank LLC,
Antanta Capital, och Kit Finance Investment Group.

Ovriga uppdrag: Delagare i Nettrader.ru.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Styrelseleda-
mot i Pioglobal Real Estate Investment Fund.

Aktieinnehav i Kopylovskoye: 286 554
Teckningsoptioner: 60 000

REVISOR

Ernst & Young, huvudansvarig Per Hedstrom



LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

Kopylovskoyes ledning bestir av sex personer, varav Mikhail Damrin dr VD, vilka redovisas nedan. Redovisade aktie-
innehav dr inklusive nirstdende personer och privata bolag.

Styrelseledamot och verkstdllande direktér sedan 2009.

Se beskrivning i den féregédende sektionen
"Styrelsen”.

ANNA SANDGREN
Vice verkstdllande direktér sedan 2010, ansvarig for
investor relations.

Fodd: 1978, svensk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i maskinteknik, Lunds
Tekniska Hogskola; finansanalytiker, Handelshég-
skolan i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet: Forsaljning och support, Orc
Software; purchasing manager, Volvo Personvagnar;
marketing and sales manager, Unilever.

Ovriga uppdrag: Bolagsman i JAL HB.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: Styrelse-
suppleant i Brf Eldaren Nr 9.

Aktieinnehav i Kopylovskoye: 12 015
Teckningsoptioner: 2 670

ALEXANDER MIKHAILOV
Vice President — Exploration sedan 2010, ansvarig for
prospektering.

Fodd: 1959, rysk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i mineralprospektering,
Moskva Mineral Exploration Institute.
Arbetslivserfarenhet: Ansvarig for statliga guld-
prospekteringsprogram i Uzbekistan; direktor for
Amerton Searches och Kairezi Resources i
Zimbabwe; senior geolog, SRK Consulting/SRK
Exploration Services.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Mineral
Exploration Network (UK) Ltd och Mineral
Exploration Network (Finland) Ltd.

Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: —

Teckningsoptioner: —

GUNNAR DANIELSSON
Ekonomichef sedan 2010.

Fodd: 1960, svensk medborgare.

Utbildning: Civilekonom.

Arbetslivserfarenhet: Senior redovisningskonsult pa
Matrisen Redovisning & Radgivning AB;
auktoriserad revisor och partner pa Ernst & Young,
med sju ars erfarenhet fran tjanstgéring i Moskva.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Bf Oden u.p.a.
Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: 8 020
Teckningsoptioner: 2 910

ALEXANDER VAMBOLDT
Verkstdllande direktér for OOO Kopylovskiy sedan
2010.

Fodd: 1957, rysk medborgare.

Utbildning: Diplomerad gruvingenjor, Krasnoyarsk
Institute of Non-Ferrous Metals.

Arbetslivserfarenhet: Bérjade sin karriar 1979 pa
Minusinsk Exploration Expedition, ministeriet for
geologi i Ryska federationen som geolog, chef for
prospektering, senior geolog och chefsgeolog;
tilloringat sju ar i Vastafrika dar han ledde ett antal
guldprospekterings- och produktionsprojekt;
ledande befattningshavare for OOO Tardan Gold
med ansvar for anlaggning och drift av ett dagbrott
och anrikningsverk for guldproduktion.

Ovriga uppdrag: —
Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: —

Teckningsoptioner: —

ALEXANDER KRASNOSCHEKOV
Chefsgeolog sedan 2007.

Fodd: 1981, rysk medborgare.

Utbildning: Civilingenjor i mineral geologi vid Tomsk
polytekniska universitet.

Arbetslivserfarenhet: Geolog fér OOO Tardan Gold,
ett dotterbolag till Central Asia Gold; geolog for ett
antal guldprospekteringsprojekt i Altaj.

Ovriga uppdrag: -
Avslutade uppdrag de senaste fem dren: —
Aktieinnehav i Kopylovskoye: —

Teckningsoptioner: —
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Aktien

HANDEL I AKTIEN

Forkortningen for aktien d4r KOPY och bolaget r sedan
27 augusti 2010 listat pA NASDAQ OMX First North i
Stockholm. 974 011 aktier omsattes till ett virde av
23,7 MSEK under perioden fran 27 augusti fram tll

31 december 2010. Omsittningshastigheten i Kopylov-
skoye-aktien — ett métt pd aktiens likviditet — uppgick
till 64 procent under hela perioden. Omsittningshastig-
heten for hela First North var 62 % under samma
period. I genomsnitt handlades 10 943 Kopylovskoye
aktier till ett virde av 266 632 SEK dagligen.

KURSUTVECKLING

Kopylovskoyes aktiekurs pd NASDAQ OMX First

North i Stockholm minskade med 36,6 procent under

2010. 31 december 2010 stingdes aktiekursen péa 19,40

SEK. Hégsta betalkurs for aktien uppgick till 33,50 SEK

den 27 augusti 2010 och den ligsta var 16 SEK den

7 september 2010. Det genomsnittliga priset uppgick till

23,69 SEK. Under perioden frin 27 augusti till

31 december steg First North index med 8,7 procent.
Kopylovskoye totala bérsvirde uppgick cill 128,5

MSEK inklusive nyemitterade aktier per den 31 decem-

ber 2010.

AGARSTRUKTUR

Totalt fanns det 4 783 aktiedgare per den 11 februari
2011. Under 2010 skedde en 6kning av antalet smé
aktiedgare med cirka 800 nya aktiedgare. De fem stdrsta
dgarna den 11 februari 2011 var Hakan Knutsson inkl.
bolag och kapitalférsikring 14,78 %, Euroclear Bank
11,48 %, Commodity Quest AB 11,81 %, SIX SIS AG
8,42 % samt Ulrika Hagdahl inkl. bolag 5,74 %.

AKTIEKAPITAL

Kopylovskoyes aktickapital uppgick till 21 682 178

(12 402 500) den 31 december 2010, uppdelat pa totalt
3 681 633 (210 594 450) aktier, efter en omvind split
under 2010, med ett kvotvirde om 5,89. Samtliga aktier
var registrerade pA NASDAQ OMX First North i Stock-
holm och har lika réstritt och lika rite till andel i bola-
gets kapital och vinst.
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UTDELNINGSPOLICY
Det primira malet 4r att 6ka virdet for bolagets aktie-
dgare och anstillda genom att bedriva en l6nsam verk-
samhet med tillvixe. Detta skall uppnas genom okad
prospekteringsverksamhet for att addera mineraltillging-
ar och malmreserver till tillgingsbasen, genom utveck-
ling av fyndigheter och genom férvirv av mineraltill-
gangar. Bolaget ska férbereda fyndigheterna for
produktion och dirmed skapa forutsiteningar for kassa-
fléde och resultat. Totalavkastningen till aktiedgarna Sver
tiden forvintas i storre utstrickning bero pa 6kningen av
aktiekursen 4n i erhallna utdelningar.

Styrelsen foreslar att ingen utdelning limnas for
rikenskapsiret 2010.

OPTION 2010/2011

Vid en extra bolagsstimma 1 december, 2010 beslutades
att emittera 1 472 653 teckningsoptioner, 2010/2011.
En teckningsoption delades ut gratis for tvd underteck-
nade, mottagna och betalda aktier i emissionen. Varje
2010/2011 teckningsoption ger innehavaren ritt att
teckna en (1) ny aktie i Bolaget, till ett pris av 25 kr per
aktie. Teckningstiden 16per frin 16 maj 2011 dll 16 juni
2011. Teckningsoptionerna handlas pa Nasdaqg OMX
First North och fran upptagande av handel den 14 janu-
ari 2011 till den 13 april 2011 har 212 034 optioner
omsatts med en genomsnittlig daglig handel pd 7 068
optioner med ett genomsnittligt pris pa 0,48 SEK per
option.

AKTIEKURSENS UTVECKLING SEDAN LISTNING PA FIRST NORTH
27 AUGUSTI, 2010
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Forvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstillande direktéren i Kopylovskoye
AB (publ), 556723-6335, avger hirmed édrsredovisning
for verksamhetsiret 1 januari — 31 december 2010.

KONCERNSTRUKTUR OCH BAKGRUND
Kopylovskoye AB ir ett svenskt guldprospekteringsbolag
listat pA NASDAQ OMX First North.

Kopylovskoye AB innehar, direkt och indireke, sex
ryska heldgda dotterbolag: OOO Kopylovskiy, OOO
Kavkaz Gold, OOO Krasniy, OOO Prodolnyy, OOO
Resurs samt OOO Kopylovskoe Management. Samtliga
bolag, forutom OOO Kopylovskoye Management som
har sitt site i Moskva, finns i Bodaibo, en stad i Irkutsk-
regionen i Ryssland. Alla dotterbolagen ir s k Limited
Liability-bolag (LLC). Vart och ett av dessa dotterbolag
har i sin tur dganderitten tll olika guldfyndigheter utom
OO0 Kopylovskoe Management som ir ett manage-

mentbolag som ska bira administrativa kostnader i
Ryssland.

VERKSAMHET
Bolaget 4r ett prospekeeringsbolag och har dnnu inte
pabérjat guldbrytning da projekten dnnu ej uppnitt
produktionsfasen.

Kopylovskoye AB hade vid utgangen av 2010 sju
licenser som alla ligger kring guldfiltet Lena i Bodaibo-
distriktet i den ryska regionen Irkutsk. Licenserna ar:

Kopylovskoye (flodbidd)
Kopylovskoye (berggrund)
Kavkaz

Prodolnyy

Krasnyy

Pravovesseniy

Vostochnaya

OOO Kopylovskiy dr hundraprocentig innehavare av
samtliga guldfyndigheter utom Kavkaz som innehas av
00O Kavkaz Gold. OOO Kopylovskiy har dven
dganderitten till den alluviala guldfyndigheten som finns
i Kopylovskoye.

OOO Kavkaz Gold ir hundraprocentig innehavare av
guldfyndigheten Kavkaz. OOO Kavkaz Gold forvirva-
des under hosten 2008 fran Central Asia Gold f6r en
kopeskilling om av 13,5 MSEK.

Alla projekten omger orten Artemovskij som ligger
ungefir 4 mil nordost om staden Bodaibo, cirka 88 mil
nordost om Irkutsk.

P4 de olika licensomradena bedriver bolaget 17 pro-
spekeeringsprojekt som befinner sig i olika utvecklings-
faser. Kopylovskoyeprojektet har kommit lingst i reserv-
bedomningen medan Kavkaz befinner sig i ett tidigt skede
av reservbedémningen och 6vriga i prospekteringsfasen.

Under 2010 har prospekteringsarbetet fokuserats pa
fyndigheterna i Kopylovskoye, Kavkaz och Prodolnyy.
Nedan limnas en kortare redoggrelse f6r aktiviteterna pa
de tre ovan nimnda fyndigheterna.

For detaljerad information angiende respektive fyn-
dighet samt prospekteringsaktiviteter hinvisas till avsnit-
tet “Foridla och utveckla portféljen” pa sid 20.

KOPYLOVSKOYE-LICENSEN

Under 2010 har dikningar och kidrnborrningar genom-
forts och analyserats. Vidare har RC-borrning inletts men
inte firdigstillts. RC-borrningen forvintas fardigstillas
och analyseras under 2011. Resultaten frin dikningarna
bekriftade guldmineraliseringen pé ytan i enlighet med
SRK’s prospekteringsmodell i 3D. Den delvisa analysen
frin RC-borrningarna bekriftade 3D-modellen pa djupet.

KAVKAZ-LICENSEN

Under 2010 har dikningar och kdrnborrningar genom-
forts och analyserats. Resultaten av analyserna bekriftade
guldmineraliseringar pa ytan och pa djupet. Vidare upp-
ticktes en ny guldmineralisering vid den centrala delen.

PRODOLNYY-LICENSEN

Inom Prodolnyy-licensen har prospekteringsaktiviteter
utfdres under 2010 pa Upspenskoye-, Obrucheva- samt
Zolotoy-fyndigheterna. Prospekteringsaktiviteterna har
bestitt i dikningar och analyser av prover samt av geoke-
miska och geofysiska undersékningar. Analyserna av pro-
verna bekriftar guldmineraliseringar.

AGARSTRUKTUR

Bolagets storsta akticdgare var den 11 februari 2011
Hakan Knutsson inklusive bolag och kapitalforsikring
14,8%, Commodity Quest AB 11,8%, Euroclear Bank
11,5% samt SIX SIS AG 8,4% samt Ulrika Hagdahl
inklusive bolag 5,7% Totalt hade bolaget 4 783 akticdgare.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

AKTIEN
Bolagets aktie dr sedan den 27 augusti 2010 listat pa
NASDAQ OMX First North.

I augusti 2010 genomfdrdes en sammanliggning av
bolagets aktier med 1:100 och antalet aktier minskade
med ca 364,5 miljoner st. I december genomférdes en
nyemission om 2,9 miljoner aktier. Antal utestdende
aktier per den 31 december uppgir till 6 626 937 och
aktiekapitalet uppgar till 21 682 177,56 SEK.

RESULTAT

Rérelseresultatet uppgick till —=11,0 MSEK (-5,2 MSEK)
vilket 4r en forsimring med —5,8 MSEK jimf6rt med
foregaende ar. Forindringen 4r huvudsakligen hinforlige
till 6kade prospekeeringsaktiviteter samt samt utokad
organisation vid huvudkontoret i Stockholm.

Resultat efter finansiella poster for dret uppgick till
—13,2 MSEK (-5,6) och efter skatt till -8,6 MSEK
(—8,6). Finansnettot f6r 2010 var —2,2 MSEK (-0,4). De
okade finansiella kostnaderna ir hinférliga till kortfris-
tiga 1an som upptagits under dret.

SKATT

Vid utgingen av éret har bolaget 16st upp uppskjutna
skatteskulder hidnférliga till aktiverade prospekterings-
och utvirderingsutgifter dd avsittningarna bedémts varit
for hoga. Bolaget redovisar dérvid en skatteintike om 4,6
MSEK (-3,0).

Ledningen bedémer att Koncernen inte kommer att
ha nigra vinster fran den lopande verksamheten de nir-
maste dren. Bolaget aktiverar inga uppskjutna skatteford-
ringar hinforliga till skattemissiga underskott.

RESULTAT PER AKTIE

Resultatet per aktie uppgick till —2,85 SEK (~16,24)
SEK for helaret. Eget kapital per aktie uppgick till 28,14
SEK jaimf6rt med 50,10 SEK f6regiende ar. Jimforelse-
siffrorna for 2009 har justerats med hinsyn till den
omvinda split som genomfdrdes under 2010.

KASSAFLODE, LIKVIDITET

OCH FINANSIELL STALLNING

Kassaflodet frin den l16pande verksamheten, fore forind-
ring av rorelsekapitalet uppgick till -11,3 MSEK (0,8).
Rérelsekapitalet forindrades med 2,2 MSEK (~1,9).
Kassaflddet frin investeringsverksamheten var
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—47,8 MSEK (-19,1), frimst hinforligt till investeringar
i prospekteringsverksamheten och nya licenser men 4ven
investeringar i utrustning. Kassaflodet frin finansierings-
verksamheten uppgick till 52,3 MSEK (13,7) frimst
hinforligt till under aret genomford nyemission, utnytt-
jande av teckningsoptioner samt upptagande av kortfris-
tiga lan. Under aret har kortfristiga lin upptagits om
30,0 MSEK (0). Ingéende rintebirande skulder samt
under dret upptagna lan har amorterats med 30,3 MSEK
(4,6).

Rintebirande skulder uppgick vid arets slut till 6,4
MSEK (6,4 MSEK). Koncernens likvida medel uppgick
vid drets slut till 0,9 MSEK (5,7 MSEK). D4 prospekte-
ring ir mycket kapitalintensivt kommer extern finansie-
ring att behévas under 2011. Styrelsen utvirderar for
ndrvarande hur och pa vilka villkor detta skall ske.

Soliditeten vid arets utgdng uppgick till 89 procent
jimfort med 84 procent foregiende ar. Ingen utdelning
har limnats till aktiedgarna under aret.

EGET KAPITAL

Under 2010 har en nyemission genomforts samt teck-
ningsoptioner utnyttjats som totalt tillforde bolaget 47,9
MSEK fére emissionskostnader. Emissionskostnaderna
uppgick till 3,3 MSEK och netto tillfordes siledes bola-
get 44,6 MSEK. I december slutfordes ytterligare en
nyemission om 64,8 MSEK fére emissionskostnader.
Denna redovisas som ¢j registrerad nyemission i eget
kapital. Emissionskostnaderna uppgick till 8,1 MSEK.
Lan uppgaende till 16,3 MSEK kvittades mot aktier i
emissionen och i januari tillférdes bolaget likviden fran
emissionen.

INVESTERINGAR

Koncernens investeringar i prospekterings- och utvirde-
ringsarbeten uppgick under dret till 34,5 MSEK (18,8).
Investeringar i tre nya licenser uppgick till 8,5 MSEK
(0). Investeringar i byggnader, maskiner och inventarier
uppgick under 2010 till 6,1 MSEK (0,9).

Arets avskrivningar uppgick dll 1,2 MSEK (0,7
MSEK).

Under aret har en nedskrivningsprévning av bolagets
immateriella och materiella anliggningstillgangar
genomfdrts. Ndgot nedskrivningsbehov identifierades
inte.



MODERBOLAGET

Det svenska moderbolaget ir ett holdingbolag utan bety-
dande operationell verksamhet. Det stoder dotterbolagen
med finansiering, strategibeslut etc. Moderbolagets resul-
tat uppgick till -5,0 MSEK (~1,2) och eget kapital upp-
gir per 31 december 2010 till 278,8 MSEK (185,5).

FAST EGENDOM
Kopylovskoye dger ingen fast egendom utdver enkla
byggnader och anliggningar. De administrativa funktio-

nerna i Stockholm, Tomsk och Bodaibo utférs i hyrda
lokaler.

MILJOPOLICY

All prospekteringsverksamhet inom Kopylovskoye-kon-
cernen uppfyller alla gillande miljébestimmelser i det
land dir verksamheten bedrivs. Inga miljoolyckor har
intriffat under rikenskapsaret 2010.

PERSONAL

Det genomsnittliga antalet heltidsanstillda i Kopylov-
skoye koncernen under 2010 var 79 (45) personer, varav
12 kvinnor. I bérjan av aret var personalstyrkan 48 per-
soner. Under arets lopp har personalstyrkan minskat till
47 (48) personer vid drets slut da den bestod av 39 min
och 8 kvinnor.

STYRELSEARBETE
Styrelsen bestar av sju ledaméter. Styrelsen har under
rikenskapsaret 2010 haft 19 protokollférda styrelse-
moten och dirutéver 16pande kontakter. Styrelsen har
ocksd haft l6pande kontakt med bolagsledningen. Under
dret har i styrelsearbetet sarskild vike lagts pa arbete med
kapitalanskaffningar, uppfdljning av prospekteringsverk-
samheten samt listning pd NASDAQ OMX First North.
Styrelsen har for avsikt att stegvis inféra Koden for
bolagsstyrning.

VASENTLIGA RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Risker relaterade till befintliga makrofaktorer
Utmanande f6rhéllanden i den globala kapitalmarkna-
den och det ekonomiska liget i allminhet kan paverka
foretagets verksamhet och forsvira méjligheten till ate
finansiera Bolaget framéver.

FORVALTNINGSBERATTELSE

RISKER RELATERADE TILL MODERBOLAGET
Bolagets finansiella stillning 4r beroende av dotterbola-
gens kontraktsmissiga och juridiska méjligheter att redo-
visa och reglera interna mellanhavanden. En minskning
av detta kan i en negativ effeke pa Bolagets finansiella
stillning och rorelseresultat.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET

Beroende av kvalificerad personal

Bolagets utveckling beror till stor del pa befindig ledning
och organisation och dess f6rmaga att rekrytera och behal-
la erfaren personal for framtida verksamhet. Arbetsstyrkan,
som bor i Bodaiboomradet, kan flytta till storre stider,
vilket kan gra det svarare att hitta kompetent personal.

Rapporteringsprocessen

Bolagets managementprocesser och interna rapporte-
ringskontroll kan bli lidande, om inte dotterbolagen fol-
jer de uppsatta processerna for rapportering till moder-
bolaget, d4 finansiell data till moderbolaget maste vara
tillforlitlig och levererad i tid.

Infrastruktur

Bolaget kan behova investera utover det som prognosti-
serats i infrastruktur och elektricitetstillférsel, om guld-
industrin i omradet vixer betydligt mer 4n vad befintliga
anlidggningar kan leverera, vilket i dagsliget inte 4r ett
problem.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS
VERKSAMHET

Geologisk risk

Guldprospektering ar férknippat med mycket hog risk.
Alla uppskattningar av utvinningsbara mineraltillgingar i
marken bygger till stor del pd sannolikhetsbedémningar.
Berikningar av mineraltillgingar och malmreserver utgar
frin omfattande provborrningar, statistiska analyser och
modellstudier och f6rblir teoretiska till sin karaktir fram
till verifiering genom industriell brytning. Metoden sak-
nas for att med sikerhet faststilla den exakta mingd guld
som finns samt formen pé en eventuell malmkropp och
dess utbredning. Egentligen vet man den exakta ming-
den guld f6rst ndr man tagit upp guldet ur backen. Upp-
gifter avseende mineraltillgingar och malmreserver som
presenteras av Bolaget, och av andra, skall ses mot denna
bakgrund och kan siledes avvika frin detta.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Licenshantering

Férseningar kan uppsta i prospekeeringsarbetet, vilket
leder till att Bolaget méste séka om produktionslicenser,
vilket kan leda till yteerligare forseningar for start av pro-
duktion och kan dirmed paverka Bolagets finansiella
stillning negativt. Bolaget kan forsena ataganden i nya
forvirvade licenser, vilket leder till att Bolagets finansiella
stillning paverkas negativt.

Fyndigheternas ekonomiska livslangd

En fyndighets ekonomiska livslingd och barighet beror
pa en rad faktorer sisom storlek pa metallpriser, mineral-
tillgingen, kostnader for finansiering etc. En oférutsedd
negativ utveckling av nigon av dessa parametrar kan for-
simra Bolagets resultat och finansiella stdllning. Risk
finns att malmreserver kan komma att indras i framtiden
beroende pa forindring av produktionskostnader, pro-
cessutbyte eller produkepris.

Teknisk risk

Tekniska risker kan uppkomma vid prospektering och
exploatering av mineralfyndigheter, som kan leda till
avbrott i prospekeeringsarbetet och missgynna Bolaget.
Brist pé eller férsening av avancerad borrutrustning eller
hyra av utrustning kan leda till 6kade kostnader och for-
sening av Bolagets tillvixt.

Miljorisk
Miljorisker kan uppkomma i Bolaget, om prospektering
och produktion sker med hjilp av fel teknisk och kemisk
utrustning, vilket kan férsena Bolagets operativa arbeta
och dven fordyra prospekteringsarbetet, vilket paverkar
Bolagets finansiella stillning.

Bolaget kan fi miljokrav och motpartskostnader, som
kan fordroja dvrigt arbete eller 6ka kostnaderna i Bolaget.

Leverantor

Beroende av tredje man och lokala leverantérer och dess
tjanster, tillgang till utrustning och assistans vid byggna-
tion kan forsenas.

Volatilitet i guldpriset

Guldpriset kan forindras till foljd av minskad efterfra-
gan, férindringar av US-dollarn eller andra makrofakto-
rer, vilket kan paverka Bolagets verksamhet och finansiel-
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la stillning negativt. Fluktuationer i den officiella
vixelkursen for rubel samt dollar paverkar direkt och
indireke virdet pa tllgingarna och skulderna.

Forsakringar

Forsakringsbranschen ir dnnu inte utvecklad i Ryssland
och flera former av forsikringsskydd som ir vanligt fore-
kommande i ekonomiskt mer utvecklade linder finns
dnnu inte tillgingliga i Ryssland pa likvirdiga villkor.

RISKER RELATERADE TILL RYSSLAND

Att vara verksam i Ryssland ér férenat med ett antal poli-

tiska, legala och ekonomiska faktorer som kan paverka

Bolagets operativa verksamhet och finansiella stillning.

Foljande risker ser Bolaget som de stérsta utmaningarna

med att vara verksam i Ryssland:

B Internationella kapitalfloden kan himmas pa grund
av globala ekonomiska svirigheter

B Inflationsférindringar kan paverka Bolagets finansiel-
la position

B Rysslands planerade intride i World Trade Organisa-
tion "WTQO?”) kan forsenas eller avslis

B Relation mellan Ryssland och EU kan férsdmras

B Konflikter i det ryska federala systemet, inkluderat
olagliga eller vinstgivande statliga hindelser kan
skapa osikerhet i den dagliga verksamheten

B Brott och korruption och utnyttjandet av illegala
eller oacceptabla affirsmetoder

B Bolaget dr beroende av statens och lokala myndig-
heters godkinnande, vilket kan vara bade en kompli-
cerad och motstrivig process

B Risk for likvidering av Bolagets verksamhet pd grund
av formella bristande 6verenskommelser mellan sta-
ten och Bolaget

B Forindring av lagar, som i nuldget hindrar forstatli-
gande av internationell egendom, kan ha en negativ
effekt pd Bolagets verksamhet

B Risken att Ryssland skulle vilja att inte godkdnna
utlindska domstolsbeslut och driva vidare till rysk
skiljedom

B Rysslands infrastrukeur ér till viss del underutvecklad
och kan leda till forsimring och férsening av Bolagets
verksamhet eller 6kning av kostnader



B Skatte- och rittssystemet i Ryssland dndras ofta och
ir ddrmed svart att forutse. Vidare dr det ryska skatte-
systemet foremal for olika tolkningar pé federal-,
regional- samt lokal niva.

RISK RELATERAD TILL AKTIEN
Att investera i aktier dr forenad med risk och en investe-
rare kan forlora hela eller delar av virdet pé investeringen.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG
I januari cillfordes bolaget medel kontant frin nyemissio-
nen som avslutades i december 2010. Totalt erholl bola-
get 41,9 MSEK efter kvittning av 1an samt betalning av
emissionskostnader.

I januari terbetalades kortfristiga lin om 4,0 MSEK
som tagits upp under hosten.

I januari 2011 forvirvade bolaget pa offendlig auktion
Tahktykan licensen. Licensen inkluderar tillstdnd for
prospektering och produktion. Takhtykan ligger omedel-
bart dster om Kopylovskoye-licensen och har en geologi
liknande Kopylovskoye-fyndighetens och Bannoye mine-
raliseringen. Priset for licensen uppgick dill ca 0,2 MSEK.

VERKSAMHETSINRIKTNING 2011

B Bolagets mal ir att foridla Kopylovskoye-, Kavkaz-
och Krasnyy-fyndigheterna genom 8 000 meter RC-
borrning och rapportera mineraltillgingar enligt
JORC-standard f6r att utvirdera forutsittningarna
for framtida gruvdrift

B Bolagets mal ir act slutféra 10 000-15 000 meter
borrning och firdigstilla en pre-feasibility-studie pa
Kopylovskoye-fyndigheten

B Bolaget har anlitat ytterligare en borrleverantor for
att 6ka borrningstakten och minska risken i prospek-
teringsfasen

B Kontinuerlig utvirdering av olika finansierings-
alternativ

B Om kapital finns tillgingligt och de prioriterade fyn-
digheterna utvecklas positivt, planerar bolaget att for-
ddla Kopylovskoye-fyndighetens nirliggande fyndig-
heter fran tidig prospekteringsfas till att kunna
uppskatta storlek pd potentiella mineraltillgingar

B Bolaget genomfor en kostnadséversyn och har pabér-
jat ett kostnadsbesparingsprogram

FORVALTNINGSBERATTELSE

B Bolaget utvirderar méjligheter for att invitera en
partner for till den framtida produktionen vid Kopy-
lovskoye-fyndigheten

B Bolaget fortsitter att arbeta med SRK Consulting
som kontinuerligt 6vervakar borrning och prospekte-
ringsresultat. SRK Consulting dr ansvarig for att
utfirda JORC-rapporterna. Alex Stewart Laboratory i
Moskva fortsitter att analysera proverna som kom-
mer fran dikning och RC-borrning.

FORTSATT DRIFT (GOING CONCERN)
Prospekeering 4r en kapitalkravande verksamhet och som
framgar av denna arsredovisning redovisar bolaget innu
inga intikter. Resultatet for rikenskapséret uppgar till
-8 610 KSEK (-8 653). Storleken pa underskottet i
rorelsekapital den nirmsta 12-manadersperioden bedoms
grovt ligga pa 40-120 MSEK. Det ldgre beloppet avser
det fall prospekteringsaktiviteterna minimeras och Bola-
get under det kommande dret endast uppfyller minimi-
kraven pa licenserna. Styrelsen bedomer séledes att ytter-
ligare finansiering kommer att behovas for att fortsitta
driva verksamheten under den kommande 12-méanaders-
perioden. Styrelsens uppfattning ir att finansiering
framst skall ske via nyemission kompletterat med brygg-
finansiering. Med beaktande av de bedémda virdena pa
bolagets licenser och sannolika tillkommande kapitaltill-
skott under 2011 beddmer styrelsen att bolaget har for-
madga till fortsact drift.

FLERARSOVERSIKT

| o] 20l 208

Resultat per aktie, kr -2,85 -16,24 -216,83
Soliditet, % 88,8 84,5 83,8
Investeringar i immateriella

tillgangar, MSEK 43,0 18,8 33,0

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Till arsstimmans forfogande star:

Overkursfond 195 455 550
Fond for verkligt varde -5553825
Balanserad vinst 7 391 239
Arets resultat -4 974379
Summa 192 318 585
Styrelsen foreslar att:

I ny rékning balanseras 192 318 585
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Resultatrikning, koncernen

KSEK Not 2010 2009
Ovriga rérelseintakter 433 524
Totala intakter m m 433 524
Aktiverat arbete for egen rakning 13740 6 596

Ovriga externa kostnader 8 -8 046 -4 310
Personalkostnader °o 592 7298
Avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstilgangar 7 . 1163 744

Rorelseresultat -10 998 -5232

Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 10 27 46
Finansiella kostnader 10 -2 244 -415
Resultat efter finansiella poster -13 215 -5601
Skatt pa arets resultat 11 4 605 -2962
Arets resultat -8610 -8 563
Varav hdnférligt till moderbolagets aktiecgare -8610 -8563
Resultat per aktie fére och efter utspadning 12 -2,85 -16,24
Genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 3024 366 527 269

Rapport dver totalresultat,
koncernen

KSEK 2010 2009
Arets resultat -8610 -8 563

Ovrigt totalresultat

Valutakursdifferenser -11 683 -7 682
Summa totalresultat -20 293 -16 245
Varav hdnférligt till moderbolagets aktiedgare -20 293 16 245
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Rapport éver finansiell stillning,
koncernen

KSEK Not 2010-12-31 2009-12-31
Tillgangar
Anléaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar

Byggnader 14 2408 2239
Maskiner och Inventarier 15 3774 8

6182 2247
Summa anléggningstillgangar 151021 113 585

Omsattningstillgangar

Varulager 16 715 553

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 17 53108 4579
Forutbetalda kostnader 18 4195 432
57303 5011

Kortfristiga placeringar

Likvida medel 916 5702

916 5702
Summa omsattningstillgangar 58 934 11 266
Summa tillgangar 209 955 124 851
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Rapport éver finansiell stillning,
koncernen forts.

KSEK Not 2010-12-31 2009-12-31
Eget kapital

Kapital och reserver som kan hénféras till moderforetagets aktiedgare

Aktiekapital 20 21682 12 403
Cjregistrerad nyemission 64797 -
Ovrigttilskjutet kapital . 195454 168278
‘Balanserat resultat och drets resultat ~~ _73660 65050

Summa eget kapital 186 469 105 510

Langfristiga skulder

Uppskjuten skatt 11 4403 7 674
Langfristiga finansiella skulder 21 990 -
5393 7674

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder — rantebédrande 21 5419 6425
‘Owiiga kortfristiga skulder . g 1398
‘Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2 5653 608

Summa kortfristiga skulder 18 093 11 667

Summa eget kapital och skulder 209 955 124 851

Eventualférpliktelser
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Rapport 6ver férindringar i eget
kapital, koncernen

Ej registrerat Ovrigt Balanserat Totalt

KSEK Aktiekapital aktiekapital tillskjutet kapital Reserver resultat eget kapital
Ingaende eget kapital 2009 10 000 161913 -2439 -65 987 103 487
Owigttotalresultat 7e82 7682
Aretsresuitat 8563 8563
Nedsittning av aktiekapital - 9s0 . 9s0 0o
‘Nyemisson Mmes 837 20210
Nyemissionskostnader e 1042
Utgaende eget kapital 2009 12 403 0 168 278 -10121 -65 050 105 510
Owigt totalresultat . _11e3 11683
Aretsresultat 8610 8610
‘Nyemission 9279 80 47889
jregistrerad nyemission 64797 64797
Nyemissionskostnader 43 1143
Utgéende eget kapital 2010 21 682 64 797 195 454 -21 804 -73 660 186 469
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Rapport 6ver kassafloden,
koncernen

KSEK Not 2010 2009
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster” 3215 5601
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 23 1os4 6446
Betaldaskatter o 34
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar i rorelsekapitalet -11 271 811

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet:

C)kning (=) / Minskning (+) av varulager =211 -169
Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar 2868 1377
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 5286 3952

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -9 064 -1933

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av immateriella tillgangar 13 -41 853 -18 248
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 14,15 -6 143 -898
Kassaflode fran investeringsverksamheten -47 996 -19 146

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 64 225 20210
CEmissionskostnader 144 1042
Upptagnalin 29831 -
Amortering av ldneskulder . 3039 4605

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 52293 13 663
Aretskassaflode 4767 7416
Likvida medel vid dretsingang s702 13162
Kursdifferens i livida medel 49 a4
Likvida medel vid drets utgang . ag 5702

Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalysen

Likvida medel

Kassa och bank 916 5702

1) Beloppet inkluderar inbetalda rantor om 27 KSEK (46) och utbetalda rantor om 1 757 KSEK (378).
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Resultatrikning, moderbolaget

KSEK Not 2010 2009
Nettoomsattning 6 3043 2799

Ovriga externa kostnader 8 -6 904 -4 339
Personalkostnader 9 -2310 -489
Summa rorelsekostnader -9 214 -4 828
Rorelseresultat -6 171 -2029

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 6,10 1683 873
Finansiella kostnader 10 -487 -40
Resultat efter finansiella poster -4 975 -1196
Inkomstskatt 11 - -
Arets resultat -4975 -1196

Rapport 6ver totalresultat,
moderbolaget

KSEK 2010 2009
Arets resultat -4 975 -1196

Ovrigt totalresultat

Valutakursdifferenser -2983 -3 396
Summa totalresultat -7 958 -4 592
Varav hdnférligt till moderbolagets aktiedgare -7 958 -4 592
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Balansrikning, moderbolaget

KSEK Not 2010-12-31 2009-12-31
Tillgangar
Anlaggningstillgdngar

Finansiella tillgdngar

Andelar i koncernforetag 19 195707 135414
Fordringar hos koncernféretag 44 262 46 152
Summa anlaggningstillgangar 239 969 181 566

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 17 49 474 1375
Upplupna intékter och férutbetalda kostnader 18 3 046 9
52520 1384

Kortfristiga placeringar

Likvida medel 646 5425
Summa omsattningstillgangar 53 166 6 809
Summa tillgangar 293 135 188 375

Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital 0 21682 12403
jregistrerad nyemission 64797 -
Summa bundet eget kapital 86 479 12 403
Fritt eget kapital
Overkursfond . 195456 168278
Fond forverkligtvérde 5554 2571
‘Balanserat resultat och drets resultat 246 7391
‘Summa fritt eget kapital . 192318 173098
Summa eget kapital 278797 185 501

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 4555 2163
Réntebarande skulder 2 4005 -
‘Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2 5653 608

Summa kortfristiga skulder 14338 2874

Summa eget kapital och skulder 293 135 188 375

Eventualférpliktelser

Stéllda sékerheter 24 50 50
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Forindringar i eget kapital,

moderbolaget

Balanserat

Ej registrerat Fond for resultat inkl Totalt

KSEK Aktiekapital aktiekapital ~ Overkursfond  verkligt varde  arets resultat eget kapital
Eget Kapital 2009-01-01 10 000 0 161913 825 -913 171 825
Nedsittning av aktiekapital . 9500 9500 0
Nyemisson Mme0s 8307 20210
Nyemissionskostnader dea2 1942
Owigttotalresultat 336 3396
Aretsresultat 1196 1196

Eget Kapital 2009-12-31 12 403 0 168 278 -2571 7 391 185 501
Nyemission 9 280 38610 47 890
jregistrerad nyemission 64797 64797
Nyemissionskostnader 433 11433
Owigttotalresultat 29083 2983
Aretsresulat . _4o5 . 4975
Eget Kapital 2010-12-31 21683 64797 195 455 -5554 2416 278 797

Fond for verkligt varde avser valutakursdifferenser pa lan i utlandsk valuta till dotterbolag.
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Rapport 6ver kassafloden,
moderbolaget

KSEK Not 2010 2009
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster? 4975 1196
Justering for poster som inte ingér i kassaftodet 3 17
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar i rorelsekapitalet -3878 -1196

Kassaflode fran férandringar i rorelsekapitalet:

C)kning (=) / Minskning (+) av rorelsefordringar -2672 -1371
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 7 458 1818
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 908 -749

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Lamnade aktiedgartillskott -60 385 -17 156
Lan till koncernféretag -2 098 -7 475
Kassaflode fran investeringsverksamheten -62 483 -24 631

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 64 225 20210
CEmissionskostnader 144 1042
Upptagnalin 2030 -

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 56 796 18 268
Aretskassaflode 4779 7112
Likvida medel vid aretsingang sas 12537
Likvida medel vid dretsutgang . ee 5425

Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalysen

Likvida medel

Kassa och bank 646 5425

1) Beloppet inkluderar inbetalda rantor om 5 KSEK (22) och utbetalda rantor om 0 KSEK (-3).
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Noter

Foretagsinformation

Kopylovskoye AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag med séte och
huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer 556723-6335).
Koncernens verksamhet &r inriktad pa att bedriva guldprospektering i
Bodaibo-distriktet i Irkutskregionen i Ryssland. Moderbolagets funk-
tionella och presentationsvaluta ar SEK. Den aktuella arsredovisning-
en for Kopylovskoye AB (publ), for det ar som slutar per den 31 de-
cember 2010, godkandes for offentliggorande av styrelsen den

21 april 2011 och kommer att foreldaggas arsstamman for faststallelse
den 12 maj 2011.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nédr denna kon-
cernredovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har tillam-
pats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Grunder for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden och
har upprattats i enlighet med IFRS, International Financial Reporting
Standards, jamte tolkningsuttalanden utgivna av IFRIC, International
Financial Reporting Interpretations Committee, sadana de antagits av
EU samt i enlighet med érsredovisningslagen (ARL) och Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1, Kompletterande Re-
dovisningsregler for Koncerner.

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning i enlighet med Ars-
redovisningslagen (1995:1554) och med tillimpning av Radet for
finansiell rapportering RFR 2 Redovisning fér juridisk person. RFR 2 inne-
bar att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen
ska tillimpa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden sé langt
detta ar mojligt inom ramen fér Arsredovisningslagen och med han-
syn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommen-
dationen anger vilka undantag och tilligg som ska goras fran IFRS.

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvarden om inte
annat anges.

Koncernredovisningen har upprattats enligt férvarvsmetoden och
omfattar moderbolaget och dess dotterbolag.

Redovisning enligt IFRS

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver anvand-
ning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsandamal. Vida-
re kravs att ledningen gor vissa beddmningar vid tillampningen av
koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en
hog grad av bedémning, som ar komplexa eller sadana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for kon-
cernredovisningen anges nedan i not 5 “Viktiga uppskattningar och
bedoémningar for redovisningsandamal”.

Tillimpning av nya eller éndrade standarder

a) Nya och dndrade standarder som tillimpas av Koncernen

IFRS 3 (omarbetad), "Rorelseforvarv”, och darav foljande andringar
av IAS 27, "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter”,
IAS 28, Innehav i intresseféretag”, och IAS 31, “Andelar i joint ventu-
res”, ska tillampas framatriktat for rorelseforvarv dar forvarvstidpunk-
ten infaller i det forsta rakenskapsar som borjar den 1 juli 2009 eller
senare. Den omarbetade standarden fortsatter att foreskriva att for-
varvsmetoden tillampas for rorelseforvarv men med nagra vasentliga
andringar. Exempelvis redovisas alla betalningar for att kopa en verk-
samhet till verkligt varde pa forvarvsdagen, medan efterféljande vill-
korade betalningar normalt klassificeras som skuld som darefter om-

varderas via rapporten Over totalresultatet. Innehav utan bestamman-
de inflytande i den forvarvade rorelsen kan valfritt for varje forvarv
varderas antingen till verkligt vérde eller till den proportionella an-
delen av den forvarvade rorelsens nettotillgangar. Alla forvarvsrelate-
rade kostnader kostnadsfors. IFRS 3 (omarbetad) har inte haft nagon
paverkan pa innevarande period da Bolaget inte genomfort nagra
forvarv under 2010.

IAS 27 (omarbetad) “Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter”. Den omarbetade standarden kraver att effekterna av alla
transaktioner med innehavare utan bestimmande inflytande redovi-
sas i eget kapital om de inte medfér nagon @ndring i det bestamman-
de inflytandet och dessa transaktioner ger inte ldngre upphov till
goodwill eller vinster och forluster. Standarden anger ocksa att nar ett
moderféretag mister det bestimmande inflytandet ska eventuell
kvarvarande andel omvarderas till verkligt varde och en vinst eller for-
lust redovisas i resultatrakningen. IAS 27 (omarbetad) har inte haft
nagon paverkan pa innevarande period, da inget av innehaven &r
utan bestimmande inflytande; det har inte forekommit nagra trans-
aktioner dar foretaget forlorat det bestimmande inflytandet men har
kvar en andel och det har heller inte forekommit nagra transaktioner
med innehavare utan bestammande inflytande.

IAS 38 (dndring), “Immateriella tillgdngar”. Andringen ger fértydli-
ganden vid vardering till verkligt varde av en immateriell tillgdng som
forvarvats i ett rorelseforvary. Enligt andringen far immateriella till-
gangar grupperas och behandlas som en tillgang om tillgangarna har
liknande nyttjandeperioder. Andringen har inte haft ndgon vasentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

b) Nya och dndrade standarder, samt tolkningar som ska tillimpas fér
forsta gangen for rikenskapsdr som bérjar den 1 januari 2010 men som
fér ndrvarande inte dr relevanta fér koncernen (men som kan paverka
redovisningen av framtida transaktioner och afférshédndelser)

IFRIC 17, “véardeoverforing av icke-kontanta tillgangar genom utdel-
ning till agare” (galler for rakenskapsar som boérjar 1 juli 2009 eller
senare). Denna tolkning ger vdgledning om redovisning av 6verens-
kommelser enligt vilka ett foretag delar ut saktillgangar till aktie-
agarna. En andring har ocksa gjorts i IFRS 5 dar det kravs att tillgang-
arna klassificeras som att de innehas for vardedverféring endast om
de ar tillgangliga for omedelbar vardedéverforing i sitt nuvarande skick
och vérdeodverforingen ar mycket sannolik.

IFRIC 9 och IAS 39 (andring), Inbdddade derivat (galler for raken-
skapsar som slutar den 30 juni 2009 eller senare). Denna andring kra-
ver att foretag ska bedéma om ett inbaddat derivat ska skiljas fran
vardkontraktet nar foretaget omklassificerar en sammansatt finansiell
tillgang fran kategorin verkligt varde via resultatrakningen. Bedém-
ningen gors pa basis av de omstandigheter som forelag pa det senare
av det datum ndr foretaget forst blev en part i avtalet och det datum
da en forandring av avtalets villkor gjordes som i vasentlig grad &nd-
rar de kassafloden som annars skulle ha kravts enligt avtalet. Om fore-
taget inte kan gora denna bedémning ska det sammansatta instru-
mentet kvarsta som klassificerat till verkligt véarde via
resultatrakningen.

IFRIC 16 (andring), “Sékringar av nettoinvestering i en utlandsverk-
samhet” (galler for rakenskapsar som bérjar den 1 juli 2009 eller
senare). Tilldgget anger att, i en sakring av en nettoinvestering i en
utlandsk verksamhet, instrument som uppfyller villkoren for sakrings-
redovisning kan innehas av vilket som helst av féretagen inom kon-
cernen, inlusive den utlandska verksamheten, under férutsattning att
kraven pa identifiering, dokumentation och effektivitet i IAS 39 avse-
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ende sakring av nettoinvesteringen ar uppfyllda. | synnerhet ska kon-
cernens sakringsstrategi tydligt dokumenteras pa grund av méjlig-
heten till olika identifieringar pa olika nivaer i koncernen.

IAS 1 (4ndring), “Utformning av finansiella rapporter”. Andringen
klargor att den potentiella regleringen av en skuld genom emission
av aktier inte dr relevant for dess klassificering som kort- eller langfris-
tig. Genom en forandring i definitionen av kortfristig skuld, tillater
andringen att en skuld klassificeras som langfristig (under forutsatt-
ning att féretaget har en ovillkorlig rétt att skjuta upp regleringen
genom &verforing av kontanta medel eller andra tillgdngar under
minst 12 manader efter rakenskapsarets slut) trots att motparten nar
som helst kan kréava reglering med aktier.

IAS 36 (andring), “Nedskrivningar” galler for rakenskapsar som
bérjar januari 2010 eller senare. Andringen klargér att den storsta
kassagenererande enhet (eller grupp av enheter) pa vilken goodwill
ska fordelas i syfte att préva nedskrivningsbehov, ar ett rorelseseg-
ment enligt definitionen i punkt 5 i IFRS 8 “Rorelsesegment” (dvs,
fore sammanslagning av segment med liknande ekonomiska egen-
skaper).

IFRS 5 (andring), “Anldaggningstillgangar som innehas for forsalj-
ning och avvecklade verksamheter”. Andringen klargér att IFRS 5
specificerar de upplysningskrav som finns fér anlaggningstillgangar
(eller avyttringsgrupper) som klassificerats som anlaggningstillgangar
som innehas for forsaljning eller avvecklade verksamheter. Den klar-
gor ocksa att det allménna kravet i IAS 1 fortfarande galler, sarskilt
punkt 15 (att ge en rattvisande bild) och punkt 125 (kéllor till osaker-
het i uppskattningar). Koncernen kommer att tillimpa IFRS 5 (and-
ring) fran 1 januari 2010.

¢) Nya standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder
som dnnu inte trétt i kraft och som inte har tillimpats i fortid av
Koncernen

IFRS 9 Finansiella instrument (publicerad i november 2009). Denna
standard ar det forsta steget i processen att ersatta IAS 39, “Finansiel-
la instrument: vardering och klassificering”. IFRS 9 introducerar tva
nya krav for vardering och klassificering av finansiella tillgangar och
kommer sannolikt att paverka koncernens redovisning av finansiella
tillgangar. Standarden ar inte tillamplig forran for rakenskapsar som
bérjar 1 januari 2013 men ér tillganglig for fortida tillimpning. Stan-
darden har dock inte antagits av EU. Koncernen har @nnu att utvar-
dera den fulla effekten av IFRS 9 pa de finansiella rapporterna.

IAS 24 (omarbetad9, “Upplysningar om narstaende, utgiven i no-
vember 2009. Den ersatter IAS 24 “Upplysningar om narstaende”,
utgiven 2003. IAS 24 (omarbetad) ska tillampas for rakenskapsar som
bérjar den 1 januari 2011 eller senare. Fortida tillampning ar tillaten
saval for hela som viss del av standarden.

Den omarbetade standarden fortydligar och férenklar definitionen
av en narstaende part och tar bort kraven for ett till staten narstaende
foretag att upplysa om detaljer for all transaktioner med staten och
andra till staten narstaende foretag. Koncernen kommer att tillimpa
den omarbetade standarden fran 1 januari 2011. Nar den omarbe-
tade standarden tillampas, kommer koncernen att behéva upplysa
om transaktioner mellan koncernféretagen och koncernens intresse-
foretag. For narvarande bedéms standarden ha begransat paverkan
pa de finansiella rapporterna da koncernen inte har nagra intresse-
foretag.

IFRIC 19, “Utslackning av finansiella skulder med egetkapitalinstru-
ment” (galler for rakenskapsar som borjar 1 juli 2010 eller senare).
Tolkningen klargor redovisningen vid omférhandling av lanevillkor sa
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att hela eller delar av lanet betalas genom emitterade aktier (debt for
equity swap). Aktierna ska varderas till verkligt varde och skillnaden
mellan detta varde och det bokférda vardet pa lanet ska redovisas i
resultatrakningen. Om verkligt varde pa aktierna inte kan berdknas pa
ett tillforlitligt satt ska de istallet beraknas sa att de reflekterar det
verkliga vardet pa lanet. Koncernen kommer att tillampa tolkningen
fran 1 januari 2011 men den forvéntas inte paverka Koncernens eller
moderforetagets finansiella rapporter.

NOT 1T KONCERNREDOVISNING

Dotterbolag

Dotterbolag é&r alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt andamal)
dar Koncernen har rétten att utforma finansiella och operativa strate-
gier pa ett satt som vanligen foljer med ett aktieinnehav som oversti-
ger 50% av aktiernas eller andelarnas rostvarde eller dér koncernen
genom avtal ensam utdvar ett bestammande inflytande. Dotterbolag
inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det be-
stimmande inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas ur kon-
cernredovisningen fran och med den dag da det bestammande infly-
tandet upphor.

Nar forvarv av dotterforetag innebar forvarv av Prospekteringsli-
censer som inte ingar i en rorelse fordelas anskaffningskostnaden pa
de enskilda identifierbara tillgangarna och skulderna baserat pa deras
relativa verkliga véarden vid forvarvstidpunkten. Samtliga forvarv av
dotterforetag under 2007 och 2008 har utgjort tillgangsforvarv.
Ingen uppskjuten skatt beaktas pa ett tillgangsforvarv.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens forvarv av
dotterbolag. Anskaffningsvardet for ett forvarv utgors av verkligt var-
de pa tillgangar som lamnats som ersattning, emitterade egetkapital-
instrument och uppkomna eller 6vertagna skulder per 6verlatelseda-
gen. Fram till och med 2009 ingér &ven utgifter som ar direkt
hanforbara till forvarvet i anskaffningsvardet. Identifierbara forvarvade
tillgdngar och évertagna skulder och eventualforpliktelser i ett
rorelseforvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsda-
gen, oavsett omfattning pa eventuellt minoritetsintresse. Det Over-
skott som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvardet och det
verkliga véardet pa koncernens andel av identifierbara forvarvade till-
gangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas som goodwill. Om
anskaffningsvardet understiger verkligt varde for det forvarvade
dotterbolagets tillgangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas
mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade
vinster p4 transaktioner mellan koncernbolag elimineras. Aven oreali-
serade forluster elimineras, men eventuella forluster betraktas som en
indikation pa att ett nedskrivningsbehov kan foreligga. Redovisnings-
principerna for dotterbolag har i forekommande fall @ndrats for att
garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Intresseforetag

Intresseforetag ar alla de féretag dar koncernen har ett betydande
men inte bestimmande inflytande, vilket i regel géller for aktieinne-
hav som omfattar mellan 20% och 50% av rosterna. Innehav i
intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden och varderas
inledningsvis till anskaffningsvarde. Koncernen har fér narvarande
inga intresseforetag.

Segmentrapportering
Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som verensstammer med
den interna rapportering som lamnas till den hogste verkstallande



beslutsfattaren. Den hogste verkstéllande beslutsfattaren @r den funk-
tion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat. | koncernen har denna funktion identifie-
rats som verkstéllande direktoren.

Hela prospekteringsverksamheten inom Kopylovskoye ar utsatt for
likartade risker och méjligheter och verksamheten bedrivs helt inom
Ryssland, vilket medfér att bolagets verksamhet redovisas inom en
rorelsegren och ett rérelsesegment.

Omrakning av utlandsk valuta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncernen bestams
med hansyn till den ekonomiska miljon dér enheterna bedriver sina
respektive verksamheter vilken till storre del 6verensstammer med
den lokala valutan i respektive land. P& balansdagen omraknas mone-
tara fordringar och skulder som ar uttryckta i utlandska valutor till
den kurs som da galler. Alla kursdifferenser paférs resultatrakningen
forutom de differenser hanforliga till 1an i utlandsk valuta som utgor
en valutasakring av en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.
Dessa kursdifferenser redovisas som 6vrigt totalresultat i Koncernens
rapport dver totalresultat.

Foljande valutakurser har anvénts i koncernen:

2010 2009
Genom- Genom-
Valuta Balanskurs snittskurs Balanskurs snittskurs
RUR 0,2231 0,2373 0,2386 0,2406

Koncernbolag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernbolag (av vilka inget

har en héginflationsvaluta som funktionell valuta) som har en annan

funktionell valuta &n rapportvalutan, omraknas till koncernens rap-

portvaluta enligt féljande:

o tillgdngar och skulder for var och en av balansrakningarna omrak-
nas till balansdagskurs

o intdkter och kostnader for var och en av resultatrakningarna om-
raknas till genomsnittlig valutakurs

o alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas som 6vrigt total-
resultat

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till f6ljd
av omrakning av nettoinvesteringen i den ryska verksamheten, till
eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet, helt eller delvis,
fors de kursdifferenser som redovisats i eget kapital till resultatrak-
ningen och redovisas som en del av realisationsvinsten/-forlusten.
Justeringar av verkligt varde som uppkommer vid forvarv av en ut-

landsverksamhet behandlas som tillgangar och skulder hos denna
verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade
kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfor in- eller utbe-
talningar. Likvida medel i kassaflodesanalysen 6verensstimmer med
definitionen av likvida medel i balansrakningen.

NOTER

Intakter

Intéiktsredovisning

Kopylovskoyes har ingen forsaljning av guld dé bolaget annu ej natt
produktionsstadiet. Det intdkter som finns innefattar forsaljning av
lager och vissa inventarier. Intdkter redovisas exklusive mervardes-
skatt, returer och rabatter samt efter eliminering av koncernintern
forsaljning.

Immateriella tillgangar
De immateriella anlaggningstillgangarna i Kopylovskoye koncernen
bestar av;

Prospekteringslicenser

Bolagets licenser for prospektering redovisas initialt till anskaffnings-
varde. Sadana licenser forvarvas i Ryssland vanligen pa en 6ppen
publik licensauktion, varvid vinnande auktionspris och tillhérande
omkostnader &r lika med anskaffningsvarde.

Prospekteringsarbete

| nésta steg forekommer prospekteringsarbeten. Prospekteringsarbeten
kan vara av varierande natur sasom borrningar av olika slag, geokemis-
ka och magnetiska kartlaggningar samt t ex analyser i laboratorier. Vi-
dare ingar i prospekteringsarbeten I6nekostnader for personal som ut-
for arbetena. | huvudsak gors dessa prospekteringsarbeten av tva skal,
namligen a ena sidan som ren prospekteringsverksamhet i syfte att
finna nya brytvarda malmer, eller, & andra sidan, som utvarderings-
verksamhet i syfte att battre faststalla den ekonomiska potentialen for
utvinning ur en redan pavisad gruvfyndighet eller alluvial fyndighet.

Prospekteringsutgifter for ren prospekteringsverksamhet kostnads-
fors i den period de uppstar medan utgifter for utvarderingsarbeten
kostnadsfors till den tidpunkt da foretaget beslutat sig for, eller bedo-
mer det sannolikt att beslut kommer att fattas om, att utvinna mal-
mer fran en gruvfyndighet. Alternativt kan bedémning avse méjlighe-
ten att i framtiden sélja av gruvfyndigheten med vinst. Fran det
6gonblicket balanseras utgifterna som Prospekteringslicenser, varefter
avskrivning sker enligt sedvanliga principer beskrivha nedan.

Av de licenser som utges pa auktioner har i ett flertal fall varit fore-
mal for mer eller mindre omfattande prospekteringsverksamhet un-
der sovjetisk tid. Vanligen innebar det darmed att en mineralisering
redan ér faststalld inom licensomradet och att de tillkommande pro-
spekteringsinsatserna inriktas pa att battre utvardera den ekonomiska
potentialen hos objektet. Dock innebér inte utgivandet av en rysk mi-
nerallicens att det i slutdnden &r garanterat att ekonomiskt brytvarda
malmer finns inom licensomradet. Kopylovskoye har bedomt att viss
del av arbeten pa huvudlicensen varit ekonomisk utbrytbar medan
andra inte varit det, vilket da har kostnadsforts.

Om bedémningen av den ekonomiska potentialen i prospekte-
ringsutgifterna som aktiverats i fraga andras skrivs utgifterna genast
ned. Alla balanserade prospekteringsutgifter blir foremal for arlig ned-
skrivningsprévning (impairment test) om omstandigheter uppkom-
mer som tyder pa att en nedskrivning kan behéva goéras.

Prospekteringslicenserna skrivs av nar produktion inleds.

Materiella anlaggningstillgangar
Alla materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde
med avdrag for avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som
direkt kan hanforas till forvarvet av tillgdngen.

Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade vérde eller
redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar lamp-

KOPYLOVSKOYE 2010 63



NOTER

ligt, endast da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner
som ar forknippade med tillgdngen kommer att komma koncernen
tillgodo och tillgdngens anskaffningsvérde kan matas pa ett tillforlit-
ligt satt. Redovisat varde for den ersatta delen tas bort fran balansrak-
ningen. Alla andra former av reparationer och underhall redovisas
som kostnader i resultatrakningen under den period de uppkommer.

Avskrivningar, for att fordela deras anskaffningsvarde ner till det
berédknade restvardet 6ver den beraknade nyttjandeperioden, gors
linjart enligt foljande:

Typ av tillgang Nyttjandeperiod (ar)

Byggnader 10-60
‘Processanliggningar 210
Maskiner 210

Tillgdngarnas restvarde och nyttjandeperioder provas varje balansdag
och justeras vid behov. Vinster och férluster vid avyttring faststalls ge-
nom en jamforelse mellan forsaljningsintakten och det redovisade
vardet och redovisas i dvriga rorelseintékter respektive dvriga rorelse-
kostnader i resultatrakningen.

Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestambar nyttjandeperiod, samt aktiverade
utvecklingskostnader som @nnu inte tagits i bruk, skrivs inte av utan
provas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar
som skrivs av bedoms med avseende pa vardenedgang narhelst han-
delser eller férandringar i forhallanden indikerar att det redovisade
vardet kanske inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gors med det
belopp varmed tillgangens redovisade vérde Gverstiger dess atervin-
ningsvarde. Atervinningsvardet ar det hdgre av tillgangens verkliga
varde minskat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.
Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgangar pa de
lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafloden (kassa-
genererande enheter). For tillgangar, andra an finansiella tillgangar
och goodwill, som tidigare har skrivits ner gors per varje balansdag
en prévning av om aterféring bor goras.

Leasing

Anlaggningstillgangar som disponeras via leasing klassificeras i enlig-
het med leasingavtalets ekonomiska innebord. Leasingobjekt som dis-
poneras via finansiell leasing redovisas som anlaggningstillgang och
framtida leasingavgifter som rantebarande skulder. For leasingobjekt
som klassificeras som operationell leasing redovisas leasingkostnaden
som rorelsekostnad i resultatrdkningen. Leasing av anldggningstill-
gangar, dar koncernen i allt vasentligt innehar de ekonomiska risker
och fordelar forknippade med dgandet, klassificeras som finansiell
leasing. Finansiell leasing redovisas vid leasingperiodens bérjan till det
lagre av leasingobjektets verkliga varde och nuvardet av minimilea-
singavgifterna. Ovriga leasingavtal klassificeras som operationell lea-
sing. Betalningar som gors under leasingtiden (efter avdrag for even-
tuella incitament fran leasinggivaren) kostnadsfors i resultatrakningen
linjart 6ver leasingperioden.

Finansiella tillgangar
Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier:
finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
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samt lanefordringar. Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte
den finansiella tillgangen forvarvades. Ledningen faststaller klassifice-
ringen av de finansiella tillgangarna vid det forsta redovisningstillfallet
och omprévar detta beslut vid varje rapporteringstillfalle.

Allmdnna principer

Kop och forséljning av finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen
— det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller sélja tillgangen.
Finansiella instrument redovisas forsta gangen till verkligt véarde plus
transaktionskostnader, vilket galler alla finansiella tillgangar som inte
redovisas till verkligt varde via resultatrakningen. Finansiella tillgangar
varderade till verkligt vérde via resultatrékningen redovisas forsta
gangen till verkligt varde, medan hanférliga transaktionskostnader
redovisas i resultatrakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran ba-
lansrakningen nér rétten att erhalla kassafloden fran instrumentet har
16pt ut eller dverforts och koncernen har 6verfort i stort sett alla risker
och férmaner som ar forknippade med dganderatten. Finansiella till-
gangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen redovisas
efter anskaffningstidpunkten till verkligt vérde.

Koncernen bedémer per varje balansdag om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang
eller en grupp av finansiella tillgangar, sasom upphérande av en aktiv
marknad eller att det e] ar troligt att galdenaren kan uppfylla sina
atagande.

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt vdrde via resultat-
rakningen

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatrakningen
ar finansiella tillgangar som innehas for handel. En finansiell tillgang
klassificeras i denna kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte
att saljas inom kort. Bolaget har inga tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen.

Ldnefordringar

Lanefordringar och 6vriga fordringar ar finansiella tillgangar som inte
ar derivat. De har faststéllda eller faststéllbara betalningar och &r inte
noterade pa en aktiv marknad. De ingar i omsattningstillgangar med
undantag for poster med forfallodag mer @n 12 manader efter
balansdagen, vilka klassificeras som anldggningstillgangar. Laneford-
ringar klassificeras som 6vriga fordringar samt andra langfristiga ford-
ringar i balansrakningen.

Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettofor-
séljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med anvandning av forst
in-, forst ut-metoden (FIFU). Anskaffningsvardet for fardiga varor och
pagaende arbeten bestar av formgivningskostnader, ramaterial, direkt
I16n, andra direkta kostnader och hanforbara indirekta tillverknings-
kostnader (baserade pa normal tillverkningskapacitet). Lanekostnader
ingar inte. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljnings-
priset i den I6pande verksamheten, med avdrag for tillimpliga rorliga
forsaljningskostnader.

Likvida medel

I likvida medel i balansrakningen ingar kassa och banktillgodohavan-
den samt sparrade medel. | likvida medel i kassaflodesanalysen ingar
kassa och banktillgodohavanden.



Leverantorsskulder
Leverantdrsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och dar-
efter till upplupet anskaffningsvarde.

Upplaning

Uppléning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter trans-
aktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaff-
ningsvarde och eventuell skillnad mellan erhallet belopp (netto efter
transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i resul-
tatrakningen fordelat 6ver laneperioden, med tillimpning av effektiv-
rantemetoden. Lanekostnader belastar resultatet for den period till
vilken de hanfér sig. Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder
om inte koncernen har en ovillkorlig rétt att skjuta upp betalning av
skulden i &tminstone 12 ménader efter balansdagen.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som ska betalas eller erhal-
las avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuella
skatt och férandringar i uppskjuten skatt. Vardering av samtliga
skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp och gérs enligt de
skatteregler och skattesatser som dr beslutade eller som é&r aviserade
och med stor sdkerhet kommer att faststallas.

For poster som redovisas i resultatrakningen, redovisas aven dar-
med sammanhangande skatteeffekter i resultatrakningen. For poster
som redovisas i dvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital, redo-
visas dven skatteefekten i Gvrigt totalresultat eller direkt i eget kapital.
Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden pa alla tem-
pordra skillnader som uppkommer mellan redovisade och skattemas-
siga varden pa tillgangar och skulder.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra
framtida skattemdssiga avdrag redovisas i den utstrackning det ar tro-
ligt att avdraget kan avraknas mot 6verskott vid framtida beskattning.
Daé ledningen inte kan bedéma nir ett eventuellt skattemassigt over-
skott kommer att uppsta har Kopylovskoye valt att inte redovisa na-
gon uppskjuten skattefordran.

Ersattningar till anstallda

Pensioner

I Ryssland har koncernen inga pensionskostnader. | Sverige betalar
Koncernen avgiftsbestamda pensioner till tva anstallda.

Erséittning vid uppségning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstallning sagts
upp av Kopylovskoye da en anstélld accepterar frivillig avgang i ut-
byte mot sddana ersattningar. Kopylovskoye redovisar avgangsveder-
lag nar koncernen bevisligen ar forpliktad endera att saga upp an-
stéllda enligt en detaljerad formell plan utan maéjlighet till
aterkallande, eller att lamna ersattningar vid uppsagning som resultat
av ett erbjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang.
Formaner som forfaller mer @n 12 manader efter balansdagen diskon-
teras till nuvarde.

Avsdttningar

Avsattningar for framforallt garantier men aven rattsliga krav i de fall
dessa uppkommer redovisas nadr koncernen har en legal eller infor-
mell forpliktelse till foljd av tidigare handelser, det ar sannolikt att ett
utflode av resurser kravs for att reglera dtagandet, och beloppet kan
beraknas pa ett tillforlitligt satt. Inga avsattningar gors for framtida
rorelseforluster.

NOTER

Resultat per aktie

Berékningen av resultat per aktie baseras pa periodens resultat (totalt,
fran kvarvarande respektive fran avvecklade verksamheter) i koncer-
nen hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda ge-
nomsnittliga antalet aktier utestaende under perioden. Vid berak-
ningen av resultat per aktie efter utspadning justeras resultatet och
det genomsnittliga antalet aktier for att ta hénsyn till effekter av ut-
spadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder
utgors av konvertibla skuldebrev och optioner. Utspadning fran
optioner uppstar endast nar I6senkursen ar lagre an aktiernas mark-
nadsvérde och ér storre ju storre skillnaden ar mellan I6senkursen och
marknadsvardet. Konvertiblerna respektive optionerna anses inte vara
utspadande om de medfor att resultat per aktie fran kvarvarande
verksamhet skulle bli battre (storre vinst eller mindre forlust) efter ut-
spadning én fore utspadning.

NOT 2 MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Moderbolaget tillimpar i allt vasentligt samma redovisningsprinciper
som koncernen. Dessutom tillampar moderbolaget RFR 2 “Redovis-
ning for juridiska personer”.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper

Skillnader mellan koncernen och moderbolagets redovisningsprinci-
per framgar nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna har
tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moder-
bolagets finansiella rapporter.

Dotterbolag
Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Som intédkt redovisas endast erhallna utdelningar un-
der forutsattning att dessa har intjanats under forvarvet. Utdelningar
som overstiger dessa intjanade vinstmedel betraktas som en aterbe-
talning av investeringen och reducerar andelens redovisade varden.
Ingen utdelning har dock erhallits, varken 2010 eller 2009.

Lan i utlandsk valuta till dotterbolagen betraktas som nettoinveste-
ringar i de utlandska dotterbolagen. Kursdifferenser som uppstar pa
lanen redovisas i Fond for verkligt varde i eget kapital.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Moderbolaget redovisar aktiedgartillskott och koncernbidrag i enlig-
het med uttalandet fran Redovisningsradets akutgrupp. Aktiedgartill-
skott redovisas direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i
aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning inte erfordras.
Koncernbidrag redovisas enligt ekonomisk innebord.

Uppstdllningsform for resultat- och balansrékning

Moderbolaget féljer ARLs uppstallningsform for resultat- och balans-
rakningen, vilket bland annat innebar en annan uppstallningsform foér
eget kapital och att avsattningar redovisas som en egen huvudrubrik i
balansrakningen.
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NOT 3 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

| februari 2010 tog det ryska dotterbolaget OOO Kopylovskiy upp ett
rantebarande lan fran investmentbanken “Your First Capital” om

40 MRUR (motsvarande ca 10,4 MSEK) med en éarlig ranta om 28,8
procent. Lanet har aterbetalts till fullo genom ett flertal amorteringar
under 2010. Sergei Petrov, styrelseledamot i Kopylovskoye AB, &r
aktiedgare i “Your First Capital”.

Under hosten 2010 har det stallts ut lan fran aktiedgare, styrelsele-
damdéter samt foretagsledning till Kopylovskoye. Lanen kvittades dels
i nyemissionen som slutférdes i december 2010 samt aterbetalades
kontant i januari 2011. Langivarna erhéll en réanta pa mellan 7 och 12
procent.

Se ocksa not 10 Personal avseende ersattningar till styrelse och
ledning.

NOT 4 FINANSIELLA RISKFAKTORER

Under 2010 har Kopylovskoye utarbetat och antagit en finanspolicy.
Kopylovskoye klassificerar finansiella risker som:

e Valutarisk

e Ranterisk

o Kreditrisk

o Likviditetsrisk och re-finansieringsrisk

Valutarisk

Kopylovskoye har betydande kostnader, tillgangar och skulder i Ryska
rubler (RUR), vilket resulterar i en valutaexponering i resultatrakning-
en, balansrdkningen och kassaflodet. | hanteringen av valutarisker
skiljer Kopylovskoye pa tva typer av exponering:

e transaktionsexponering

e omrakningsexponering.

Transaktionsexponering

Ryska dotterbolag har till 6vervagande del transaktioner sin funktio-
nella valuta, RUR. Den transaktionsexponering som finns dr nar
svenska moderbolaget lanar ut pengar till dotterbolagen som vanligt-
vis sker i USD. Da lanen och kredittiden &r relativt Iang finns det en
exponeringsrisk i moderbolaget och dotterbolagen.

Omrékningsexponering

Nettoresultatet fran ryska koncernféretag och vardet pa dessa inves-
teringar paverkas av valutakursférandringar, vilket i sig paverkar kon-
cernens balans- och resultatrakning vid omrakning till SEK. Arets om-
rakningseffekt pa érets resultat uppgar till -2 858 KSEK (195).
Koncernens intédkter och resultat har féljande valuta férdelning, KSEK.

Valuta Aktiveringar/intéakter Resultat
SEK 23 -6 210
R 14150 2401
Summa 14173 -8611

Koncernens tillgdngar och skulder, har féljande valuta fordelning:

Valuta Tillgangar Skulder
SEK 50145 6810
RUR 150810 118041
Summa 209 955 124 851
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Koncernen har for narvarande ingen valutapolicy och skyddar saledes
inte ovanstdende omrakningsexponering mot den ryska rubeln.

Rénterisk

Kopylovskoye ar i relativt liten grad exponerat for ranterisk da man
har en liten del lanefinansiering. Anvand diskonteringsranta och
marknadsvarde pa vissa balansposter paverkas dock av forandringar i
underliggande rénta samt genom péverkan fran ranteférandringar
avseende réanteintédkter och rantekostnader. Nettoskulden uppgick till
5,5 MSEK (nettofordran 0,7) vid arsskiftet 2010 bestaende av likvida
medel uppgaende till 0,9 (5,7) MSEK och rantebérande skulder om
-5,5 (-6,4) MSEK.

Kreditrisk
Kreditrisk ar framst kopplad till finansiell kreditrisk da bolaget ej har
nagra kommersiella kundfordringar eller dylikt.

Finansiell kreditrisk
Placeringar i finansiella instrument innebar en risk att motparten inte
fullgor sina forpliktelser. Denna exponering uppkommer vid investe-
ringar av likvida medel och andra finansiella instrument med positiva
orealiserade resultat mot banker och andra motparter. Kopylovskoye
begransar dessa risker genom att placera éverskottslikviditet i mot-
parter med goda kreditbetyg, for narvarande en av de stora affars-
bankerna.

Under 2010 har Bolaget utarbetat en finanspolicy som hanterar
kreditrisk.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken ar att Kopylovskoye inte kan méta sina kortfristiga
betalningsataganden p g a likviditetsbrist eller illikvid kassareserv.
Som tidigare namts ar Bolagets verksamhet till sin natur mycket kapi-
talkravande och bolaget har ett stort kapitalbehov framéver for att
kunna fortsatta och utveckla verksamheten och tillmotesgéa framtida
ataganden. For att sakerstalla detta kravs tillgang till kapital. Styrelsen
ar av asikten att framtida finansiering framst skall ske via eget kapital
de narmsta aren.

Refinansieringsrisk

Refinansieringsrisken &r risken att Kopylovskoye inte kan refinansiera
sina utestaende skulder till acceptabla villkor, eller 6verhuvudtaget,
vid en given tidpunkt.

Trots den finansiella kris som rader bedomer styrelsen att finansie-
ring sannolikt kommer att erhallas for den kommande tolv méanaders
perioden, om @n med andra villkor &@n tidigare.

De vid balansdagen utestadende lanen, som framst avser forvarvs-
kopeskilling, har nedanstaende struktur, snittranta och forfalloprofil.
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2010
Lan Snittranta (%) Inom 1 ar 2-5ar Senare an 5 ar Totalt Verkligt varde
Leasingskulder 12% 659 990 - 1649 1649
‘Oviigalan 7%-15% 4760 - - a7e0 4760
Summa 5419 990 - 6 409 6 409
2009
Lan Snittranta (%) Inom 1 ar 2-5 ar Senare an 5 ar Totalt Verkligt varde
Ovriga 1an 15% 6425 - - 6425 6425
Summa 6 425 - - 6 425 6 425

NOT 5 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR
FOR REDOVISNINGSMAL

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De
uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av dessa
kommer, definitionsmassigt, séllan att motsvara det verkliga resulta-
tet. De uppskattningar och antaganden som innebér en betydande
risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och
skulder under nastkommande rakenskapsar anges i huvuddrag
nedan.

Utvinningsbar fyndighet

Prospekteringsutgifter for ren prospekteringsverksamhet kostnadsfors
medan utgifter for utvarderingsarbeten aktiveras fran den tidpunkt da
foretaget beslutat sig for, eller bedomer det sannolikt att beslut kom-
mer att fattas om att utvinna guld fran en fyndighet. Alternativt kan
beddmning avse méjligheten att i framtiden sélja av gruvfyndigheten
med vinst. Ovanstaende ar en beddmning som i stor grad paverkar
utseendet pa bolagets balans- och resultatrakning.

Klassificering av forvarv av dotterforetag

Vid forvarv maste en analys ske avseende om forvarvet ar att betrakta
som ett rorelseforvarv eller ett tillgangsforvarv. Det ar vanligt fore-
kommande att Prospekteringslicenser forvarvas i bolag. Vid sadana
férvarv gors en analys for att faststdlla om forvarvet uppfyller kriteri-
erna for att vara ett rorelseforvarv eller ej.

Det kriterium som Kopylovskoye undersoker ar syftet med forvar-
vet, om avsikten ar att forvarva en verksamhet eller att férvarva en
tillgang. Om forvarv av bolag ej uppfyller kriterierna for att vara ett
rorelseforvarv redovisas det som forvarv av tillgang. Bolag innehal-
lande endast Prospekteringslicens utan tillhérande forvaltning/admi-
nistration klassificeras i normalfallet som tillgangsforvarv. Kopylov-
skoyes samtliga forvarv under 2008 och 2007 har bedémts utgora
tillgangsforvarv.

Nyttjandeperiod immateriella och materiella
anlaggningstillgangar

Koncernledningen faststaller bedémd nyttjandeperiod och darmed
sammanhangande avskrivning for koncernens immateriella och mate-
riella anldaggningstillgangar. Dessa uppskattningar baseras pa historisk
kunskap om motsvarande tillgangars nyttjandeperiod. Nyttjandepe-
riod samt beddmda restvarden prévas varje balansdag och justeras
vid behov. Redovisade vérden for respektive balansdag for immate-
riella och materiella anlaggningstillgangar, se not 13-15.

Nedskrivningsprovning for Prospekteringslicenser och
utvarderingsarbeten, Byggnader, Maskiner och Inventarier
Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov forelig-
ger for Prospekteringslicenser, Byggnader, Maskiner och Inventarier, i
enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs under avsnitt
“Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar”. Atervinningsvarden for
kassagenererande enheter har faststélls genom berakning av nyttjan-
devérde. For dessa berakningar maste vissa uppskattningar goras av-
seende diskonteringsranta, guldpris, reserver m.m

Under 2010 har inget nedskrivningsbehov bedomts foreligga.

Vidrdering av underskottsavdrag

Koncernen undersoker varje ar om nagot aktiveringsbehov foreligger
avseende uppskjutna skattefordringar avseende skattemassiga under-
skottsavdrag. Da det ar hogst osakerhet huruvida koncernen kommer
att ha nagra skattepliktiga intékter den narmaste femarsperioden har
Bolaget valt att inte aktivera nagra underskott.

Fortsatt drift (Going concern)

Prospektering ar en kapitalkravande verksamhet och som framgar av
denna arsredovisning redovisar bolaget dnnu inga intakter. Resultatet
for rakenskapsaret uppgar till -8 610 KSEK (-8 563). Storleken pa
underskottet i rorelsekapital den narmsta 12-manadersperioden be-
doéms grovt ligga pa 40-120 MSEK. Det lagre beloppet avser det fall
prospekteringsaktiviteterna minimeras och Bolaget under det kom-
mande aret endast uppfyller minimikraven pa licenserna. Styrelsen
bedomer saledes att ytterligare finansiering kommer att behévas for
att fortsatta driva verksamheten under den kommande 12-maénaders-
perioden. Styrelsens uppfattning ar att finansiering framst skall ske via
nyemission kompletterat med bryggfinansiering. Med beaktande av
de bedémda vardena pa bolagets licenser och sannolika tillkomman-
de kapitaltillskott under 2011 beddmer styrelsen att bolaget har for-
maga till fortsatt drift.

NOT 6 INKOP OCH FORSALJNING INOM KONCERNEN

Av moderbolagets nettoomsattning utgor 99 procent (100) eller

3 021 KSEK (2 799) forsdljning till andra bolag inom koncernen. Av
moderbolagets ranteintakter avser 99 procent (95) eller 1 678 KSEK
(826) andra foretag inom koncernen.

KOPYLOVSKOYE 2010 67



NOTER

NOT 7 AVSKRIVNINGAR

Koncernen

KSEK 2010 2009
Byggnader -293 -357
‘Maskiner och inventarier 870 387
Summa avskrivningar -1163 -744
NOT 8 ARVODEN TILL REVISORER

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2010 2009 2010 2009
Revisionsarvoden
Emst&Young 250 - 250 -
W 170 150 170 150
Ovriga revisionsbyrder B3 - -
Skatteradgivning
Emst&Young - - - -
‘Oviigarevisionsbyraer - - -
Ovriga tjanster
Emst&Young 226 - 226 -
we 5. - 55 -
‘Ovriga revisionsbyrder - - - -

832 150 699 150

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning,
ovriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att ut-
fora samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser
vid sadan granskning eller genomférandet av sadana 6vriga upp-
gifter. Allt annat &r skatteradgivning eller 6vriga tjanster.

Ovriga tjanster ovan avser i huvudsak konsultationer och gransk-
ning i samband med uppréattande av prospekt samt specifika redovis-
ningsfragor.
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NOT 9 PERSONAL

Medelantal anstallda

2010 2009
Varav Varav
Totalt kvinnor Totalt kvinnor
Moderbolaget
‘Koncernféretag
Ryssland 77 2 s 3
Koncernen totalt 79 13 45 3

Per den 31 december 2010 fanns 47 fast arsanstallda (48) i koncer-
nen. Under éret anvander sig koncernen dessutom av temporart an-
stdllda arbetare for prospekteringsarbete. Detta forklarar det hogre
antalet genomsnittligt antal anstallda.

Konsfordelningen i koncernen (inkl dotterforetag) for styrelseleda-
moter och 6vriga ledande befattningshavare

2010 2009
Antal per Antal per
31 Varav 31 Varav

december kvinnor  december kvinnor
Styrelseledaméter 6 1 4 1
VD och 6vriga
ledande befatt-
ningshavare 6 1 1 -
Koncernen totalt 12 2 5 1

Loner, ersattningar och sociala avgifter

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

2010 2009
Koncernen
Styrelse, VD och foretagsledning 3034 1813
(varavrérlig ersittning) an 6)
Oviiga anstalda 9998 a1
summa 13032 5924
‘Sociala kostnader 2859 1374
(varavpensionskostnader) ag O
summa 15891 7298
‘Moderbolaget
Styrelse, VD och foretagsledning 1598 334
(aravrorlig ersittningg  (© (O
Owviigaanstalda o 0
Summa 1598 334
‘Sociala kostnader 64 105
(varav pensionskostnader) g ©
Summa 2239 439
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Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare under riakenskapsaret (KSEK):

Grundlon/arvode Rorlig ersattning Ovriga formaner Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande, Kjell Carlsson 140 0 0 0 140
Styrelseledamot, Ulrika Hagdahl" 120 0 0 0 120
Styrelseledamot, Claes Levin 80 0 0 0 80
Styrelseledamot, Bjorn Fernstrém 60 0 0 0 60
Styrelseledamot, Sergey Petrov 80 0 0 0 80
Styrelseledamot, Markku Makela 40 0 0 0 40
Styrelseledamot, Joakim Christiansson” 40 0 0 0 40
Styrelseledamot, Hakan Knutsson® 20 0 0 0 20
Verkstallande direkt6r, Mikhail Damrin 998 17 0 0 1115
Vice verkstallande direktor, Anna Daun Wester 645 0 0 55 700
Ovrig féretagsledning (4 st) 694 0 0 63 757
Totalt styrelse och foretagsledning 2917 117 0 118 3152
1) Ulrika Hagdahl var styrelseordférande och Joakim Christiansson var styrelseledamot till och med arsstimman 2010. Hakan Knutsson avgick pa egen egaran ur styrelsen 1 mars 2010.
Ledande befattningshavares formaner NOT 10 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Principer
Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststalls av Koncernen Moderbolaget
aktiedgarna vid arsstimman och gller perioden till nasta arsstimma. KSEK 2010 2009 2010 2009
Erscittning och férmaner till styrelsen Rénteintakter och liknande resultatposter
Den totala ersattningen for rakenskapsaret 2010 till bolagets styrelse Réanteintakter 27 46 5 47
uppgick till 580 (240) KSEK, varav 140 (80) KSEK avsag ersattning till Kursdlﬁerenser————
styrelsens ordférande. For fordelning till 6vriga styrelseledamoter se
tabellen ovan. Andra finansiella intakter - - -~
Styrelseordférande har, via bolag, utover styrelsearvode erhallit Ranteintédkter fran koncernféretag - - 1678 826
168 KSEK avseende extra arbete nedlagt fran arsstamman 2010 t o m Summa finansiella intikter 27 46 1683 873
31 december 2010.
Ersdittning och férmdner till verkstdllande direktéren Koncernen Moderbolaget
Ersattningen till den verkstéllande direktoren u ick for 2010 till
9 PP9 KSEK 2010 2009 2010 2009

1 115 (853) kSEK. Verkstallande direktoren ar anstalld till, och erhaller
sin 16n fran, 1/12 i moderbolaget och till 11/12 i OOO Kopylovskoe
Management. Verkstéllande direktéren har en avtalad 16n, totalt fran
bada bolagen, som uppgar till 133 KUS$ per ar. Anstallningsfordel-
ningen aterspeglar i allt vasentligt hur arbetstiden fordelas mellan
Sverige och Ryssland. Det finns ingen pensionsutféstelse gentemot
Verkstallande direktoren.

Pensionsplaner

Moderbolaget betalar avgiftsbestamda pensionspremier till vice verk-
stéllande direktéren samt CFO. Koncernen har inga ytterligare pen-
sionsplaner, varken i dotterforetagen eller i moderbolaget.

Uppsdgningstid och avgdngsvederlag

Verkstdllande direktoren och Bolaget har en dmsesidig uppsagnings-
tid om sex manader och for 6vriga ledande befattningshavare tre
manader. Det finns inga avtal om rorlig ersattning. Inga avtal om av-
gangsvederlag finns.

Rantekostnader och liknande resultatposter

Réntekostnader -2181 -409 -424 -34
Kursdifferenser -63 - -63 -
Ovrigt - -5 - -6

Summa finansiella kostnader

Summa finansiella intakter

och kostnader -2217 -368 1196 833
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NOT 11 SKATT
Koncernen
KSEK 2010 2009
Aktuell skatt -145 -9
Uppskjuten skatt 4750 2953
Summa 4 605 -2962

Koncernens uppskjutna skatt ar framst hanforlig till temporara skillna-
der avseende bolagets aktiverade prospekteringskostnader.

Avstamning av koncernens viagda genomsnittsskatt och
koncernens verkliga skatt:

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2010 2009 2010 2009
Resultat efter finansiella poster -13215 -5601 -4975 -1196
Skatt enligt géllande skattesats 3475 1493 1308 314
Skillnad i skattesats i utlandsk
verksamhet -519 -316 - -
Skatteeffekter av:
Ej avdragsgilla poster -171 -16 -36 -14
Justering uppskjuten skatt
immateriella anlaggningstill-
gangar 5052 - - -
Effekt av dndrad skattesats - 797 - -
Underskott for vilka
uppskjuten skatt ej redovisas -3232 -4920 -1272 -300
Redovisad skatt 4605 -2962 0 0

Gallande skattesatser uppgar till 26,3% i Sverige och 20% i Ryssland.

Den 31 december 2010 hade koncernen skattemassiga underskott
om ca 29,1 mkr. Uppskjutna skattefordringar hanforliga till skatte-
massiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt
att de kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets framtida méjligheter
till utnyttjande av underskottsavdrag ar osdkra har nagon uppskjuten
skattefordran ej redovisats. Vardet av de skattemdssiga underskotten
uppgar till ca 7,4 mkr.

Uppskjutna skatteskulder ar hanférliga till foljande:

2010-12-31 2009-12-31
Uppskjutna skatteskulder
Immateriella anliggningstilgangar ane 7674
Leasingskulder 284 -
Summa uppskjutna skatteskulder 4 403 7674
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Foréndring i nettot av uppskjutna skatteskulder

Redovisat i Omrak-
Ingaende resultat-  ningsdif- Utgaende
balans rakningen ferenser balans

Uppskjutna skatter

Immateriella

anlaggningstillgangar 7 674 -5052 1497 4119
Leasingskulder 0 302 -18 284
Summa 7674 -4 750 1479 4403

Under aret har uppskjuten skatteskuld hanforlig till immateriella an-
laggningstillgangar 16sts upp da de bedémts varit for héga.

NOT 12 RESULTAT PER AKTIE

Foréndring i antal aktier

2010 2009

Utestdende aktier vid periodens bérjan 210 594 450 849 000 000
‘Nyemissionapril 84407580
‘Nyemissionjuli 73161345
‘Sammanliggningjui 840510000
‘Sammanliggning augusti 364481742
‘Nyemission oktober 202104 450
‘Nyemission december 2945304
Utestaende aktier vid periodens slut 6626937 210 594450

Nyemissionen i december 2010 har registrerats i borjan av 2011.

Resultat per aktie fore och efter utspadning

2010 2009
Arets resultat, KSEK, hanforligt till
moderbolagets aktiedgare -8610 -8 563
Genomsnittligt antal aktier fére och
efter utspadning 3024 366 527 269
Resultat per aktie fore och efter
utspadning -2,85 -16,24

Resultat per aktie fére utspadning berdknas genom att det resultat
som ar hanforligt till moderforetagets aktiedgare divideras med ett
vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under perioden ex-
klusive aterképta aktier som innehas som egna aktier av moderféreta-
get. Det genomsnittliga antalet aktier fér 2009 har justerats fér den
sammanldggning av aktier som genomférdes under 2010.

Eftersom resultatet ar negativt tas ej hansyn till potentiell utspad-
ningseffekt p.g.a. utestaende teckningsoptioner. Detta da resultat per
aktie skulle forbattras med hansyn taget till utspadningseffekterna.



NOT 13 PROSPEKTERINGSLICENSER OCH

UTVARDERINGSARBETEN
Koncernen

KSEK 2010 2009

Ingdende anskaffningsvarde 111338 100 102
Investeringar 4547 18752
Poster avseende forvirvade licenser g463 0o
Arets omrakningsdifferens 9509 7516
Utgiende anskaffningsvarde 144839 111338

Netto bokfort varde 144 839 111338

Av posten prospekteringslicenser och utvarderingsarbeten utgor ca
76 MSEK forvarvade licenser och resterande ca 69 MSEK aktiverade
prospekterings- och utvarderingsarbeten.

For att prova nedskrivningsbehov pa prospekteringslicenser och ut-
varderingsarbeten nuvardesberdaknas framtida uppskattade kassa-
floden vilka satts i relation till bokfoérda varden. Foljande vasentliga
antaganden har anvants:

o Diskonteringsranta — 15%

Guldpris — 1 200 USD per oz

Skattesats — 20%

Royalty — 6%

Prognosperiod — Kassafloden utifran forvantad produktion
2013-2020

De utférda nedskrivningsprovningarna har inte visat pa nagot ned-
skrivningsbehov.

NOT 14 BYGGNADER

Koncernen
KSEK 2010 2009
Ingaende anskaffningsvarde 30778 33600
Anvesteringar 68 -
Awttingar / utrangeringar - 1392
Arets omrakningsdifferens -2092 -1430
Utgaende anskaffningsvarde 29314 30778
Ingdende ackumulerade avskrivningar - 3486 2499
Arets avskrivningar 293 357
Awtringar / utrangeringar - 134
Arets omrakningsdifferens 262 -764
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3517 -3 486
Ingaende ackumulerade nedskrivningar  -25053 27101
Arets omrakningsdifferens 1664 2048
Utgéende ackumulerade nedskrivningar 23389 -25053
Netto bokfort varde 2408 2239

NOT 15 MASKINER OCH INVENTARIER

NOTER

Koncernen

KSEK 2010 2009

Ingaende anskaffningsvérde 9 469 10 399
Anvesteringar 5906 898
Awttringar 604 -
Arets omrékningsdifferens 1262 1828

Utgaende anskaffningsvarde 13 419 9 469
Ingéende ackumulerade avskrivningar - 100 680
Arets avskrivningar 870 387
Awttringar 195 -
resomileingsdifeens 0

Utgaende ackumulerade avskrivningar -1693 -1109
Ingéende ackumulerade nedskrivningar 8352 9035
Arets nedskrivningar - -
Arets omrékningsdifferens 400 683
Utgaende ackumulerade nedskrivningar 7952 8352

Netto bokfort varde 3774 8
NOT 16 VARULAGER

Koncernen

KSEK 2010 2009

Ravaror och féornédenheter 715 553

Netto bokfort virde 715 553
NOT 17 OVRIGA FORDRINGAR

Koncernen

KSEK 2010 2009

Merviérdesskatt 3 646 3534
Fordran emissionlivid - 48462 683

Totalt 53108 4579

Moderbolaget

KSEK 2010 2009

Mervérdesskatt 898 689
Fordran emissionslikvid - 48462 683
Owigt na 3

Totalt 49 474 1375

Emissionslikviden har reglerats och tillforts Kopylovskoye i januari

2011.
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NOTER

NOT 18 FORUTBETALDA KOSTNADER NOT 19 AKTIER | DOTTERBOLAG
Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
KSEK 2010 2009 2010 2009 KSEK 2010 2009
Forutbetalda hyror 25 9 25 9 Vid érets borjan 135414 118 258
Upplupen intakt dotterbolag - - 3021 - Feav -
‘Forutebetald prospektering 4135 423 - - Adiesgartilskott 60293 17156
Ovrlgt 77777777777777777777777777777777777777777 3577—77—77—7 Redovisat varde vid arets slut 195 707 135414
Totalt 4195 432 3046 9

Not 19 forts

Tabellen nedan utgor en specifikation av koncernens dotterforetag per 2010-12-31.

Kapitalandel, Bokfort varde i )
Org. nr Sate % moderbolaget Arets resultat Eget kapital
OO0 Kopylovskiy 1043800732337 Bodaibo, Ryssland 100 177 236 -10 256 49 296
ooOKavkaz 1073808020516  Bodaibo, Ryssland 100 15205 18 1278
000 Krasny 1103802000048  Bodaibo, Ryssland 100 o o 2
000 Prodolnly 1103802000037  Bodaibo, Ryssland 100 o o 2
000Resurs 1103802000389 Bodaibo, Ryssland 100 o 2 0o
000 Kopylovskoe Management 1097746306063  Moskva, Ryssland 100 3266 2 80
NOT 20 AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Kapitalisering

. Forandring exkl emissions- Forandring

Ar Handelse aktiekapital, SEK kostnader antal aktier Kvotvérde, SEK  Totalt aktiekapital ~ Totalt antal aktier
2007  Bolagsbildning 100 000 100 000 10 000 10,00 100 000 10 000
2007 Nyemission 1250100 35002800 125010 1000 1350100 135010
2007 Nyemission 7400000 106638200 740000 10,00 8750100 875010
2007 Nyemission 1249900 34997200 124990 1000 10000000 1000000
2008 splic1849 - _ 88000000 001 10000000 849000000
2009 Sammanliggning1:100 - - 840510000 11779 10000000 8490000
2000 Minskning av aktiekapital 9500000 - - 00589 500000 8490000
2000 Foretridesemission 11500000 19527000 195270000 0058 12000000 203760000
2000 Riktademission 402500 683445 6834450 0058 12402500 210594450
2010 Foretridesemission 4971000 24478198 84407580 0058 17373500 295002030
2010 Nyemission (utnyttjade 4308678 23411630 73161345 00589 21682178 368163375

teckningsoptioner)

000 sammantigguing 1100 -~ eiasiza s 2e2ie sesten
200 foreridesemision’ aasrm eirssess  2oasios 59 w0w0s 6629

1) Foretradesemissionen har registrerats hos Bolagsverket i bérjan av 2011.
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NOT 21 FINANSIELLA SKULDER

Per den 31 december 2010 uppgick bruttolaneskulden, inklusive
upplupna réntor, till 6 409 KSEK. Foljande tabell visar den finansiella
skuldens fordelning. Angaende ranterisker, se not 4.

Koncernen

KSEK 2010 2009
Kortfristiga finansiella skulder -

Amorteringarinomettar s419 6425
Summa kortfristiga finansiella skulder 5419 6 425
Ldngfristiga finansiella skulder

Andra langfristiga l4n med lptid >1ar<5ar 990 -
Summa langfristiga finansiella skulder 990 -
Summa finansiella skulder 6 409 6425

Moderbolaget

KSEK 2010 2009
Kortfristiga finansiella skulder

Amorteringarinomettar 400s -
Summa kortfristiga finansiella skulder 4 005

Verkligt varde for kortfristiga finansiella skulder bedoms Gverensstam-
ma med bokfort varde. De kortfristiga finansiella skuldernas ranta be-
doms 6verensstimma med marknadsranta da de har en kort rante-
bindning.

NOT 22 UPPLUPNA KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2010 2009 2010 2009
Emissionskostnader 4 406 - 4406 -
Réntor 399 31 399 31
Styrelsearvode 320 240 320 240
‘Socialaavgifter 188 105 188 105
Owigt 340 232 340 232
Totalt 5653 608 5653 608

NOTER

NOT 23 JUSTERINGAR FOR POSTER SOM INTE INGAR

| KASSAFLODET
Koncernen
KSEK 2010 2009
Av- och nedskrivningar 5 744
Upplupnarantor . -
Avsittningar 47—
Realisationsresultat 63 -
Omrikningsdifferenser 875 5702
Totalt 1944 6 446
Moderbolaget

KSEK 2010 2009
Omrakningsdifferenser 1097 -
Totalt 1097 -

NOT 24 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUAL-
FORPLIKTELSER

Stallda panter om 50 KSEK (50) utgors av sparrat belopp pa bank-
konto till forman for Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB)
fordringar pa Kopylovskoye AB fran tid till annan.

Bolaget har en tvist med en tidigare anlitad ekonomikonsult. Under
varen 2010 betalade bolaget vad som anséags vara skaligt arvode till
konsulten. | oktober 2010 pakallade konsultens juridiska ombud skil-
jedomsforfarande avseende kvarstaende del av det omtvistade belop-
pet, som uppgar till ca 800 KSEK, hos Stockholms Handelskammares
Skiliedomsinstitut. Bolaget bedomer att motparten inte har skal for
pakallandet och har avvisat kraven. Foérhandlingar i skiliedomstolen
har hallits i borjan av april 2011 och skiliedomaren forvantas avge sitt
avgorande senast i borjan av juni 2011. Ledningen kan inte bedéma
utgangen av tvisten.

NOT 25 LEASING

Koncernens leasingavtal, dar i allt vasentligt alla risker och férdelar
som férknippas med dgandet faller pa koncernen, klassificeras som
finansiella leasingavtal. Koncernen har under aret endast tillgangar
som klassificeras som finansiell leasing. Koncernen disponerar genom
finansiella leasingavtal framt utrustning som anvénds i prospekte-
ringsverksamheten. For rakenskapséaret 2010 uppgick leasingkostna-
derna till 729 KSEK (0). Framtida betalningsataganden avseende
leasingavtal inom koncernen framgar av nedanstaende tabell:

KSEK 2010 2009
Inom 1 ar 1329 -
Efter 1 &rinom 5 ar 2324 -

Senare an 5 ar - -

Totalt 3653 0
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NOTER

NOT 26 UTESTAENDE OPTIONER

Program

KSEK 2010/2011
Losenpris, SEK 25,00
Anlésen avaktierfrom 2011-05-16
Forfallodag 2011-06-16
Antal utgivna optioner under aret - 1472652
Vidaretssiut 1472652
Varav full intjanade (oantastbara) 31 december 2010 - 1472652
Teoretisktvirde? 2208978
Teoretiskt virde per option vid tildelningen,” SEK - 1,50
Teoretiskt virde per option per 31 december 2010, SEK 1,50
Teoretisk utspadning 22%
Program

KSEK 2008/11
Losenpris, SEK 0,14

Antal utgivna optioner efter sammanlaggning 2009

om 1:100? 4250 000
Antal utgivna optioner efter sammanléggning 2010
om 1:100® 42 500
Vidaretsst 42500
Varav full intjinade (oantastbara) 31 december 2009 42500
Teoretiskt varde,” 27386
Teoretiskt virde per option vid tildelningen,” SEK 0,06
Teoretiskt virde per option per 31 december 2010, SEK 0,00
Teoretiskutspidning 0,6%

1) Teoretiskt varde av utgivna optioner har faststallts enligt vedertagen optionsvarderings-
modell (Black& Scholes), vid utgivningstillfallet. En volatilitet pa 65 procent har anvants,
en riskfri ranta om 2 % anvants, en forvantad livslangd om 1,5 ar anvants. Marknadsvar-
det pa Kopylovskoye har bedomts utifran Skatteverkets fordelning av anskaffningsvéarde
om 21 procent samt Central Asia Golds aktiekurs vid tilldelningstillfllet

2) | samband med sammanlaggningen av aktier 1:100 som genomfordes hosten 2009 har
optionsinnehavarna rtt att teckna 424 500 aktier till ett I6senpris av 14 kronor per aktie.

3) I samband med sammanldggningen av aktier 1:100 som genomférdes hosten 2010 har
optionsinnehavarna ratt att teckna 42 500 aktier till ett |6senpris av 1 400 kronor per
aktie.
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NOT 27 FINANSIELLA INSTRUMENT

Samtliga finansiella tillgangar har klassificerats som lane- och kund-
fordringar, vilket inkluderar Fordran emissionslikvid (del av Ovriga
fordringar) och Likvida medel. Samtliga finansiella skulder har klassifi-
cerats som 6vriga finansiella skulder varderat till upplupet anskaff-
ningsvarde, vilket inkluderar Langfristiga finansiella skulder, Korfristiga
rantebarande skulder, Leverantdrsskulder samt del av Ovriga kortfris-
tiga skulder. Det verkliga vardet av finansiella tillgangar och skulder
bedoms i allt vasentligt Gverensstimma med bokférda varden da 16p-
tiderna ar korta samt rantesatser bedéms vara pa marknadsmassiga
villkor.

NOT 28 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

| januari 2011 tillfordes bolaget medel kontant fran nyemissionen
som avslutades i december 2010. Totalt erhéll bolaget 41,9 MSEK
efter kvittning av 1an samt betalning av emissionskostnader.

I januari 2011, forvdarvade Kopylovskoye AB en ny licens, Takhtikan-
fyndigheten, som har en geologi liknande Kopylovskoye-fyndigheten
och Bannoye-mineraliseringen (del av Vostochnaya), samt med god
mineralpotential och med mojlighet att utnyttja samma produktions-
anlaggning som Kopylovskoye-fyndigheten vid produktionsstart.



NOTER

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder,
IFRS, sadana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens stéllning och resultat. Arsredovisningen har upprittats i enlighet med
god redovisningssed och ger en réttvisande bild av moderbolagets stéllning och resultat.

Forvaltningsberattelsen fér koncernen och moderbolaget ger en rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verk-
samhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen
star infor.

Koncernens resultatrakning och rapport 6ver finansiell stallning och moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa
arsstamman den 12 maj 2011.

Stockholm den 21 april 2011

Kjell Carlsson Mikhail Damrin Ulrika Hagdahl
Ordférande Verkstallande direktor
Claes Levin Bjorn Fernstrom Sergei Petrov Markku Makela

Var revisionsberattelse har avgivits den 21 april 2011 och avviker fran standardutformningen
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Kopylovskoye AB (publ)
Org.nr 556723-6335

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstillande direktérens forvaltning i Kopylovskoye AB (publ) for rikenskapsaret 2010. Bolagets
drsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 47-75. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for rikenskaps-
handlingarna och férvaltningen och for att arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av ars-
redovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS siddana de antagits av EU
och drsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av koncernredovisningen. Vart ansvar dr atct
uttala oss om drsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pd grundval av vir
revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet férsikra oss om att drsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision innefattar
att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna.

I en revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direk-
torens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstillande direktoren gjort nir de upprittat drsredovisningen och koncernredovisningen samt
att utvirdera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhal-
landen i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direkeoren ir
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamort eller verkstillande
direktoren pd annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vi anser att vér revision ger oss rimlig grund for vira uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild
av bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisning-
en har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sidana de antagits av
EU och érsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat och stillning. For-
valtningsberittelsen 4r forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget
och resultatrikningen och rapporten éver finansiell stillning for koncernen, disponerar vinsten i
moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Utan att det paverkar virt uttalande vill vi fista uppmiirksambet pa informationen i forvaltnings-
beriittelsen och i not 5 under rubriken “Fortsatt drift” gillande bolagets behov av framtida kapital.

Stockholm den 21 april 2011
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor

76 KOPYLOVSKOYE 2010



Ordlista

Alluvialt guld
Mineraliseringar i flodbidden i marknivé

Anrikning
Koncentrering av en bestindsdel i en blandning som

skall forddlas

Anrikningsverk
Anliggning for foradling

Antagen mineraltillgang

Den del av en mineraltillgang som ir kind till ligre grad
och tillfortlighet, jimfort med kinda och indikerade
mineraltillgingar. Antagna mineraltillgdngar fir inte
summeras med kinda och indikerade mineraltillgingar
och fir inte utgdra underlag f6r ekonomiska bedom-
ningar

Borrkax
Finkornigt prov (chips) av berggrund som erhalles vid
RC-borrning

Cut-off
Den ldgsta halt vid vilken en fyndighet dr ekonomiskt
brytvird

Dagbrott
Typ av gruva dir ytnira fyndigheter bryts i dagen

Diamantborrning
Undersokningsmetod dir man borrar upp kirnor av
berg, dven kirnborrning

Dorétackor
Oraffinerade guldtackor innehallande silver och guld

ETF
Borshandlad fond, varav vilka ett flertal ir fokuserade pa
investeringar i guld

Flotation
Del i anrikningsprocessen dir kemikalier anvinds for att
visentligt 6ka halten av virdefulla mineraler

Gravimetrisk separation
Separationsmetod genom vilken olika typer av mineral
separeras baserat pa deras vikt

Indikerad mineraltillgang

Den del av en mineraltillging som 4r kind till ligre grad
och tillférlitlighet 4n kiinda mineraltillgingar men kind
till hogre grad och tillférlitlighet dn antagna mineral-
tillgangar

JORC

Erkind standard satt av the Australian Joint Ore Reserve
Committee (JORC) for berikning och rapportering av
mineraltillgingar och malmreserver

Kvartz
Ett mineral bestiende av kiseldioxid, SiO2, med vit eller
transparent firg

Kanda mineraltillgangar
Den del av en mineraltillging som 4r kind dll den
hoégsta graden och med hogst tillforlitighet

Kéarnborrning
Borrmetod som anvinds for att underséka berggrunden

Lena Goldfields

Ett omrade mellan floderna Vitim och Lena i Irkutsk-
regionen, dvetlappande den norra delen av Bodaibo-
omridet, med en 6ver 150 ar ling historia av guldpro-
duktion

Malmreserv
Den del av en mineraltillging som anses vara ekono-
miske brytvird

Mineral
Kombination av element i jordskorpan

Mineralisering

Naturlig koncentration av mineral i berggrunden eller pa
jordskorpan, vilken antas vara ekonomiske brytvird med
hinsyn till kvantitet, halter, form och fysiska karakti-
ristika
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ORDLISTA

RAB-borrning
Rotary air blast drilling. Borrteknik anvind i prospek-
tering

RC-borrning

Reverse Circulation. En borrmetod anvind for provtag-
ning av borrkax, anvind pé vissa typer av fyndigheter
och ofta pd ett tidigare stadium jimf6rt med diamant-
borrning

GKzZ

The Russian State Commission on Mineral Reserves.
Den statliga myndighet ansvarig for registering och god-
kinnande av mineraltillgings- och malmreservsberik-
ningar

Troy ounce (0z)
31,104 gram. Viktenhet for guld

Utbyte

Den procentuella andel av ett mineral i ett material som
kan utvinnas i anrikningsprocessen
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