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ETT SVENSKT BOLAG SOM EXPLOATERAR
LENA GOLDFIELDS RIKEDOMAR

Lena Goldfields i Irkutsk-regionen i Ryssland betraktas som
ett av de mest intressanta omridena i virlden for prospek-
tering och produktion av guld. Det dr ocksi ett av de minst

utforskade omradena. I syfte att exploatera dess rikedomar

bildades ar 2007 det svenska bolaget Kopy Goldfields.

Var vision ir att skapa ett bolag i virldsklass for prospekter-
ing och produktion av guld. Under 2011 tog vi flera steg
mot att nd denna vision. Tillsammans med en ny, stark dgare
i Eldorado Gold fokuserar vi nu vart prospekteringsarbete till
Krasny-mineraliseringen. Samtidigt fortsitter vi att kontinu-

erligt utvirdera nya, potentiella projektomriden inom Lena
g ¥y, p proj

Goldfields.

Vart langsiktiga mal 4r ate identifiera 5 miljoner ounce guld

som underlag for produktion av 200 000 ounce guld per 4.
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Kopy Goldfields

i korthet

41,0

UNDER 2011 INVESTERADES 41,0
MSEK (49,5) | PROSPEKTERINGSAR-
BETE, LICENSFORVARV OCH MATERI-
ELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

11 742 meter prospekteringsborrning under 2011

BERGGRUNDS- OCH PRODUKTIONS-

LICENSER

Kopy Goldfields vision
ar att skapa ett guld-
prospekterings- och
produktionsbolag i

varldsklass

487

487 KM? PROSPEKTERINGSOMRADE

KOPY GOLDFIELDS

LEVERANTORER

B SRK Consulting, Reno
kontoret, USA

B Stewart Group Lab,
Moskva, Ryssland
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B 117 kOz Indikerade och

Antagna mineraltillgingar
i enlighet med JORC
Koden for Kopylovskoye-
licensen (1,5 km?)

2,9 Moz av C2-P3 ryska
mineraltillgingar f6r 6vri-

ga licenser (485,5 km?)

29 % av aktierna dgs av

Eldorado Gold

259 MSEK investerat i
prospektering och licens-
forvirv samt materiella
anlidggningstillgingar
sedan 2007, exkl omrik-
ningsdifferenser

16 000 invanare i Bodai-
bo dir huvudkvarteret

ligger

God relation med lokala
myndigheter

Utvecklad infrastruktur
med statliga vigar, vatten-

tillforsel och elektricitet

Upptacka 5Moz av guldmineraltillgangar

for att stodja guldproduktion pa 200 000
Oz av guld per ar.




STOCKHOLM

MOSKVA BODAIBO
. .

KOPY GOLDFIELDS PROSPEKTERARIETT HISTORISKT GULDRIKT OMRADE UTANFOR STADEN BODAIBO

Vasentliga handelser under aret

Eldorado Gold blir ny storégare i bolaget med

28,9 % dgarandel

Kanadensiska Eldorado Gold investerar 29 MSEK pé 10 SEK och
12 SEK per aktie i bolaget under oktober efter att ha genomfort sex
ménaders due diligence av bolaget samt besckt bolagets fyndigheter
utanfér Bodaibo.

Krasny-licensen visar pa betydliga guldintervall

och guldhalter

Krasny-licensen med historiska mineraltillgingar pa cirka 600 kOz
(C2+P1) returnerade efter cirka 2 500 meter meters kirnborrning,
guldintervall och guldhalter pa 47,4 meter pé 2,51 g/t guld inklude-
rat 26 meter pi 4,05 g/t guld, 2 meter pa 5,94 g/t guld och 10 meter
pd 2,30 g/t guld. Mineraliseringen #r 8ppen i alla rikeningar. 2 200
meter kirnborrning paborjades i februari 2012 for att utvirdera

mineraltillgangspotentialen.

Forsta mineraltillgangen rapporteras i enlighet med
internationell standard
Bolaget publicerade den forsta mineraltillgingsrapporten pa Kopy-

Véasentliga handelser efter arets slut

B Krasny-projekeet bekriftar ytterligare guldminera-
liseringar efter 600 meters borrning

B Tva prospekteringslicenser pé totalt 231 km2 for-
virvas under mars 2012

B I mars 2012 beslutar Styrelsen om en foretridese-
mission om 26,6 MSEK, med teckningsperiod i
maj 2012. Motivet ir fortsatt utvirdering av
Krasny-projektet.

lovskoye-licensen pa 37 000 Oz@1.31 g/t guld Indikerad Tillging

samt Antagen Tillging p& 80 000 oz @1,07 g/t i enlighet med JORC
koden signerad av SRK Consulting. Mineraliseringen 4r éppen i alla
riktningar. Projektet ir redo for pre-feasibility studier och Joint Ven-

ture produktion.

En teknisk kommitté formas och ledningen &r langsiktigt
engagerade

Eldorado Gold skapar tillsammans med Kopy Goldfields en teknisk
kommitté som bestr av geologerna Sean McKinley och Keith Pat-
terson frin Eldorado Gold samt prof. Markku Mikeld och Alexan-
der Mikhailov frin Kopy Goldfields. De presenterade sitt forsta for-
slag pd en prospekteringsplan for styrelsen i januari 2012, vilken

antogs.

Tim Carlsson, auktoriserad revisor frin KPMG, anstilldes som CFO
och Evgeny Boschkoy, geolog med lang erfarenhet fran Afrika, blev
ny chefsgeolog. Sju nyckelanstillda tecknade optioner i ett tvaarigt

optionsprogram.
Nyckeltal 2011

20m 2010 2009 2008
Rorelseresultat, KSEK -93798 -10998 -5232 -13820
Resultat per aktie, SEK -12,65 -285 -1624 -216,83
Soliditet, % 86,3 888 84,5 838
Investeringar i prospekterings-och 36430 34547 18752 18819
utvérderingsarbeten, KSEK
Investeringar i licenser, KSEK 123 8463 - 14156
Genomsnittligt antal anstallda 93 79 45 79

KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011 5



FORVERKLIGANDE AV VISIONER

Under 2011 fick Kopy Goldfields en ny, stark dgare i Eldorado
Gold. Parallellt resulterade vart systematiska prospekteringsar-
bete i ny och avgorande information om vara projekt. Dessa
tvd hindelser var kvitton pa kvaliteten i vir verksamhet. De tog
oss ocksa flera steg mot nirmare mot att uppfylla vér vision —
att bli ett prospekterings- och gruvforetag i virldsklass.
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Under forra dret bedrev vi prospektering
inom flera omraden. Vir prospekteringsstra-
tegi med en portfolj av flera projeke gav dntli-
gen resultat. Vissa projekt pekar pa en intres-
sant potential, medan andra har visat sig vara
av mindre intresse. Det mest positiva resulta-
tet kom fran Krasny, trots act det var ett pro-
jekt som vi inte hade prioriterat under dret.
Den inledande borrningen indikerar att
mineraliseringen ir storre 4n vad de historis-
ka kartliggningarna visar.

Tva delar av ett kirnborrningsprogram
genomfordes under den andra delen av 2011
och slutfordes under december. I januari ana-
lyserades de sista resultaten och i februari
inleddes den tredje delen av borrprogram-
met, i vilket cirka 2 500 meter ska borras
fram «ill april. Var plan for 2012 ar att foku-
sera prospekteringsinsatserna till Krasny i syf-
te att bilda en uppfattning av mineraltill-
gangarnas omfattning och potential.
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Mineraliseringen 4r 6ppen at alla hall och
geologin pAminner om den vilkinda ryska

guldfyndigheten Sukhoy Log.

Mindre upplyftande var resultatet fran Kopy-
lovskye-projektet. Den initiala berikningen
av mineraltillgingen i enlighet med den
internationella JORC-koden visade att fyn-
digheten inte 4r tillrickligt stor for storskalig
gruvdrift. Resultatet var av avgérande bety-
delse for bolaget och satte stor press pd
aktiens utveckling under aret. Ur positiv syn-
vinkel bevisade JORC Kodens process i
mineraltillgingsberikning att kvaliteten i var
verksamhet — frin provtagning till analysme-
toder och hantering av databaser — 4r av
virldsklass.

Var strategi var tidigare att inleda gruvverk-

samhet vid guldfyndigheten Kopylovskoye ar
2013. Malet att starta produktion finns kvar,
men hégsta prioritet for Kopyloskoye-projek-



tet dr att undersdka mojligheterna att
antingen hitta en samarbetspartner for
att utvinna fyndigheten, eller ocksa silja
den.

I oktober 2011 hade vi glidjen act till-
kinnage att den kanadensiska guldpro-
ducenten Eldorado Gold hade beslutat
att férvirva 29 procent av Kopy Gold-
fields och dirmed bli den storsta aktiei-
garen i bolaget. Férutom med kapital, s&
bidrar Eldorado Gold iven med virde-
full kompetens till Kopy Goldfields.
Bolaget har omfattande erfarenhet av
framgangsrik prospekterings- och gruv-
verksamhet dven under svira omstindig-
heter i mindre utvecklade omriden éver
hela virlden. Forvirvet bevisar att Eldo-
rado Gold delar vér uppfattning att
Lena Goldfield nira Irkutsk i Siberien,
dir vi dr verksamma, ir ett av de intres-
santaste omradena i virlden fér guld-

prospektering. Det ir ocksd att bevis pd
att de anser att vir verksamhet haller

hog kvalitet.

Erfarenheterna frdn virt prospekterings-
arbete under 4ret — bide fran Kopylov-
skye och Krasny — bekriftar ocks3 rik-
tigheten i var strategi att bredda var
projekeportfolj i syfte att nd vart langsik-
tiga mal att identifiera 5 miljoner ounce
mineraltillgdngar och producera 0,2
miljoner ounce guld per ar. Vi strivar
nu efter att bygga upp en stark position
pa Lena Goldfield, som ir till stora delar
oprospekterat och har en enorm poten-
tial f6r guldutvinning, baserat pa decen-
nier av alluvial guldproduktion som
bedrivits i omrédet samt historiska data
fran tidigare prospektering. Ett viktigt
steg var forvirvet under inledningen av
2012 av tva prospekeeringslicenser, vilka
okar vért nuvarande prospekteringsom-

ride frdn 255 km? till 487 km2. Bada
omridena har hyfsad infrastruktur, grin-
sar till kinda guldfyndigheter som igs av
internationella, noterade bolag och ligger
inom Lena Goldfields.

Hindelserna under dret har resulterat i
att Kopy Goldfields har blivit ett starkare
bolag och ocksé bittre rustat att uppnd
var vision att bli ett prospekterings- och
gruvbolag i virldsklass.

Vilkomna att félja med oss pa denna
spiannande resa.

Mikhail Damrin
CEO Kopy Goldfields, April 2012
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ELDORADO GOLD — GRUVBRYTNING
OCH PROSPEKTERING FRAN KINA

TILL BRASILIEN

Kopy Goldfields nya majoritetsigare Eldorado Gold Corporation ir en
internationell guldproducent som har sin bas i Kanada och verksam-
het i Kina, Turkiet, Brasilien och Grekland — och nu édven intressen

i Ryssland. Foretaget siktar pa att ar 2015 ha en guldproduktion pa
cirka 1,5 miljoner oz per ar. Eldorado har bland de ligsta kostnaderna i
branschen med sina unga gruvor, robusta marginaler och starka balans-

rikningar.

Eldorado Gold skapar tillvixt genom att
hitta nya méjligheter inom guld och andra
resurser. Foretaget har sex gruvor i drift och
en under konstruktion, tvé utvecklingspro-
jekt och ett omfattande prospekteringspro-
gram for 2012.

I dag driver Eldorado guldgruvorna Kisladag
och Efemcukuru i Turkiet, Tanjianshan,
Jinfeg och White Mountain i Kina samt jirn-
malmsgruvan Vila Nova i Brasilien. I Kina
byggs just nu den nya gruvan Eastern Dragon
som enligt plan ska pdbérja produktion un-
der tredje kvartalet 2012. Foretaget star ocksa
bakom utvecklingsprojekten Perama Hill i
Grekland och Tocantinzinho i Brasilien samt
har pagiende prospekteringsprogram i Kina,
Turkiet, Brasilien samt Nevada i USA.

FORVARV AV EUROPEAN GOLDFIELDS
Forutom att kdpa in sig i Kopy Goldfields
inledde Eldorado Gold under 2011 ocks3 ett
forvirv av European Goldfields, en affir som
gick igenom i februari 2012 till en prislapp
av 2,4 miljarder USD. Forvirvet stirker El-
dorados tillging till europeiska guldreserver.
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Med en gruva i Grekland och utvecklingspro-
jekt i Grekland och Ruminien dger Euro-
pean Goldfields cirka 10 miljoner oz guld i
Europa. Eldorado Gold hade redan tidigare
gruvor i Grekland och Turkiet, men dessa nya
tillgingar i Europa stirker foretagets globala
produktionsnit.

STORSTA INTERNATIONELLA GULDPRO-
DUCENTEN I KINA

Ar 2009 kopte Eldorado Gold det kinesiska
foretaget Sino Gold f6r 2 miljarder USD och
fick dirmed in en fot i ett land dir guldbran-
schen ir i stark tillvixt. Kina ir virldsledande
vad giller bade produktion och konsumtion
av guld. Dirmed blev Eldorado Gold ocksi
det storsta internationella guldforetaget i
Kina.

Eldorado Gold Corporation har sitt huvud-
kontor i Vancouver, Kanada. Eldorado ir
noterat p Toronto-borsen (TSX: ELD) och
New York-bérsen (NYSE: EGO). P4 den
australiska borsen ASX handlar man med
CHESS-depébevis fér Eldorado Gold under
symbolen EAU.

INVESTERINGEN | KORTHET

I forsta fasen av forvirvet kopte Eldorado
Gold 1,7 miljoner stamaktier i Kopy till ett
inkdpspris om 10 SEK. Senare képtes en mil-
jon ytterligare aktier till inkdpspriset 12 SEK.
Efter den andra transaktionen kontrollerar
Eldorado 28,9 procent av aktiekapitalet i
Kopy Goldfields. I enlighet med kopeavtalet
har en teknisk kommitté med personal fran
bide Eldorado Gold och Kopy Goldfields
tillsatts for att leda planeringen och genom-
forandet av Kopy Goldfields prospekterings-
program i Lena Goldfields.



e
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VERKSAMHET

Kopy Goldfields’ verkar i Lena Goldfields i Irkutsk regionen
i Ryssland. Alluvialt guld har producerats i regionen i éver
150 ér, hittills har det producerats ver 30 miljoner uns guld.
Berggrundsproduktion har etablerats i regionen forst de se-
naste 10 dren, men omradet ir fortfarande betydligt

oexploaterat.

Kopy Goldfields prospekteringslicenser ir
koncentrerade i utkanten av staden Bodaibo,
880 km norddst om Irkutsk. Staden blev det
regional centret for alluvial guldproduktion
under sent 1800-tal och guldindustrin ir den
betydande industrin i omradet.

Bodaibo-omradet karakteriseras av ett bety-
dande antal geokemiska guldanomalier och
rika alluviala guldfyndigheter i floder, vilket
indikerar potentiell nirvaro av guldminerali-
seringar i berggrunden. Under 2011, var total
guldproduktion i omridet 0,48 millioner
uns, av vilket 0,38 var alluvial guldproduk-
tion.

I omrédet finns ett antal virldsklassberggr-
undsfyndigheter, sdsom Vysochaishiy, Verny,
Pervenets, Chertovo Koryto och Sukhoy Log,
den senaste med 60 million uns estimerade

guldtillgangar.
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VALUTVECKLAD
INFRASTRUKTUR

Bodaibo ir en livlig ort med

16 000 invinare med skolor,
sjukhus och évrig service. Ma-
joriteten av befolkningen har en
relation med guldgruvsindustrin.
Omradet har vilutvecklad infras-
truktur med en flygplats, statliga
vigar underhéllna ret runt for
att na de viktigaste produktion-
somridena och vattenkraft frin
den lokala Mamakanfloden.
Minga av projekten ir utrustade
med starkstrdmsgeneratorer.




STARK GRUVTRADITION

’Det finns en stark gruvtradition och expertis i omradet. Det hir, i
kombination med det stdd som vi fatt fran de lokala myndigheterna,
har hjilpt oss att utveckla var verksamhet, siger Markku Mikeld,
styrelseledamot i Kopy Goldfields och medlem i bolagets Tekniska
kommitté. Han ér ocksd en auktoritet i gruvbranschen, bade i sitt
hemland Finland och internationellt.

Med 6ver 35 ars erfarenhet av geologi och gruv-
verksamhet i Finland och internationellt, har
Markku Mikela skaffat sig en hel del kunskap
om att bedriva prospektering och gruvdrift runt
om i virlden. Hans lista pa uppdrag stricker sig
frén att ha varit chef for det finska institutet for
geologiska undersokningar (GTK), teknisk chef
for FN:s fond for utvinning av naturresurser
(UNRENRE) till regional chef for Outokum-
pu. For nirvarande 4r han dven styrelsemedlem

i Dragon Mining.

- En av de viktigaste fordelarna med att utveckla
prospekterings- och gruvverksamhet i Ryssland
ir de ryska geologernas skicklighet, siger
Markku Mikeld.

- I det hiir omradet har vi dessutom fordelen
av att ha tllging till ett stort antal kompetenta
sisongsarbetare frin universiteten i Tomsk och

Irkutsk, tilligger han

Den ryska gruvtraditionen har frimjat utveck-
lingen av inhemsk vetenskaplig och teknisk
kunskap, vilket fortfarande priglar branschen.
Ny teknologi har inneburit att ryska bolag har
kunnat 6ka kostnadseffektiviteten inom bide
utvinning och process samt utveckla mer kom-
plexa malmkroppar. Efter 15 4rs stagnation i
samband med Sovjetunionens kollaps har guld-
produktionen och prospekteringsverksamheten
i landet 6kat avsevirt under de senaste dren.
Ryssland ligger for nirvarande p4 andra plats i

virlden nir det giller uppskattade guldreserver.

Kopy Goldfields ar dock ett av de forsta
internationella noterade bolagen i Artomovskiy-
distriktet i Lena Goldfields som har anséke

om tillstdnd f6r prospektering i berggrunden.
Rysk guldproduktion har tidigare fokuserats
p4 alluvial produktion och denna var fram

till 2003 stérre 4n utvinning i berggrunden.
Guld betraktas inte som en metall av strategisk
betydelse i Ryssland och 30 procent av den
totala utvinningen av metallen bedrivs idag av
internationella bolag.

- De storsta guldfyndigheterna aterfinns i
avldgsna trakter och har dnnu inte exploaterats
till sin fulla potential. De som har utvunnits,
eller som for nirvarande ir i drift, har en relativt
hég guldhalt och limpar sig for utvinning i
dagbrott, siger Markku Mikeld.

Anda frin starten har de lokala myndigheterna i
Bodaibo stétt Kopy Goldfields guldprospekeer-
ingsverksamhet.

- Rent allmint ér bide gruv- och skatteklimatet
gynnsamt i Ryssland och erbjuder forhéllanden
for prospekterings- och gruvbolag som ir nog-

grant reglerade, men réttvisa, forklarar Markku

Mikeli.

- I allminhet tar det endast mellan sex och
tolv ménader att fi gruvtillstand i Ryssland.
Produktionskostnaderna dr ocksé relativt liga.
En viktig forklaring dr den goda tillgingen pd

MARKKUMAKELA

lokal expertis och en annan férhillandevis laga
kostnader for el och brinsle, siger han.

Cash cost for produktionen for bolag jamfor-

bara med Kopy Goldfields i Lena Goldfields
uppgr till 300-450 USD/oz.
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PROJEKT

PRODOLNYY

KAVKAZ

NIO PROSPEKTERINGS-

LICENSER

Kopy Goldfields prospekterade pa 10 guldprojekt i
berggrunden inom fem licenser under 2011-Kopy-
lovskoye, Krasny, Kavkaz, Prodolny och Vostoch-

naya. De ligger alla inom Lena Goldfields i Irkutsk

regionen i Ryssland.

Projekten befinner sig i olika
utvecklingsfaser och bolaget
fokuserar prospekteringsaktiv-
iteterna pé de projekten med
storst potential. Borrningen

pa Krasny-projektet kommer
prioriteras under 2012, efter att
positiva resultat bekriftades pa
Krasny under 2011.

Kopy Goldfields totala licen-
somrade dr pd 487 km? Sju av
bolagets licenser innehéller ritten

for bade berggrundsprospekter-
ing och produktion. De nyligen
forvirvade licenserna under 2012
innehdller ritten for prospekter-
ing. Om prospekteringen pa
dessa licenser resulterar i att
bolaget finner guldfyndigheter,
kommer bolaget anséka om
produktionslicenser. Bolaget
kommer ha foretridesritt for
dessa potentiella produktionsli-
censer.
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KRAZNY -

PROVOVESENNIY

. VOSTOCHNAYA
KOPYLOVSKOYE

TAKHTYKAN

VERKHNYAYA ORLOVKA

N

PRODUKTIONSMAL

Kopy Goldfields har fér avsike att utveckla alla sina prospekterings-
projeke till gruvor. Strategin 4r hursombhelst att fokusera bolagets
resurser pd projekt som kan produceras i industriell storskalighet. Med
hinsyn till de befintliga forutsittningarna i Sibirien, anser bolaget att
det krivs utveckling av guldfyndigheter med reserver pa ungefir 1
miljon uns som kan producera ungefir 50,000 uns per &r frin en fyn-
dighet. Bolaget har for avsikt att utveckla alla mindre projekt i joint
ventures samarbeten. Detta inkluderar Kopylovskoye och Kavkaz pro-
jekeet, vilka har visat pa potentiellt intressanta prospekteringsresultat
och kan bli utvecklade till framgangsrik sméskalig gruvproduktion.
Troligtvis kommer de flesta av bolagets fyndigheter bli dagbrott,

men med fortsatt underjordsbrytning om halterna och malmerna ar
tillrickligt hoga. Processanliggningen planeras eventuellt att placeras
pd en centralt beldgen plats, med kapacitet att processa malm frin

ett antal av bolagets fyndigheter. Detta dr méjligt da de flesta av
projekten ligger nira varandra, pd mellan 1 till 10 kilometers avstand.
Slutprodukten efter processen blir doretackor, vilka skickas till ett
oberoende smiltverk for produktion av kommersiella guldtackor.



Prospekteringsaktivitet Total 2007 2008 2009 2010 201
RCborrning, meter 8260 1774 6486
Diamant/Karnborrning, meter n278 4081 800 1713 4684
RAB borrning 3841 2941 900
Dikning, meter 17236 6300 3096 35/0 4270
Tomografi, kilometer 14 14
Geofysik, km? 15 5 10
jordprover/geologisk kartldggning, 8 2 3 3
km?2
Licens For-  Licens: [ Utvarderingsarbeten ]
virvad kostnad 2007 2008 2009 2010 201 Totalt
Kopylovskoye 2007 66077 2718 18461 5449 14300 8392 115397
Kavkaz 2008 14156 0 358 7146 12789 8346 42795
Prodolny 2008 3096 0 0 615 71774 9527 25954
Krasnyy 2010 4388 0 0 0 140 8890 13418
Pravovesnny 2010 139 0 o] o] 144 21 304
Vostochnaya 2010 3937 0 0 0 0 1254 5191
Takhtykan 2011 123 0 0 0 0 0 123 PROSPEKTERINGSAKTIVITETER 2011
Totalt 91916 2718 18819 18752 34547 36430 203182 Kopy Goldfields” prospekteringsstrategi r att sprida
riskerna genom att utveckla ett fital projekt i den
t f: h inneha mé jeke i
Byggnader 33986 05 —1392 628 3313 36650 mes. aivancera(‘i.e asen oc| mlr.me a mar}.g.zl projekt i
och mark en tidig fas. —for att ha majlighet att vilja mellan de
. rojekt med stdrst potential.
Maskiner och 11047 736 898 5212 1201 19094 p
inventarier Under 2011, fokuserade bolaget pa borrning och
Totalt 45053 851 494 5840 4514 55744 var mer kostnads.effektlva per meter borrat. Vidare
sattes prospekteringsmalen f6r 2012 och nagra
projeke i tidiga faser utvirderades, baserat pa geolo-
Totala 91916 47751 19670 18258 40387 40944 258926 gisk kartliggning och jordprover. Bolaget har for
investeringar . . 2 . .
avsikt att anvinda tva borriggar under 2012 fér att
Uppstallningen visar investerat belopp iKSEK baserat pa den for respektive ar ytterligare 6ka effektiviteten.
radande vaxelkursen och tar inte hansyn till eventuella omrékningsdifferenser.
Licenser Forvérvat Mineraltillgangar ('000) * Prospekteringsmal Giltighetstid ~ Agarandel Kopy licensomrade
Goldfields AB
Kopylovskoye 2007 JORC: indikerad: 37 kOz@1.31 g/t Berggrund 2020 100 % 1,5km?2
Antagen: 80k Oz@1.07 g/t
Signerad av SRK Consulting
Kavkaz 2008 Ryska: C1+C233k0z P1-84k0z Berggrund 2015 100 % 3,4 km?
Krasny 2010 Ryska: C2 -32KOz; P1- 621K0z Berggrund 2035 100% 31km?
Prodolny 2008 Ryska: P2 579k0z Berggrund 2033 100 % 141km?
Pravovesenniy 2010 Ryska: P3 - 64k0z Berggrund 2030 100 % 35km?2
Vostochnaya 2010 Ryska:P2161k0z Berggrund 2035 100 % 13km?
Takhtykan 201 Ryska: P3-161k0z Berggrund 2035 100 % 31km?
Purpolskaya Q12012 Ryska:: P3-804k0z Berggrund 2017 (prospekte- 100 % 150 km?
ringslicens)
Verkhnyaya Orlovka Q12012 Ryska: P3 - 418k0z Berggrund 2017 (prospekte- 100 % 81km?
ringslicens)

“Ryska mineraltillgéngar skiljer sig fran de internationella standarderna sasom JORC eller NI-43101. Nar bolaget uppskattar mineraltillgéngar i enlighet med internationella

standarder kan dessa darfor skilja sig betydligt fran foreliggande ryska estimat

KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011 13



PROJEKT

PROSPEKTERING— FRAN IDENTIFIERING
TILL MODELLERING

Fran forsta identifieringen av en utmynnande mineraliseringsstruktur till model-
lering av borrprover. Kopy Goldfields strategi for att prospektera licensomraden
inom guldrika Lena Goldfields kriver effektiv identifiering av de guldfyndi-
gheterna med hogsta potential for framtida utveckling till malmreserver och

guldproduktion.

Under 2011 beslutade Kopy Goldfields att
fokusera sina prospekteringsresurser pa fem
av licenserna - dir prospekteringen fokuseras
pa guld i berggrunden enbart. Midnga om-
riden inom Lena Goldfields har en historia
av betydande storlek pa alluviala guldfyn-
digheterna, vilket ir en stark indikator for
berggrundsguld.

Prospektering inleds med att undersoka den
historiska informationen. Under det kom-
mande dret planerar bolaget att 6ka effek-
tiviteten i denna fas och anvinda flygplan-
sunders6kning for att ticka storre omriaden.
Malet dr att identifiera geologiska strukturer
och fa en forsta indikation pa mineraliserin-
gen.

Nir strukeuren 4r identifierad 4r nista steg att
ta jordprover och genomféra dikningar for

14 KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011

att utvirdera strukturen pa ytan. Den oversta
jorden tas bort, diken grivs och en cirka tvd
decimeter bred linje tas ut lings med hela
dikets botten. Lings denna linje anvinder
geologerna en sig for att skira ut bergprover.
Dessa prover skickas sedan till analys.

RC-BORRNING/KARN-BORRNING

Om berggrundsproverna frin sagningen
indikerar intressanta guldmineraliseringar, ir
nista steg att utvirdera mineraliseringen pa
djupet. RC stér for Reverse Circulation och
skapar bergfragment — borrchips— vilka bléses
uppat genom att anvinda en komprimerad
luft pa ett sddant sitt att ingen miljépaver-
kan eller blandning av borrprover kan ske.
Borrproverna delas upp och samlas for
kemiska analyser. Kirnborrning 4r en metod
dir en kirna skapas ur borrhilet och en
analys av geologi och struktur av mineraliser-
ingen kan ske.

For nirvarande anvinder Kopy Goldfields
tva kirnborrar, bada verksamma pd Krasny-
projektet.

En mingd projektidéer och timmar krivs
innan ett fatal projekt kan bli gruvor. Pros-
pekteringsprocessen involverar ménga faser
och kostnaderna dkar ju nirmre fyndigheten
nirmar sig produktionsstart. Nir prospek-
teringsarbetet ir firdigt utvirderas fyndi-
gheten for att bedoma vilka tekniska och
ckonomiska forutsittningar som finns for att
starta en gruva. Ett tekniskt team bestdende
av geologer frin bade Eldorado Gold och
Kopy Goldfields samarbetar i denna utvir-
deringsprocess av provresultat och framtida
strategin for prospekteringsarbetet.



KRASNY REDO FOR DJUPANALYSBORRNING

Det finns starka indikationer pa guldfyndigheter med stor potential i

Krasny, dir Kopy Goldfields just nu fokuserar sin prospekteringsverk-
samhet. Kirnborrningar pd éver 2 500 meter inleddes i februari 2012
med tva borriggar.

GEOLOGI

B Krasnyomradet utmirks av
héga geokemiska guldfére-
komster och rika alluviala
guldforekomster i nirlig-
gande vattendrag. Begrin-
sat prospekteringsarbete
som utforts tidigare har
visat pa forekomster av pri-
mira guldmineraliseringar
pa ytan och pa djupet i tvi
kontinuerliga mineralise-

rade zoner.

PROSPEKTERINGSRESULTAT 2011

B Resultaten efter cirka 2 600 meters
borrning indikerade stérre intervall och
liknande guldhalter som de historiska
mineralresurserna pa 684 oz med 2,7

g/t (C2+P1)

B De bista resultaten visade 86 meter
med 1,5 g/t (inkl. 39 m med 2,45 g/t),
47,4 m med 2,51 g/t (inkl. 26 m med
4,05 g/t), 13 m med 1,79 g/t (inkl. 4
m med éver 3 g/t), 21 m med 1,3 g/t
(inkl. 10 m med 2,3 g/t). Mineralise-
ringen ir 8ppen i alla riktningar.

MAL FOR 2012

B Mialet f6r prospekteringen i Krasny
under 2012 ir att berikna den poten-
tiella mineralresursen samt faktiska
resurser for en del av fyndigheten
genom borrning i tvi faser. Den férsta
fasen pabérjades i februari och ska
ticka cirka 2 500 meter. Om den ger
positiva resultat kommer Kopy Gold-
fields att g vidare med djupanalys-
borrning pa 5 000-10 000 meter.

KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011 15



PRAVOVESENNIY

FYNDIGHETER MED HISTORISKT
STARK POTENTIAL

Kopy Goldfields innehar prospekteringslicenser for dtta omraden foru-
tom Krasny. Alla 4r i olika faser av prospektering. De flesta omradena
ligger nira varandra och har samma geologiska struktur.

KAVKAZ OCH KOPYLOVSKOYE-KLUS-
TRET REDO FOR LONSAMHETSSTUDIER

16

I juni 2011 tillkinnagavs indikerade
mineralresurser pa 37 000 oz guld med
1,31 g/t och antagna resurser pa

80 000 oz guld med 1,07 g/t for Kopy-
lovskoye-licensen, enligt JORC-stan-
darden och intygat av SRK Consulting.
Kopylovskoye ingér i ett kluster av geo-
logiskt likartade mineraliseringar min-
dre 4n fem kilometer fran varandra

KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011

inom fyndigheterna Kopylovskoye,
Vostochnaya, Takhtykan och Pravove-
senniy, som alla tillhér Kopy Gold-
fields.

For Kavkaz-licensen angavs guldmine-
ralisering med skirningslinjer p4 10,0
meter med 2,79 g/t guld, 5,95 meter
med 2,05 g/t guld, 4,0 meter med
2,22 g/t guld och 2,8 meter med 2,94
g/t guld.

Mineraliseringarna dr 6ppna i alla
riktningar.

MAL FOR 2012

B Nista steg ir att hitta en partner for ett
samriskprojekt bestdende av f6r-16n-
samhetsstudier och produktion i Kav-
kaz och Kopylovskoye.
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UTBREDD MINERALISERING MED LAGA
HALTER STODJER FORTSATT PROSPEK-
TERING AV ZOLOTOY

B Zolotoy-fyndigheten inom Prodolny-
licensen omfattar en kontinuerlig zon
av spridd guldmineralisering med en
ytlingd pa tvd kilometer lings det ytliga
omrédet och en bredd pd upp till 700
meter.

B De bista skirningslinjerna dr 35 meter
med 0,71 g/t guld, 17,5 meter med
0,71 g/t guld och 11,5 meter med 1,05
g/t guld. 3 meter med 3,28 g/t, 1 meter
med 1,90 g/t och 5 meter med 1,68 g/t.

B Mineraliseringen ir 6ppen i alla rikt-

ningar.

MAL FOR 2012

W Baserat pa tekniska kommitténs forslag
och tillgingliga medel, kan bolaget
overviga att borra for att utvirdera
potentialen hos omrdden med hog
guldhalt inom Zolotoy och se om de
kan ge 16nsamhet.

TIDIG PROSPEKTERING INFOR

BORRNING 2013

B Takhtykan-licensen, mineraliseringarna
Bannoye East och Bannoye inom
Vostochnaya-licensen samt Gromovsky
North inom Prodolny-licensen ska alla
utvirderas for yteerligare prospektering
under 2012/2013.

B Den nyligen forvirvade Purpolskaya-
licensen grinsar till guldmalmsfyndig-

]
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heten Chertovo Koryto med kinda och
indikerade resurser p 3 miljoner oz pd
1,84 g/t (cut-off 0,8 g/t) enligt JORC-
standarden. Den tillhér Polyus Gold
som ir borsnoterat pi Londonbérsen.

Den nyligen forvirvade Vekhnyaya
Orlovka-licensen har en kvartsidder
lings ett tre kilometer langt bilte.
Adern ir 0,1-1,6 meter tjock och 100-
600 meter ling. Enligt historiska upp-
gifter ligger guldhalterna pd 0,1-70 g/t
och silverhalterna pa 1,0-419 g/t.

Historiska kartor och uppgifter ska
utvirderas under 2012 och en prospek-
teringsplan ska tas fram for statigt god-
kinnande.
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STABIL EFTERFRAGAN

PA GULD

Guld ir sillsynt - och efterfrigan pi denna ddelmetall har
varit stark under alla tider. Idag koper vi guld i manga
olika former, frin smycken till investeringsinstrument
och inuti hogteknologiska f6remal, som till exempel
mobiltelefoner. Manga investerare betraktar guld som en
saker placering, speciellt i tider av finansiell oro. Detta har
bidragit till prisuppgangen under de senaste dren.

I dag finns det 165 000 ton guld i virlden
som har tagits upp ur marken. Om man
skulle géra en enda stor kub av allt detta guld
skulle dess sida inte bli lingre 4n 20 meter.
Till skillnad frin minga andra tillgingar 4r
guld nistan oforstérbart. Det innebir att allt
guld som nagonsin framstillts fortfarande
finns kvar.

Det finns en efterfrigan pa guld i manga
virldsdelar och branscher. Ungefir 60 pro-
cent av dagens guld blir smycken. De frimsta
konsumenterna ir Indien och Kina med sitt
vixande ekonomiska inflytande. Men smy-
ckesbranschen ir bara ett av de omraden dir
guld efterfrigas. Andra viktiga anvindning-
somraden finns inom investeringar, central-
banksreserver och tekniksektorn.

Guldpriset nddde rekordnivéer under 2011.
Priset lag runt 1 400 USD/oz i bérjan av
aret, gick upp till 1 900 USD/oz i september
och lig pa cirka 1 530 USD/oz vid érets slut.

PRODUKTION VARLDEN OVER
Guldbrytningsbolag har verksamhet p3 alla
kontinenter. Gruvbrytningen star for tvi
tredjedelar av dagens guldtillging. Resten
kommer fran atervinning. Dessutom kan
centralbanker som siljer delar av sina gul-
dreserver ocks3 bidra till guldtillgingen. Det

18 KOPYGOLDFIELDS ARSREDOVISNING 2011

4r virt att notera att centralbankerna efter 18
ar som nettosiljare nu i praktiken dr nettokd-
pare, och dirmed orsakar bide en mirkbar
nedgéng i tillgingen och en motsvarande
uppgéng i efterfrigan.

Under 1900-talet var Sydafrika den domin-
erande guldproducenten och stod f6r 70
procent av virldens totala guldproduktion pa
1970-talet. S ser det inte ut nu lingre. Ar
2011 var Kina den storsta guldproducenten
med 12,8 procent av virldens produktion,
foljt av Australien och USA. Sydafrika lig pd

firde plats med 9 procent av produktionen.

Gulproduktion har jimforelsevis langa
ledtider. Det tar upp till tio ar innan en ny
gruva bidrar till produktionen. Guldzill-
forseln frén gruvbrytning ir dirmed ganska
oflexibel och kan inte férindras snabbt som
svar pa indringar i prisbilden. Aven stindigt
stigande priser, som vi sett pd guld de senaste
sju dren, innebir inte att produktionen enkelt
kan 8kas.

DEN HETASTE HANDELSVARAN 2011
Enligt Ernst & Young var guld den pop-
uldraste handelsvaran 2011. Guldaffirer
genomfdrdes med sikte pd konsolidering for
att skapa ny tillviixt och 6ka marknadsand-
elar. Drygt hilften av guldaffirerna riktade in

sig pa inhemska reserver och marknadsande-
lar. Den dyraste affiren dgde rum i Ryssland,
dir KazakhGold Group forvirvade Polyus

Zoloto for 8,4 miljarder USD. Barrick Gold

gjorde drets nist storsta guldaffir genom att

forvirva kopparproducenten Equinox Miner-
als for 7,4 miljarder USD. Som marknaden
ser ut i dag dr det bade strategiskt vettigt

och virderingsmissigt attrakeivt att satsa pd
sammanslagningar och f6rvirv, enligt Ernst
& Young. Mindre producenter och utveck-
lingsforetag virderas lagt, vilket 6ppnar
méjligheter for producenter i nista storlek-
sordning att 6ka sina aktieportfoljers omfing
och bredd genom forvirvstillvixt.

Ernst & Young ser ocksé att stdrre bolag
forvirvar eller strategiskt investerar i mindre
prospekeeringsbolag for att kunna hantera
sina pdborjade och planerade projekt. Den
huvudsakliga drivkraften bakom samtliga
guldaffirer var konsolidering mellan mel-
lanstora gruvbolag och mindre prospekter-
ingsbolag, i syfte att stirka produktion och
resurser. Under 2011 gjordes sex riktigt stora
guldbolagskdp som innebar konsolidering av
nigra av virldens storsta guldforetag.



GULDMARKNADEN
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. 2009

Land Produced mil oz Reserve mil oz

China 9,6 61
Australia 7.0 186

USA 6,7 96

South Africa W 192
Russia 59 160

Peru 58 No record

Canada 32 No record
Indonesia 3,2 96
Ghana 27 No record
Others 24,2 74

Total 75.0 1504
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GULDPRODUKTIONEN
OKAR I RYSSLAND

Efter Sovjetunionens sammanbrott foljde 15 érs stagna-
tion, men pé senare ar har produktionen och prospekter-
ingen av guld i Ryssland okat avsevirt. Enligt US Geo-
logical Survey okade den sammanlagda guldbrytningen i
Ryssland frin 176 ton 2008 till 185 ton 2009.

Den ryska guldproduktionen har under ling
tid varit inriktad pé alluvial produktion. S&
sent som 2003 blev berggrundsproduktionen
for forsta gingen storre dn den alluviala
produktionen. Under 2011 stod berggr-
undsproduktionen fér uppskattningsvis 70
procent av den totala gruvproduktionen och
den alluviala produktionen fér 30 procent,
enligt Russian Union of Gold Miners.

De sex frimsta guldproducerande distrikten

i Ryssland ir Krasnoyarsk, Chukotka, Ya-
kutiya, Amur, Kharbarovsk och Irkutsk. Mel-
lan 1890 och 2009 producerade dessa distrikt
sammanlagt 6 930 ton guld, varav 995 ton
var berggrundsguld. Under 2009 stod dessa
distrike f6r 76 procent av den totala ryska
guldbrytningen.

Under 2011 stod de 15 storsta guldproduc-
erande foretagen for cirka 74 procent av den
totala ryska guldproduktionen (de sju storsta
producenterna visas i den ovre tabellen

till hoger). I Irkutsk-regionen ir ett flertal
gudbolag verksamma, varav majoriteten ir
inhemska. I den nedre tabellen till hoger visas
kinda bolag verksamma i regionen.
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UTLANDSKA GULD PRODUCENTER IN RYSSLAND

Foretag

Kinross Gold
Petropavlovsk

Highland Gold Mining
Leviev Group

Angara Mining
Central Asia Gold
High River Gold Mines
Totalt

% av totalt rysk
produktion

Foretagens
sate

Canada

Sverige

Canada

Kalla: Russian Union of Gold Miners

Bérs

New York,
foronto

London, New
York

London
London
Stockholm

Toronto

PRODUCENTER I IRKUTSK REGIONEN

Foretag

Polyus Gold

GV Gold (0JSC Vyso-
chaishy)

LenSib

Redkon

Severstal Gold

) Group total

Foretagens
sate

Ryssland

Ryssland

Ryssland
Ryssland

Ryssland

Bors

Moscow, London

Moskva, London

Guld production fran med verksamhet

2010 2009
19,910 25,501
13,924 14,835
5338 5145
1893 1,969
850 1594
30 666
42,645 49,155
24% 27%

Operations/ licenser i Irkutsk-
regionen

Zapadnoye, Vernenskoye, Pervenets,

ChertovoKrito

Golets Vysochaishy, Ozherelie, Ykan-

skoye, Leprindo
Nevskoye
Elektricheskoye

Uryakhskoye

Kalla: Féretagens hemsidor och presentationer, www.KopyGoldfields.com

2008 2007
15433 1942
12,240 8,405
5120 4,623
1221 134
1,057 949
846 1,073
1,867 4,683
37784 22,564

13%

Guld produktion
per ar (kg)

40,400%)
3450

500
500

6,000%)



GULDMARKNADEN

Under den sovjetiska perioden var den ryska
guldbrytningsindustrin en av de frimsta
globalt i ménga &r. Under mitten och slutet
av 1990-talet bérjade gruvproduktionen
privatiseras och guldproduktionen min-
skade pé grund av brist pé investeringar och
indraget ekonomiske stéd frin regeringen.
Under senare ar har dock branschen bérjat
iterhimta sig och tycks ha inlett en ny era.
Investeringarna i branschen har okat, och
detta har sammanfallit med en dvergéng frin
sisongsmissig alluvial produktion till berg-
grundsproduktion 4ret runt.

KOSTNADSFORDELAR

Fordelen med att bedriva guldbrytning i
Ryssland 4r att det ar relativt liga kostnader
jamfort med det globala branschgenom-
snittet. Manga av de ledande ryska guldpro-
ducenterna har produktionskostnader lingt
under det globala genomsnittet. Den laga
kostnaden har berott pa god tillging pé lokal
utbildad arbetskraft och kvalificerade ingen-
jorer, billiga el- och brinslekostnader och
ocksd den mingd vetenskaplig och teknisk
expertis som finns i landet. Dessutom har
ménga gruvomraden i Ryssland vil utvecklad
infrastruktur for energi och transporter. Det
ir inte for inte som Ryssland har virldens
lingsta jarnvig.

"LEDNINGEN

VIKTIGARE AN
FYNDIGHETEN”

Det 4r ménga olika faktorer som styr framgingen for ett guldprospek-
teringsbolag. En grundférutsittning 4r guldprisets utveckling, vilket i
sin tur paverkas av fluktuationer i virldsekonomin och USA-valutan.
Men den enskilt viktigaste faktorn ir erfarenheten och kunskapen hos
bolagsledningen, siger Marcus Neckmar, vilkind aktieanalytiker med
gruvbrytning som specialomride vid Andra AP-fonden, som 4r en av

Sveriges storsta pensionsfonder.

— Det ir stora utmaningar kopplade till

att borra, utvirdera och 6verfora miner-
alresurser till malmreserver. Det krivs att
ledningen har erfarenheten, styrkan och
modet att vilja — och vilja bort — projekt
utan sentimentalitet. Det ir riktigt farligt
om man fister sig vid ett projekt och haller
fast vid det av kinslomissiga skil, siger
Marcus Neckmar.

VIKTIGT ATT VALJA PROJEKT AV RATT
STORLEK

Bara en tredjedel av de gruvprojekt som
inleds har samma #gare frdn start till att
produktionen bérjar. En tredjedel byter
4dgare minst tre ginger — i vissa fall tio
ganger eller mer. For att ett projekt ska
kunna utvirderas korrekt krivs systematisk
borrning och kinnedom om omridets
geologiska profil — och si maste man hitta
ritt stillen att borra pé, pdpekar Marcus
Neckmar, som har en bakgrund som gruvs-

pecialist vid Evli Bank.

— Och nir man vil har faststille en fyndighet
kan den kriva mer finansiering @n vad bola-
get klarar av, dven om den ser bra ut pd pap-
pret. Guldet kan exempelvis ligga for langt
under marken och kriva dyr djupbrytning.

— Guldbolagen maste vilja att satsa dir de
kan vinna. Det sigs att det ir bdttre med en
bra bolagsledning och en medioker fyndighet
in tvirtom, och det siger mycket tycker jag,
avslutar Marcus Neckmar.
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GOD TILLGANG TILL
SKICKLIGA GEOLOGER
OCH GRUVSPECIALISTER

Bodaibao ligger i ett gruvinriktat omrade i
Ryssland. Detta innebir att manga ungdo-

mar viljer yrken som 4r gruv- och prospek-
teringsinriktade. Kopy Goldfields har dess-

utom ett samarbetsavtal med universiteten i
Tomsk och Irkutsk, som forser bolaget med

hogt kvalificerade geologer.

Kopy Goldfields har totalt 60 an-
stillda, med en del variationer mellan
hég- och lagsisong. Bolaget 4r fortfar-
ande en relativt liten arbetsgivare i
trakten, men fokus ligger pa att skapa
intressanta arbetstillfillen i syfte at-
trahera och behilla de bista tinkbara
medarbetarna. I denna strivan ingdr
att erbjuda loner i linje med de re-
gionala lonenivierna samt personliga
utvecklingsméjligheter med tillging
till utbildning. Under lagsisong
bidrar bolaget till vidareutbildning
fér medarbetarna.

Bolaget strivar efter att rekrytera
personal frin niromradet. Men en
del av bolagets anstillda kommer fran
andra omraden och bor pa omridet i
forlaggningar byggda for indamélet i
samband med sina skift.
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Kopy Goldfields kirnvirderingar ir
Engagemang, Ansvar och Kvalitet. I
rekryteringsprocessen fister bolaget
stor vike vid att potentiella medarbe-
tare delar dessa virderingar.

HALSA OCH SAKERHET
PRIORITERAS

Alla medarbetare utbildas inom hilsa
och sikerhet som en del av introduk-
tionsprocessen. Utbildning inriktad
mot de specifika arbetsuppgifterna
bedrivs direfter inom varje grupp och
pd varje omrade. Mitningar av hil-
sotillstdnd och sikerhet bedrivs kon-
tinuerligt for att sikerstilla att bolaget
lever upp till kraven i det ryska
regelverket. Bolaget strivar dessutom
efter att 6vertriffa dessa genom att se
till projekten genomfors i linje med
internationell best practice.

ALDERSFORDELNING,
FAST ANSTALLDA

<30,16 %
31-40,37 %

. 41-50,21%

>51,26%

KONSFORDELNING,
FAST ANSTALLDA

MAN 72%
KVINNOR 28%

UTBILDNINGSNIVA
FAST ANSTALLDA

UNIVERSITET 79 %
GRUNDUTBILDNING 21%

MEDELTAL ANSTALLDA 2011

SASONGSARBETARE 62 %
FAST ANSTALLDA 38 %
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Kopy Goldfields efterstrivar att hantera miljopaver-
kan fran verksamhet i enlighet med internationell

best practice.

Bolagets prospekteringsprocess och dess sup-
portverksamhet utfors i enlighet med ryska
lagar och krav. Alla projekt genomgér rigida
tillstindskrav av de ryska myndigheterna.

Under 2010 reviderade en oberoende
miljskommitté bolagets projekt och om-
raden. Bolaget uppfyllde de krav som finns

for miljon.

INGEN LUFT- ELLER VATTENPAVERKAN
Utslippen frin bolagets verksamhet uppfyller
fullt ut de ryska kraven. Undersokningar har
gjorts av myndigheterna och ingen luft- eller
vattenpaverkan har skett. Kopy Goldfields
verksamhet anvinder el som levereras frin
vattenkraft. Det enda betydande utslippen
frin verksamheten kommer frén lastbilar och
andra fordon.

FORESKRIFTER OCH UPPFOLINING

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

”Skydda miljon” Federal lag dd.
2002/10/01 nr 7-FL (som antogs av stats-
duman i forbundsridet av Ryska federa-
tionen 2001/12/20) artikel 16. Kostnader
for negativ miljopaverkan.

”Produktion och konsumtion av avfall”

Federal lag dd. 1998/06/24 nr 89 FL

Sikerhetskrav for prospektering (PB 08-
37-2005)
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NYA FORUTSATTNINGAR -

FOKUS PA SNABBA BORRESULTAT

Vara ryska geologers skicklighet och kunskap, kom-

binerat med en effektiv, svensk ledningsmodell och

en ny, resursstark dgare dr nyckelfaktorer for att Kopy
Goldfields ska lyckas i framtiden. Men den frimsta
potentialen — och utmaningen — f6rblir att identifie-
ra, mita och utvinna de rika guldfyndigheter som

indikerats i Lena Goldfields

Det finns fa, stora bolag som utmirker sig
inom bade prospektering och gruvdrift. Det
ir dock fallet nir det giller Eldorado Gold.
Det ir ocksd anledningen till varfor det var
s betydelsefullt att det kanadensiska bolaget
beslot att investera i Kopy Goldfields. For-
utom de uppenbara finansiella musklerna,
kommer Kopy Goldfields ocksé att kunna
dra nytta av den erfarenhet och kunskap
inom bada dessa omriden som FEldorado
Gold besitter. En start pa samarbetet 4r den
nya sammansittningen vart teknologiska
rid, som nu bestdr av tvd geologer fran
Kopy Goldfields och tva frin Eldorado
Gold.

Det faktum att Eldorado Gold linge hade
tittat pa Lena Goldfields och valde vart
bolag f6r att undersoka det — efter en omfat-
tande due diligence-process — var ocksi ett
viktigt bevis pa professionalismen i var verk-
samhet. Som resultat har vi mirke ett bety-
dande uppsving i det internationella intres-
set for Kopy Goldfields. Vi tror ocksd att det
kommer att underlitta den framtida finan-
sieringen av var verksamhet.

Efter tvd decennier i branschen vet jag att
prospekeeringsarbete ir forenat med mot-
gangar. Jag vet ocksd att det finns tider nir
det giller att hilla fast vid ett projekt — och
en tidpunket nir det ir dags att slippa det.
Nir JORC-rapporten frin Kopylovskye-fyn-
digheten visade mindre guld 4n vad vi hade
riknat med beslot vi att koncentrera var
prospekteringsverksamhet till Krasny. Vi
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beslot ocks3 att fortsitta att utvirdera resul-
tatet frdn varje steg av borrningsarbetet i syf-
te att avgdra om vi ska ga vidare eller inte.

Vira frimsta utmaningar fér 2012 blir att
effektivt kartligga Krasny och samla tillrick-
ligt med information fér att skapa en tredi-
mensionell bild av fyndigheten och faststilla
mingden med guld. Samtidigt kommer vi
att fortsitea att leta efter nya omraden Lena
Goldfields att utdka vér projektportflj
med. Vira krav omfattar bland annat att
omridena ska ligga nira vra nuvarande
projekt och att tidigare, rysk prospektering
har indikerat intressanta guldhalter.

Prospektering ir alltid nigot av ett vagspel.
Men potentialen i Lena Goldfields rika
guldfyndigheter, kombinerat med trans-
parensen i vir verksamhet, ledningens samt
styrelsens kunskap och erfarenhet ger de
bésta forutsiteningar for att Kopy Goldfields
ska lyckas.

Jag vill tacka styrelsen, VD, ledning, medar-
betare och aktiedgare for deras fortsatta
arbete och stdd for att hjdlpa oss att nd vara
mal.

Kjell Carlsson

Styrelsens ordférande, april 2012




AKTIEN

Handel i aktien

Forkortningen f6r aktien dr KOPY och bolaget ir sedan 27 augusti
2010 listat p4 NASDAQ OMX First North i Stockholm. Den totala
omsittningen av Kopy Goldfields-aktier under 2011 var 3 821 033
aktier till ett sammanlagt viirde av 40,5 MSEK. Motsvarande
omsittning under perioden 27 augusti till och med 31 december
2010 var 974 011 akdier ill et virde av 23,7 MSEK. Omsittnings-
hastigheten i Kopy Goldfields-aktien — ett métt pd aktiens likviditet
— uppgick till 47 (64) procent under hela perioden. Omsittnings-
hastigheten f6r hela First North var 56 (56) % under samma period.
I genomsnitt handlades 15 103 (10 943) Kopy Goldfields-aktier till
ett virde av 159 898 (266 632) SEK dagligen.

Kursutveckling

Kopy Goldfields aktiekurs pd NASDAQ OMX First North i Stock-
holm minskade med 70,9 procent under 2011. Den 30 december
2011 stingdes aktiekursen pi 5,85 SEK. Hogsta betalkurs for aktien
uppgick till 21,50 SEK den 18 april 2011 och den ligsta var 4 SEK
den 5 augusti 2011. Det genomsnittliga priset uppgick till 12,05
SEK. Under 2011 £5ll First North index med 28,3 procent.

Kopy Goldfields totala borsvirde uppgick till 54,6 MSEK per den
31 december 2011 (128,5 MSEK inklusive nyemitterade aktier per
den 31 december 2010).

Agarstruktur

Totalt fanns det 4 380 aktiedigare per den 29 februari 2012. Under
oktober 2011 skedde en betydande dgarférindring di Eldorado
Gold Corp genom en riktad emission forvirvade 2 700 000 aktier.
De fem storsta dgarna den 29 februari 2012 var Eldorado Gold
Corp 28,9 %, Hikan Knutsson inkl. bolag och kapitalférsikring
10,8 %, Commodity Quest AB 8,0 %, Euroclear Bank (Sergei Pet-
rov och Alexander Shimanov) 6,8 % samt familjen Wahlqvist inkl
kapitalforsikring 6,7 %.

Aktiekapital

Kopy Goldfields aktiekapital uppgick till 54 930 476 (21 682 178)
SEK den 31 december 2011, uppdelat pa totalt 9 327 193 (3 681
633) aktier, med ett kvotvirde om 5,89. Samtliga aktier var registre-
rade pA NASDAQ OMX First North i Stockholm och har lika rést-
rite och lika rdtt dll andel i bolagets kapital och vinst.

Utdelningspolicy

Det primira malet dr att 6ka virdet for bolagets aktiedgare och
anstillda genom att bedriva en lonsam verksamhet med tillvixt. Det-
ta skall uppnés genom 6kad prospekteringsverksamhet for att addera
mineraltillgdngar och malmreserver till tillgingsbasen, genom
utveckling av fyndigheter och genom férvirv av mineraltillgingar.
Bolaget ska forbereda fyndigheterna for produktion och dirmed ska-

pa forutsittningar for kassaflode och resultat. Totalavkastningen till
aktiedgarna dver tiden forvintas i storre utstrickning bero pa
okningen av aktiekursen 4n i erhallna utdelningar.

Styrelsen foreslar att ingen utdelning limnas for rikenskapsaret
2011.

Langsiktigt Incitamentsprogram

Efter beslut pé extra bolagsstimma den 27 juli 2011 beslots det att
inritta ett incitamentsprogram (incitamentsprogram 2011/2013) for
elva ledande befattningshavare och nyckelpersoner genom emission
av teckningsoptioner. Teckningsoptionerna emittierades vederlags-
frite till dotterbolaget Kopy Development och forvirvas direfter av
de anstillda till marknadspris. Per den 31 december 2011 hade 165
672 teckningsoptioner 6verlatits, da fyra av de elva positionerna var
vakanta vid utgivningstillfillet. P4 extra bolagsstimma den 17 okto-
ber 2012 férlingdes dverldtelseperioden for dessa positioner fram till
Arsstimman 2012. Varje teckningsoption ger innehavaren ritt att
teckna en (1) ny akdie i bolaget, till ett pris av 7,10 SEK per aktie.
Teckningstiden I6per frin 1 september 2013 till och med den 15
oktober 2013.

AKTIEKURSENS UTVECKLING UNDER 2011
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstillande direktdren i
Kopy Goldfields AB (publ), 556723-6335,
avger hirmed érsredovisning for verksamhets-
dret 1 januari — 31 december 2011.

Koncernstruktur och bakgrund

Kopy Goldfields AB ir ett svenskt guld-
prospekteringsbolag listat pA NASDAQ
OMX First North.

Kopy Goldfields AB innehar, direkt och
indirekt, sex ryska helidgda dotterbolag: LLC
Kopylovsky, LLC Kavkaz Gold, LLC Krasny,
LLC Prodolny, LLC Resurs samt LLC Kopy-
lovskoye Management. Samtliga bolag, for-
utom LLC Kopylovskoye Management som
har sitt site i Moskva, finns i Bodaibo, en
stad i Irkutsk-regionen i Ryssland. Alla dot-
terbolagen ir s k Limited Liability-bolag
(LLC). Vart och ett av dessa dotterbolag har i
sin tur dganderitten till olika guldfyndigheter
utom LLC Kopylovskoye Management som
ir ett managementbolag som ska bira admi-
nistrativa kostnader i Ryssland.

Kopy Goldfields AB 100%

LLC Kopy- LLC LLC
lovskoye Kopylovsky W Kavkaz Gold

L

Manage-
ment

90% 10%
LLC
Verksamhet

Bolaget ir ett prospekteringsbolag och har
innu inte pabérjat guldbrytning da projekten
innu ¢j uppnitt produktionsfasen.

Kopy Goldfields AB hade vid utgingen av
2011 sju licenser som alla ligger kring guld-
filtet Lena Goldfields i Bodaibo-distriktet i
den ryska regionen Irkutsk. Licenserna 4r:

Kopylovskoye
Kavkaz
Prodolny
Krasny

Pravovesseniy
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Vostochnaya
Takhtykan

Takhtykan-licensen férvirvades i januari
2011 till ett belopp om 0,2 MSEK. LLC
Kopylovsky var den 31 december 2011
hundraprocentig innehavare av samtliga
guldfyndigheter utom Kavkaz som innehas
till hundra procent av LLC Kavkaz Gold.
Under aret dterlimnades dganderitten till
den alluviala guldfyndigheten som fanns i
LLC Kopylovsky till den ryska staten.

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

I mars 2012 forvirvades de tvd prospekte-
ringslicenserna Purpolskaya, beligen 190 km
notr och Verkhnaya Orlovka, beligen 110
km sydost, om staden Bodaibo.

Efter de senaste forvirven av ytterligare tva
licenser, publicerat i mars 2012, innehar
Kopy Goldfields fér nirvarande 20 berg-
grundsprojekt i olika utvecklingsstadier inom
487 km?. Kopylovskoye- och Kavkaz-projek-
ten befinner sig i pre-feasibility stadiet (f5r-
lsnsamhetsstudier), Krasny-projekeet i djup-
borrningsfasen och de évriga i tidiga
prospekteringsfaser.

Under 2011 har prospekteringsarbetet
fokuserats pa fyndigheterna Kopylovskoye,
Kavkaz, Prodolny och Krasny samt en min-
dre utvirdering av Vostochnaya-fyndigheten
har gjorts. Nedan limnas en kortare redogo-
relse for resultaten pé de fem ovan nimnda
fyndigheterna.

For detaljerad information angende respek-
tive fyndighet samt prospekteringsaktiviteter
hinvisas till avsnittet "Nio guldprospekteringsli-
censer i berggrunden” pé sid 12 och frama.

Kopylovskoye-licensen

Bolaget publicerade den forsta mineraltill-
gangsrapporten pd Kopylovskoye-licensen pa
37 000 Oz @1.31 g/t guld Indikerad Tillging
samt Antagen Tillging pa 80 000 Oz @1,07
g/t i enlighet med JORC koden signerad av
SRK Consulting. Mineraliseringen dr 6ppen i
alla rikeningar. Projekeet ér redo for pre-feasi-
bility studier och utvirderar méjligheter till
Joint Venture produktion.

Kavkaz-licensen

Borresultat returnerades med mineralisering-
ar pa 10,0 meter med 2,79 g/t guld, 5,95
meter med 2,05 g/t guld, 4,0 meter med
2,22 g/t guld och 2,8 meter med 2,94

g/t guld. Mineraliseringen 4r 6ppen i alla

riktningar. Projektet ir redo for pre-feasibility
studier och bolaget utvirderar méjligheter till
Joint Venture produktion.

Krasny-licensen

Med historiska mineraltillgangar pa cirka 600
kOz (C2+P1) bekriftades efter 2 563 meters
kirnborrning, guldintervall och guldhalter pd
47,4 meter pd 2,51 g/t guld inkluderat 26
meter pd 4,05 g/t guld, 2 meter pd 5,94 g/t
guld och 10 meter pa 2,30 g/t guld. Minera-
liseringen #r 8ppen i alla rikeningar. Cirka 2
500 meter kirnborrning pborjades i februari
2012 fér att utvirdera mineraltillgingspoten-
tialen.

Prodolny-licensen

Inom Prodolny-licensen har prospekterings-
aktiviteter utforts p& Zolotoy, Uspenskoye
och Obrucheva-fyndigheterna.

P4 Zolotoy har en utbredd guldmineralise-
ring med en ytlingd pa tva kilometer och en
bredd pa upp till 700 meter bekriftats. Mine-
raliseringen ir dppen i alla riktningar. De
lingsta guldmineraliseringarna ir pa 35
meter @ 0,71 g/t guld, 17,5 meter @ 0,71 g/t
guld samt 11,5 meter@ 1,05 g/t guld. De
hégsta guldhalterna ir lings 3 meter @ 3,28
g/t, 1 meter @ 1,90 g/t guld samt 5 meter
@1,68 g/t guld.

P4 Uspenskoye och Obrucheva-fyndighe-
terna bekriftades tvi mindre guldmineralise-
ringar med guldhalter lings 2 meter pé 1,5
g/t guld inom Obrucheva-projektet och 2
meter pd 6 g/t guld inom Uspenskoye-pro-
jektet, vilket dr en del av forlingningen av
Kavkaz-licensen. Guldmineraliseringarna ger
goda mojligheter for klusterprospektering
tillsammans med Kavkaz i framtiden.

Vostochnaya-licensen

Resultaten frin prospekteringen gér det méj-
ligt for initial mineraltillgingsborrning under
2012. Volymen och kvaliteten pé de tidigare
uppskattade guldmineraliseringarna bekrifta-

des.

Agarstruktur

Bolagets storsta aktiedgare var den 29 februa-
ri 2012 Eldorado Gold Corp 28,9 %, Hakan
Knutsson inkl. bolag och kapitalférsikring
10,8 %, Commodity Quest AB 8,0 %, Euro-
clear Bank (Sergei Petrov och Alexander
Shimanov) 6,8 % samt familjen Wahlqvist
inkl kapitalférsikring 6,7 %.



Aktien

Bolagets aktie ir sedan den 27 augusti 2010
listat pA NASDAQ OMX First North.

I oktober 2011 genomfdrdes i tva steg en rik-
tad emission om totalt 2,7 miljoner aktier.
Antal utestdende aktier per den 31 december
uppgir till 9 327 193 och aktiekapitalet upp-
gar till 54 930 476,45 SEK.

Resultat

Rérelseresultatet uppgick till 93,8 MSEK
(-11,0) vilket 4r en forsimring med —82,8
MSEK jimfort med foregiende ar. Forandring-
en ir huvudsakligen hinforlig till en nedskriv-
ning om —74,7 MSEK ssom gjordes fr Kopy-
lovskoye-projektet och okade
prospekteringsaktiviteter. Vidare belastades
resultatet for huvudkontoret i Stockholm med
hégre konsultkostnader och legala kostnader i
samband med en tvist som reglerades och avslu-
tades under 2011.

Resultat efter finansiella poster for aret uppgick
till -94,2 MSEK (~13,2) och efter skatt till
-91,5 MSEK (-8,6). Finansnettot f6r 2011 var
-0,4 MSEK (-2,2) dir forindringen ir hinfor-
lig till ligre rintekostnader under 2011.

Skatt

Vid utgéngen av dret har bolaget 16st upp
uppskjutna skatteskulder hinforliga till akti-
verade prospekterings- och utvirderingsutgif-
ter till foljd av gjorda nedskrivningar. Bolaget
redovisar dirvid en skatteintikt om 2,7
MSEK (4,6).

Ledningen bedomer att Koncernen inte kom-
mer att ha nigra vinster frin den I5pande
verksamheten de nirmaste aren. Bolaget akti-
verar inga uppskjutna skattefordringar hiin-
forliga till skattemissiga underskott.

Resultat per aktie

Resultatet per aktie uppgick till -12,65 SEK
(-2,85) SEK for heldret. Eget kapital per
aktie uppgick till 13,07 SEK jimfért med
28,14 SEK foregiende ir.

Kassaflode, likviditet och finansiell
stéllning

Kassaflédet frin den 16pande verksamhe-
ten, fore forindring av rérelsekapitalet upp-
gick till -18,2 MSEK (~11,3). Rorelsekapita-
let forindrades med —7,1 MSEK (2,2).
Kassaflédet fran investeringsverksamheten
var 38,0 MSEK (—48,0), huvudsakligen
hinforligt till investeringar i prospekterings-
verksamheten och nya licenser men iven
investeringar i utrustning. Kassaflodet frin
finansieringsverksamheten uppgick till 82,8
MSEK (52,3) frimst hanforlige till under aret
genomférd nyemission, samt upptagande av
langfristiga lan. Under dret har lingfristiga
lan upptagits om 10,2 MSEK (0) och kort-
fristiga 1n har upptagits om 0 MSEK (30).
Ingdende rintebirande skulder samt under

aret upptagna lin har amorterats med 4,8
MSEK (30,3).

Rintebirande skulder uppgick vid érets
slut ¢ill 11,2 MSEK (6,4 MSEK). Koncer-
nens likvida medel uppgick vid arets slut till
20,4 MSEK (0,9 MSEK). Da prospektering
ir mycket kapitalintensivt kommer extern
finansiering att behdvas under 2012. Styrel-
sen har under forsta kvartalet 2012 intensifie-
rat arbetet med ny finansiering och arbetar
for nirvarande med hur och p4 vilka villkor
denna skall ske.

Soliditeten vid arets utging uppgick till 86
procent jamfért med 89 procent foregaende
ar. Ingen utdelning har limnats till aktiedgar-
na under dret.

Eget kapital

I december 2010 slutfordes en nyemission
om 64,8 MSEK fore emissionskostnader.
Denna redovisas som ej registrerad nyemis-
sion i eget kapital per 31 december 2010 och
registrerades under januari 2011. Emissions-
kostnaderna uppgick till 8,1 MSEK. Lan
uppgiende till 16,3 MSEK kvittades mot
aktier i emissionen och i januari 2011 tillfér-
des bolaget likviden frin emissionen. Under
2011 har dirtill en nyemission genomforts i
tvd steg, samt teckningsoptioner utnyttjats,
vilket totalt tillférde bolaget 29,0 MSEK fore
emissionskostnader. Emissionskostnaderna
uppgick till 0,5 MSEK och netto tillférdes
saledes bolaget 28,5MSEK.

Investeringar

Koncernens investeringar i prospekterings—
och utvirderingsarbeten uppgick under dret
till 36,4 MSEK (34,5). Investeringar i en ny
licens uppgick till 0,1 MSEK (8,5). Investe-
ringar i byggnader, maskiner och inventarier
uppgick under 2011 till 4,6 MSEK (6,5).
Arets avskrivningar uppgick till 1,4 MSEK
(1,2 MSEK).

Under dret har nedskrivningsprévning av
koncernens immateriella och materiella
anliggningstillgdngar genomfdrts, vilken
resulterade i en nedskrivning om —74,7

MSEK (0).

Moderbolaget

Det svenska moderbolaget ir ett holdingbo-
lag utan betydande operationell verksamhet.
Det stdder dotterbolagen med finansiering,
strategibeslut etc. Moderbolagets resultat
uppgick till 80,5 MSEK (-5,0) och eget
kapital uppgar per 31 december 2011 till
226,9 MSEK (278,8). Efter den nedskriv-
ning av Kopylovskoye-fyndigheten som gjor-
des pd koncernnivi har motsvarande ned-
skrivning gjorts i moderbolaget av fordringar
hos koncernféretag och andelar i koncernfs-
retag om —45,4 MSEK respektive —27,2
MSEK.

Fast egendom

Kopy Goldfields dger ingen fast egendom
utdver enkla byggnader och anliggningar. De
administrativa funktionerna i Stockholm,
Moskva och Bodaibo utfors i hyrda lokaler.

Miljopolicy

All prospekteringsverksamhet inom Kopy
Goldfields-koncernen uppfyller alla gillande
miljébestimmelser i det land dir verksamhe-
ten bedrivs. Inga miljolyckor har intriffat
under rikenskapsdret 2011.

Personal

Det genomsnittliga antalet heltidsanstillda i
Kopy Goldfields-koncernen under 2011 var
93 (79) personer, varav 21 (12) kvinnor. I
bérjan av aret var personalstyrkan 47 perso-
ner och vid drets slut bestod den av 60 perso-
ner, varav 43 min och 17 kvinnor.

Styrelsearbete

Styrelsen har under 2011 bestatt av fem till
sju ledaméter. Styrelsen har under riken-
skapsaret 2011 haft 20 protokollférda styrel-
seméten och dirutover 16pande kontakeer.
Styrelsen har ocksa haft 16pande kontakt med
bolagsledningen. Under &ret har i styrelsear-
betet sirskild vike lagts pd arbete med kapita-
lanskaffningar och uppféljning av prospekte-
ringsverksamheten.

Styrelsen har for avsikt att stegvis infora
Koden for bolagsstyrning.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKER-
HETSFAKTORER
MARKNADSRELATERADE RISKER
Risker relaterade till befintliga
makrofaktorer

Negativa utsikter for virldsekonomin och
utmanande forhallanden pé den globala
kapitalmarknaden kan komma att paverka
Bolagets verksamhet och kan forsvara méjlig-
heterna fér Bolaget att erhdlla finansiering i
framtiden.

Volatilitet i guldpriset

Guldpriset kan forindras till féljd av minskad
efterfragan, forindringar av US-dollarn eller
andra makroekonomiska faktorer, vilket kan
paverka Bolagets verksamhet och finansiella
stillning negativt. Fluktuationer i den offici-
ella vixelkursen for rubel samt dollar paver-
kar direke och indireke virdet pé tillgingarna
och skulderna.

Férsdkringar

Forsikringsbranschen 4r dnnu inte utvecklad
i Ryssland och flera former av forsikrings-
skydd som ir vanligt forekommande i ekono-
miskt mer utvecklade linder finns innu inte
tillgiingliga i Ryssland pa likvirdiga villkor.
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Risker relaterade till Ryssland

Att vara verksam i Ryssland ir forenat med
ett antal politiska, legala och ekonomiska fak-
torer som kan paverka Bolagets operativa
verksamhet och finansiella stillning. Foljande
risker ser Bolaget som de stdrsta utmaning-
arna med att vara verksam i Ryssland:

Internationella kapitalfléden kan himmas
pa grund av globala ekonomiska svarigheter

Inflationsforindringar kan paverka Bola-
gets finansiella position

Rysslands planerade intride i World Trade
Organisation ("WTO?”) kan forsenas eller avslés

Relation mellan Ryssland och EU kan for-
simras

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

Brott och korruption och utnyttjandet av
illegala eller oacceptabla affirsmetoder

Bolaget ir beroende av statens och lokala
myndig-heters godkinnande, vilket kan vara
bide en komplicerad och motstrivig process

Risk for likvidering av Bolagets verksamhet
pa grund av formella bristande éverenskom-
melser mellan staten och Bolaget

Forandring av lagar, som i nuldget hindrar
forstatligande av internationell egendom, kan
ha en negativ effekt pa Bolagets verksamhet

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

Rysslands infrastrukeur 4r till viss del
underutvecklad och kan leda till férsimring
och férsening av Bolagets verksamhet eller
okning av kostnader

Skatte- och rittssystemet i Ryssland dndras
ofta och ir dirmed svart att forutse. Vidare ir
det ryska skatte-systemet foremal for olika
tolkningar p4 federal-, regional- samt lokal
niva.

Risker relaterade till Kopy Goldfields
verksamhet

Geologisk risk

Guldprospektering ir forknippat med mycket
hég risk. Alla uppskattningar av utvinnings-
bara mineraltillgangar i marken bygger till
stor del pd sannolikhetsbeddmningar. Berik-
ningar av mineraltillgdngar och malmreserver
utgar frin omfattande provborrningar, statis-
tiska analyser och modellstudier och forblir
teoretiska till sin karaktdr fram till verifiering
genom industriell brytning. Metoder saknas
for att med sikerhet faststilla den exakta
mingd guld som finns samt formen pi en
eventuell malmkropp och dess utbredning.
Den exakta mingden guld blir kiind forst nir
det har utvunnits ur fyndigheten. Uppgifter
avseende mineraltillgingar och malmreserver
som presenteras av Bolaget, och av andra,
skall ses mot denna bakgrund och kan siledes
avvika fran detta.
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Teknisk risk

Tekniska risker kan uppkomma vid prospek-
tering och exploatering av mineralfyndighe-
ter, som kan leda till avbrott i prospekterings-
arbetet och missgynna Bolaget. Brist pa eller
forsening av avancerad borrutrustning eller
hyra av utrustning kan leda till 6kade kostna-
der och férsening av Bolagets tillvixt.

Miljérisk

Om prospektering och produktion bedrivs
med anvindning av fel teknisk och kemisk
utrustning kan

miljérisker uppkomma, vilket kan orsaka for-
seningar for Bolagets verksamhet och dven
fordyra prospekteringsarbetet, vilket kan
paverka Bolagets finansiella stillning negativt.
Miljokrav och ansprik for motpartskostnader
kan riktas mot Bolaget, vilket kan fordréja
Svrigt arbete eller 8ka kostnaderna for Bola-
get. Bolaget har for nirvarande inga visent-
liga 4terstillningsataganden.

Emellertid kan en f6rindring i tillimplig lag-
stiftning innebira striktare krav avseende
iterstillningsrutiner, vilket kan leda till 6kade
kostnader fér Bolaget.

Licenshantering

Forseningar kan uppsté i prospekteringsarbe-
tet, innebdrande att Bolaget kan behova for-
nya licensansokningar, vilket kan leda till
ytterligare forseningar for start av produktion
och kan dirmed paverka Bolagets finansiella
stillning negativt. Bolaget kan bli férsenat i
uppfyllandet av dtaganden i nya forvirvade
licenser, vilket kan leda till att Bolagets finan-
siella stillning paverkas negativt.

Fyndigheternas ekonomiska livsléingd
En fyndighets ekonomiska livslingd och
birighet beror pd en rad faktorer sisom
metallpriser, storleken pa mineraltillgingen,
kostnader for finansiering etc. En oforutsedd
negativ utveckling av nigon av dessa parame-
trar kan forsimra Bolagets resultat och finan-
siella stillning. Risk finns att malmreserver
kan komma att indras i framtiden beroende
pa forindring av produktionskostnader, pro-
cessutbyte eller produkepris.

Leverantér

Beroende av tredje man och lokala leverants-
rer och dess tjinster, tillging till utrustning
och assistans vid byggnation kan forsenas.

Forvarv

Forvirv av licenser 4r en del av Bolagets stra-
tegi. Samtliga férvirv och avyttringar ar for-
enade med risker och osikerhet. Aven om
Bolaget anser att det har en gynnsam position
for att gora en rimlig bedémning av utveck-
lingsméjligheterna och riskerna avseende
prospekeerings- och produktionslicenser si

finns det ingen garanti for att férvirvade
licensers forvintade potential, i termer av vir-
deskapande for Bolaget, kommer att realise-
ras. Dessutom bor det noteras att vissa av
Bolagets ryska dotterbolag bildades innan de
forvirvades av Bolaget och att aktichistoriken
i dessa bolag dirfor inte ir dill fullo transpa-
rent. Féljaktligen kan det inte uteslutas att
dganderitten till aktierna i dessa dotterbolag
kan bestridas baserat pé historiska grunder,
till exempel pa grund av faktiska eller pastad-
da brister i bildandet av bolaget, betalning av
aktiekapitalet eller tidigare aktieoverlatelser.

Beroende av kvalificerad personal
Bolagets utveckling beror till stor del pa
befintlig ledning och organisation och dess
formaga att rekrytera och behélla erfaren per-
sonal for framtida verksamhet. Arbetsstyrkan,
som bor i Bodaiboomridet, kan flytta till
storre stider, vilket kan géra det svirare att
hitta kompetent personal.

Olyckor

Prospektering och gruvdrift dr en mer olycks-
drabbad bransch in manga andra. Siledes ir
Bolagets anstillda utsatta for olycksrisker i
ansten. I tilldgg till detta ir dven gruv- och
prospekteringsaktiviteter exponerade for ris-
kerna f6ér naturkatastrofer. I hindelse av en
allvarlig olycka eller naturkatastrof kan Bola-
gets resultat och finansiella stillning paverkas
visentligt negativt.

Rapporteringsprocessen

Bolagets managementprocesser och interna
rapporteringskontroll kan bli lidande, om
inte dotterbolagen féljer de uppsatta proces-
serna for rapportering till moderbolaget, di
finansiell data till moderbolaget méste vara
tillférlitlig och levererad i tid.

Risker relaterade till moderbolaget
Bolagets finansiella stillning 4r beroende av
dotterbolagens kontrakesmissiga och juridis-
ka mojligheter att redovisa och reglera interna
mellanhavanden. En frsimring av dessa
mojligheter kan fa en negativ effekt pé Bola-
gets finansiella stillning och rérelseresultat.

Finansiella risker

Valutakursrisker

Kopy Goldfields har betydande kostnader, till-
gangar och skulder i ryska rubel (RUB), vilket
resulterar i en valutaexponering i resultatrik-
ningen, balansrikningen och kassaflodet. I
hanteringen av valutarisker skiljer Kopy Gold-
fields pé tva typer av exponering: transaktions-
exponering och omrikningsexponering.

Transaktionsexponering
Transaktionerna i de ryska dotterbolagen sker



till dvervigande del i bolagens funktionella
valuta, RUB. Den existerande transaktionsex-
poneringen hinfor sig frimst till nir det
svenska moderbolaget lanar ut pengar till
dotterbolagen, vilket vanligtvis sker i USD
men historiskt dven har skett i RUB. Valuta-
risken avseende lan i RUB ir dirfér koncen-
trerad till det svenska moderbolaget. D4
lanen ir relativt lingfristiga finns det en
exponeringsrisk i moderbolaget.

Omrdkningsexponering

Nettoresultatet i de ryska dotterbolagen och
virdet pA moderbolagets investeringar i dessa
paverkas av valutakursforindringar, vilket i
sig paverkar Bolagets koncernbalans- och
koncernresultatrikning vid omrikning till

SEK.

Rdnterisk

Kopy Goldfields ir i relativt liten grad expo-
nerat for rinterisker di Bolaget i dagsliget ar
linefinansierat endast till en liten del. Den
anvinda diskonteringsrintan och det bedom-
da marknadsvirdet pa vissa balansposter
paverkas dock av forindringar i den underlig-
gande rintan. Rinteintikter och rintekostna-
der paverkas ocksd av rinteforindringar.

Finansieringsrisker

Behov av ytterligare kapital

Bolaget kommer att behéva tillfdrsel av ytter-
ligare kapital i framtiden. Detta kan ske
genom emission av aktier, andra aktierelate-
rade instrument, skuldférbindelser eller
annan extern finansiering. Det finns ingen
garanti for att Bolaget far tillgang till finan-
siering eller att sddan finansiering kan erhal-
las till fordelaktiga villkor f6r Bolaget eller
utan visentligt utspidning for aktiedgarna.
Om ytterligare finansiering inte kan erhallas i
rite tid kan det resultera i att Bolaget tvingas
skjuta upp, dra ner pa eller upphéra med sin
verksamhet eller avyttra tillgingar. Det kan
inte garanteras att en sadan tillgangsforsilj-
ning kan ske pa villkor som ir gynnsamma
for Bolaget.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken utgdrs av att Kopy Gold-
fields inte kan méta sina kortfristiga betal-
ningsdtaganden pa grund av likviditetsbrist
eller illikvid kassareserv. Eftersom Bolaget
forvintas visa negativt kassaflode fran verk-
samheten under en &verskadlig framtid 4r
Bolaget hinvisat till att fortsitta soka extern
finansiering for att kunna fortsitta utveckla
verksamheten och méta framtida dtaganden.

Refinansieringsrisk
Refinansieringsrisken utgors av att Kopy
Goldfields inte kan refinansiera sina utesti-

ende skulder till acceptabla villkor, eller éver-
huvudtaget, vid en given tidpunkt. Eftersom
Bolaget endast i mindre omfattning har ute-
stiende finansiella skulder anses refinansie-
ringsrisken vara begrinsad.

Risk relaterad till aktien

Att investera i aktier 4r forenad med risk och
en investerare kan forlora hela eller delar av
virdet pa investeringen.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPS-
ARETS UTGANG

Den 5 mars 2012 tillkinnagavs forvirv av tvéd
prospekteringslicenser om totalt 231 km?,
vilket nistan férdubblar det nuvarande pro-
spekteringsomridet frin 255 km? «ill 487
km?2. Licenserna dr Purpolskaya, beligen 190
km 16 norr och Verkhnaya Orlovka, beligen
110 km sydost, om staden Bodaibo. Bida
licenserna har fungerande infrastrukeur och
angrinsar till kinda guldfyndigheter dgda av
internationellt listade bolag.

I mars 2012 avgick Peter Geijerman ur
Styrelsen pé egen begiran.

Styrelsen beslutade den 29 mars 2012 om
en foretridesemission om 26,6 MSEK med
teckningstid i maj 2012, under forutsittning
av godkinnande av Arsstimman 2012. Moti-
vet ir i huvudsak fortsatt prospektering pa
Bolagets licens Krasny.

VERKSAMHETSINRIKTNING 2012
Under 2012 kommer Bolaget att fokusera
pa de tre foljande huvudmalen:
1. Oka mineraltillgingarna
2. Oka prospekteringspotentialen
3. Forflytta projekten nirmre produktion
For att 6ka mineraltillgingarna kommer
bolaget fortsitta med prospektering pa Kras-
ny-projeketet. Nir de for nirvarande 2 500
meters borrprogrammet ir genomfort, plane-
rar bolaget att fortsitta med titare borrning
(scoping) pa Krasny pa totalt 7 000- 10 000
meter for att utvirdera storleken pd minerali-
seringen och uppskatta mineraltillgingen.
Bolaget planerar att rapportera en ny mine-
raltillgingsrapport under hdsten 2012.

For att 6ka potentialen for prospektering-
en, kommer bolaget fortsitta forvirva nya
prospekeeringsomraden inom Lena Gold-
fields. Fokus kommer vara pd mark som
befinner sig inom de mest geologiskt fordel-
aktiga omridena f6r betydande berggrunds-
upptickter med etablerad alluvial produk-
tion. Bolaget kommer folja strategin utifran
de nyligen férvirvade omradena — g initial
forvirvskostnad, stor areal samt prospekte-
ringslicenser.

For att forflytta projekten nirmre produk-
tion, har bolaget for avsikt att borja med
Kopylovskoye och Kavkaz. Bida projekten

har ryska reserver och bolaget genomfor lon-
samhetsstudier for tillfillet, baserat pé att
bolaget planerar att fortsitta med produk-
tionsplanering och joint ventures avtal. Bola-
get anser att det finns ett intresse bland lokala
ryska partners.

Bolaget utvirderar kontinuerligt adminis-
trationskostnader och under 2012 kommer
ytterligare kostnadsreduktioner ske pa den
administrativa delen inom hela bolaget.

FORTSATT DRIFT (GOING CONCERN)
Prospektering 4r en kapitalkrivande verksam-
het och som framgar av denna 4rsredovisning
redovisar bolaget dnnu inga intikter. Resulta-
tet for rikenskapsaret uppgar till =91 545
KSEK (-8 610). Storleken pa underskottet i
rorelsekapital den nirmsta 12-ménaderspe-
rioden bedéms grovt ligga pa 15-60 MSEK.
Det ligre beloppet avser det fall prospekte-
ringsaktiviteterna minimeras och Bolaget
under det kommande 4ret endast uppfyller
minimikraven pa licenserna. Styrelsen bedd-
mer siledes att ytterligare finansiering kom-
mer att behdvas for att fortsitta driva verk-
samheten under den kommande
12-manadersperioden. Styrelsens uppfattning
ir att finansiering frimst skall ske via nyemis-
sion kompletterat med bryggfinansiering.
Med beaktande av de bedémda virdena pa
bolagets licenser och sannolika tillkommande
kapitaltillskott under 2012 bedémer styrelsen
att bolaget har formaga till fortsatt drift.

FLERARSOVERSIKT
2011 2010 2009

-285 -16,24 -216,83

2008
Resultat per aktie, kr 12,65

Soliditet, % 863 888 845 838
Investeringar i
immateriella
tillgangar, MSEK 36,6 430 18,8 33,0

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstimmans forfogande stdr:

SEK

Overkursfond 256230727
Fond for verkligt varde -6227835
Balanserad vinst 2416861
Arets resultat -80454126
Summa 171965 627

Styrelsen foreslar att arsstamman beslutar om att
arets resultat avraknas mot 6verkursfonden.
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RESULTATRAKNING, KONCERNEN

KSEK Not 20M 2010
Ovrigarérelseintakter 3236 433
Totala intéikter mm 3236 433
Aktiverat arbete for egen rékning 15049 12582
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 8 -17865 -8046
Personalkostnader 9 -19504 -15962
Av-och nedskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar 7 -7474 -5
Rérelseresultat -93798 -10998
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter n 264 27
Finansiella kostnader n -665 -2244
Resultat efter finansiella poster -94199 -13 215
Skatt pa arets resultat 12 2654 4605
Arets resultat -91545 -8610
Varav hanforligt till moderbolagets aktiedgare -91545 -8610
Resultat per aktie fére och efter utspadning 13 -12,65 -2,85
Genomsnittligt antal aktier fore och efter utspadning 7235156 3024366
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, KONCERNEN
KSEK 201 2010
Arets resultat -91545 -8610
Ovrigt totalresultat
Omrékningsdifferenser -1920 -11683
Summa totalresultat -93 465 -20293
Varav hénférligt tillmoderbolagets aktiedgare -93465 -20293
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING, KONCERNEN

KSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Tillgangar
Anldggningstillgangar
Immateriella tillgéngar
Prospekteringslicenser och utvarderingsarbeten 14 104700 144 839
104 700 144839
Materiella anldggningstillgédngar
Byggnader 15 5129 2408
Maskiner och Inventarier 16 3886 3774
9015 6182
Summa anléggningstillgangar 13715 151021
Omsattningstillgangar
Varulager 17 1776 715
1776 715
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 18 4874 53108
Forutbetalda kostnader 19 518 4195
5392 57303
Kortfristiga placeringar
Likvida medel 20386 916
20386 916
Summa omséttningstillgangar 27554 58 934
Summa tillgangar 141269 209 955
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING,
KONCERNEN FORTS.

KSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Eget kapital
Kapital och reserver som kan hdnféras till moderféretagets aktiedgare
Aktiekapital 21 54930 21682
Ejregistrerad nyemission - 64797
Ovrigt tillskjutet kapital 255925 195454
Reserver -23724 -21804
Balanserat resultat och arets resultat -165205 -73660
Summa eget kapital 121926 186 469
Langfristiga skulder
Uppskjuten skatt 12 1528 4403
Langfristiga finansiella skulder 22 10568 990
12096 5393
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder - réntebérande 22 617 5419
Leverant6rsskulder 3269 6086
Aktuella skatteskulder 402 307
Ovriga kortfristiga skulder 1543 628
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 23 1416 5653
Summa kortfristiga skulder 7247 18 093
Summa eget kapital och skulder 141269 209 955

Eventualforpliktelser
Stallda sakerheter 25 50 50
Eventualforpliktelser 25 Inga Inga
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR I EGET KAPITAL,
KONCERNEN

KSEK Aktiekapital Ejregistrerat  Ovrigt tillskjutet Reserver Balanserat Totalt eget

aktiekapital kapital resultat kapital
Ingaende eget kapital 2010 12403 0 168 278 -10121 -65050 105510
Ovrigt totalresultat -11683 -11683
Arets resultat -8610 -8610
Nyemission 9279 38610 47889
Ejregistrerad nyemission 64797 64797
Nyemissionskostnader -11434 -11434
Utgéende eget kapital 2010 21682 64797 195 454 -21804 -73 660 186 469
Ovrigt totalresultat -1920 -1920
Aretsresultat -91545 -91545
Registrerad nyemission 17346 -64797 47451 0
Nyemission 15902 13104 29006
Nyemissionskostnader -522 -522
Optionspremier 438 438
Utgaende eget kapital 2011 54930 - 255925 -23724 -165 205 121926

Kapitalet i sin helhet ér hanféligt till Moderbolagets aktiedgare
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RAPPORT OVER KASSAFLODEN, KONCERNEN

KSEK Not 20m 2010

Denl6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster1) -94199 -13215
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 24 75999 1944
Betalda skatter 0 0
Kassafléde fran den lépande verksamheten fore foridndringar i rorelsekapitalet -18 200 -n27n

Kassaflode fran férandringar irorelsekapitalet:

Okning (-) / Minskning (+) av varulager -1259 =21
Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar 3233 -2868
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder -9137 5286
Kassafldde fran den lopande verksamheten -25363 -9064

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Férvarv avimmateriella tillgdngar 14 -35229 -41853
Férvarv av materiella anlaggningstillgangar 15,16 -2781 -6143
Kassafldde fran investeringsverksamheten -38010 -47996

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 77462 64 225
Emissionskostnader -522 -11434
Emission av teckningsoptioner 438 -
Upptagna lan 10230 29831
Amortering av [neskulder -4753 -30329
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 82855 52293
Aretskassaflode 19482 -4767
Likvida medel vid &rets ingang 916 5702
Kursdifferens i likvida medel -12 -19
Likvida medel vid arets utgang 20386 916

Tilldggsupplysningar till kassaflédesanalysen
Likvida medel
Féljande delkomponenter ingar i likvida medel:

Kassa och bank 20386 916

1) Beloppet inkluderar inbetalda rantor om 265 KSEK (27)
och utbetalda rantor om 3 KSEK (1757).
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RESULTATRAKNING,

MODERBOLAGET

KSEK Not 20M 2010
Nettoomsattning 6 3183 3043
Roérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 8 -9217 -6904
Personalkostnader 9 -3433 -2310
S rorelsel ader -12650 -9214
Rorelseresultat -9 467 -6171
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernféretag 10 -27122 -
Finansiella intakter 6,1 1848 1683
Finansiella kostnader -45713 -487
Resultat efter finansiella poster -80 454 -4 975
Inkomstskatt 12 - -
Arets resultat -80 454 -4 975
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, MODERBOLAGET
KSEK 20m 2010
Arets resultat -80454 -4975
Ovrigt totalresultat
Omrékningsdifferenser -674 -2983
Summa totalresultat -81128 -7958
Varav hénférligt tillmoderbolagets aktiedgare -81128 -7958
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BALANSRAKNING, MODERBOLAGET

KSEK Not 2011-12-31 2010-12-31

Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Finansiella tillgéngar

Andelar i koncernféretag 10,20 210733 195707
Fordringar hos koncernféretag n 2282 44262
Summa anléggningstillgangar 213015 239969

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 18 389 49474

Upplupna intakter och férutbetalda kostnader 19 6218 3046
6 607 52520

Kortfristiga placeringar

Likvida medel 19626 646

Summa omséttningstillgangar 26 233 53166

Summa tillgéngar 239248 293135

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 21 54930 21682

Ejregistrerad nyemission - 64797

Summa bundet eget kapital 54930 86 479

Fritt eget kapital

Overkursfond 256232 195456

Fond for verkligt varde -6228 -5554

Balanserat resultat och arets resultat -78038 2416

Summa fritt eget kapital 171966 192318

Summa eget kapital 226 896 278797

Langfristiga skulder

Langfristiga lan 22 10230 -

Summa langfristiga skulder 10 230 -

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 492 4555

Réntebarande skulder 22 - 4005

Ovriga kortfristiga skulder 214 125

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 23 1416 5653

Summa kortfristiga skulder 2122 14 338

Summa eget kapital och skulder 239248 293135

Eventualforpliktelser

Stallda sakerheter 25 50 50

Ansvarsforbindelser 25 Inga Inga
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FORANDRINGAR I EGET KAPITAL, MODERBOLAGET

KSEK Aktiekapital Ej registrerat Overkursfond Fond for verkligt  Balanserat resultat Totalt eget

aktiekapital véirde inkl arets resultat kapital
Eget Kapital 2009-12-31 12403 0 168278 -2571 7391 185501
Nyemission 9280 38610 47890
Ejregistrerad nyemission 64797 64797
Nyemissionskostnader -11433 -11433
Ovrigt totalresultat -2983 -2983
Aretsresultat -4975 -4975
Eget Kapital 2010-12-31 21683 64797 195 455 -5554 2416 278797
Registrerad nyemission 17346 -64797 47 451 -
Nyemission 15902 13104 29006
Nyemissionskostnader -522 -522
Optionspremier 743 743
Ovrigt totalresultat -674 -674
Arets resultat -80 454 -80 454
Eget Kapital 2011-12-31 54 930 - 256 232 -6228 -78 038 226 896

Fond fér verkligt varde avser valutakursdifferenser pa [an i utlandsk valuta till dotterbolag
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RAPPORT OVER KASSAFLODEN,

MODERBOLAGET

KSEK Not 201 2010
Kassaflode fran den [6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster]) -80454 -4975
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 24 70905 1097
Kassafldde fran den lépande verksamheten fore forandringar i rorelsekapitalet -9549 -3878
Kassafléde fran foréndringar i rérelsekapitalet:

Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar -2547 -2672
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder -8206 7458
Kassafldde fran den lépande verksamheten -20302 908
Kassafléde fran investeringsverksamheten

Lamnade aktiedgartillskott -42148 -60385
Lan tillkoncernféretag -1735 -2098
Kassafldde fran investeringsverksamheten -43883 -62 483
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 77 462 64225
Emissionskostnader -522 -11434
Upptagna lan 10230 20340
Amorterade lan -4005 -16335
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 83165 56 796
Arets kassafléde 18980 -4779
Likvida medel vid arets ingang 646 5425
Likvida medel vid &rets utgang 19626 646
Tilldggsupplysningar till kassaflédesanalysen

Likvida medel

Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:

Kassa och bank 19626 646

K Beloppet inkluderar inbetalda réntor om 260 KSEK (5) och utbetalda réntor om 0 KSEK (0).
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NOTER

Féretagsinformation

Kopy Goldfields 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 funktionella och presentationsvaluta & SEK. Den aktuella arsredo-
visningen for Kopy Goldfields AB (publ), fér det ar som slutar per den 31 december
2011, godkandes for offentliggérande av styrelsen den 10 april 2012 och kommer att
forelaggas arsstdmman for faststallelse den 3 maj 2012.

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tilldmpats nér denna koncernredovisning
uppréttats anges nedan. Dessa principer har tillampats konsekvent for alla presen-
terade &r, ominte annat anges.

Grunder for rapporternas uppréttande

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvérden och har upprattats
ienlighet med IFRS, International Financial Reporting Standards, jamte tolkningsut-
talanden utgivna av IFRIC, International Financial Reporting Interpretations Com-
mittee, sédana de antagits av EU samt i enlighet med &rsredovisningslagen (ARL)
och R&det for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1, Kompletterande Re-
dovisningsregler fér Koncerner.

Moderbolaget har upprittat sin &rsredovisning i enlighet med Arsredovisningsla-
gen (1995:1554) och med tilldmpning av Radet fér finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 Redovisning fér juridisk person. RFR 2 innebar att moderbolaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tilldmpa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden s langt detta ar mojligt inom ramen fér Arsredovisningslagen
ochmed hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommenda-
tionen anger vilka undantag och tillagg som ska géras fran IFRS.

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvarden om inte annat anges.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden och omfattar mo-
derbolaget och dess dotterbolag.

Redovisning enligt IFRS

Att uppratta rapporter i dverensstammelse med IFRS kréver anvandning av en del
viktiga uppskattningar fér redovisningsandamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillampningen av koncernens redovisningsprinciper. De omréden
som innefattar en hog grad av bedémning, som ar komplexa eller sddana omraden
dar antaganden och uppskattningar &r av vasentlig betydelse for koncernredovis-
ningen anges nedan inot 5"Viktiga uppskattningar och bedémningar fér redovis-
ningsandamal”

Tilldmpning av nya eller Gndrade standarder
a) Nya och éndrade standarder som tillémpas av Koncernen

Inga nya IFRS eller IFRIC har tratt i kraft vid borjan av 2011 eller under &ret som
har haft nagon vésentlig effekt pa koncernens finansiella rapporter eller tilldgsupp-
lysningar.

b) Nya standarder, éndringar och tolkningar av befintliga standarder som énnu inte
trdtt i kraft och som inte har tillémpats i fértid av Koncernen

IFRS 9 Finansiella instrument (publicerad i november 2009). Denna standard &r det
forsta stegetiprocessen att ersatta IAS 39, "Finansiella instrument: vardering och
klassificering” IFRS 9 introducerar tva nya krav for vardering och klassificering av
finansiella tillgdngar och kommer sannolikt att paverka koncernens redovisning av
finansiella tillgéngar. Standarden &r inte tillamplig férran for rakenskapsar som bor-
jar1januari 2013 men &r tillgénglig for fortida tillampning. Standarden har dock inte
antagits av EU. Koncernen har énnu att utvardera den fulla effekten av IFRS 9 p& de
finansiella rapporterna.

IFRS 10 "Consolidated financial statements” ersatter IAS 27 och SIC12 och och base-
ras pa nuvarande principer for att kontroll & avgérande fér om ett bolag ska konsoli-
deras eller inte. Standarden tillampas fran rakenskapséar som borjar 1januari 2013
eller senare och véntas godkannas av EU under 2012. Koncernen har &nnu att utvar-
dera effekten av IFRS 10 pa de finansiella rapporterna.

IFRS 11"Joint arrangements” ersatter IAS 31 och vantas godkénnas av EU under 2012.
Standarden anger tva typer av joint arrangements - joint operations och joint ventu-
res. Joint operations kannetecknas av att deldgarna har rattigheter och ataganden

till tillgdngar och skulder och redovisar sina respektive andelar av tillgéngar, skulder,
intakter och kostnader. Joint ventures kannetecknas av att delégarna har rattigheter
till nettotillgdngarna. Redovisning skall ske enligt kapitalandelsmetoden och klyv-
ningsmetoden gj tilldten. Standarden kommer att tillampas pa rakenskapsar som
bérjar 1januari 2013 eller senare. Fér nérvarande har standarden ingen paverkan pa
de finansiella rapporterna da Koncernen inte har nagra joint arrangements.
IFRS12"Disclosures of interest in other entities” faststaller samtliga upplysningar
som krévs for Koncernens intressen i andra féretag. Koncernen kommer att tilldmpa
standarden fran och med1januari 2013 och har &nnu att utvérdera effekten pa de fi-
nansiella rapporterna.

IAS 1 (&ndring) "Utformning av finansiella rapporter” (tillampas p& rékenskapsar som
bérjar 1juli 2012 eller senare). Andringen klargér att poster i §vrigt totalresultat skalll
delas upp i poster som kan komma att omféras till resultatrakningen och poster som
inte kan omféras till resultatrakningen.

KONCERNREDOVISNING

Dotterbolag

Dotterbolag ar alla de foretag (inklusive féretag for sarskilt andamal) dar Koncernen
har rétten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett sétt som vanligen
foljer med ett aktieinnehav som éverstiger 50% av aktiernas eller andelarnas
rostvarde eller dar koncernen genom avtal ensam utévar ett bestdmmande inflytan-
de. Dotterbolag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det be-
stammande inflytandet éverfors till koncernen. De exkluderas ur koncernredovis-
ningen fran och med den dag d& det bestammande inflytandet upphar.

Nar forvérv av dotterféretaginnebar férvary av Prospekteringslicenser som inte in-
garienrorelse fordelas anskaffningskostnaden pa de enskilda identifierbara till-
gangarna och skulderna baserat pé deras relativa verkliga varden vid forvérvstid-
punkten. Samtliga forvérv av dotterféretag under 2007 och 2008 har utgjort
tillgadngsforvarv. Ingen uppskjuten skatt beaktas pé ett tillgdngsforvarv.

Forvarvsmetoden anvéands for redovisning av koncernens férvarv av dotterbolag.
Anskaffningsvardet for ett forvarv utgors av verkligt vérde pa tillgdngar som lam-
nats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna eller éver-
tagna skulder per 6verlatelsedagen. Fram till och med 2009 ingér aven utgifter som
ar direkt hanforbara till forvarvet i anskaffningsvardet. Identifierbara férvarvade
tillgangar och dvertagna skulder och eventualforpliktelser i ett rorelseférvary varde-
ras inledningsvis till verkliga varden pa férvarvsdagen, oavsett omfattning pa even-
tuellt minoritetsintresse. Det 6verskott som utgors av skillnaden mellan anskaff-
ningsvardet och det verkliga vérdet pa koncernens andel av identifierbara
forvarvade tillgéngar, skulder och eventualférpliktelser redovisas som goodwill. Om
anskaffningsvardet understiger verkligt varde for det forvérvade dotterbolagets
tillgangar, skulder och eventualférpliktelser redovisas mellanskillnaden direkt i re-
sultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster pa
transaktioner mellan koncernbolag elimineras. Aven orealiserade férluster elimine-
ras, men eventuella férluster betraktas som en indikation pa att ett nedskrivningsbe-
hov kan foreligga. Redovisningsprinciperna for dotterbolag har i férekommande fall
&ndrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Intresseféretag

Intresseforetag ar alla de foretag dar koncernen har ett betydande men inte bestam-
mande inflytande, vilket i regel géller for aktieinnehav som omfattar mellan 20% och
50% av rosterna. Innehav i intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden
och vérderas inledningsvis till anskaffningsvarde. Koncernen har for nérvarande inga
intresseforetag.

Segmentrapportering
Rorelsesegment rapporteras pa ett sétt som dverensstémmer med den interna rap-
portering som l[amnas till den hogste verkstallande beslutsfattaren. Den hogste
verkstallande beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av resur-
ser och bedémning av rorelsesegmentens resultat. | koncernen har denna funktion
identifierats som verkstéllande direktoren.

Hela prospekteringsverksamheten inom Kopylovskoye &r utsatt for likartade ris-
ker och méjligheter och verksamheten bedrivs helt inom Ryssland, vilket medfér att
bolagets verksamhet redovisas inom enrérelsegren och ett rorelsesegment.
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Omrikning av utldndsk valuta

Den funktionella valutan fér varje enhet inom koncernen bestams med hénsyn till
den ekonomiska miljon dar enheterna bedriver sina respektive verksamheter vilken
till storre del overensstammer med den lokala valutan i respektive land. P& balans-
dagen omraknas monetéra fordringar och skulder som &r uttryckta i utléndska valu-
tor till den kurs som da galler. Alla kursdifferenser paférs resultatrakningen férutom
de differenser hanfarliga till [an i utlandsk valuta som utgdr en valutasakring av en
nettoinvestering i en utlandsk verksamhet, samt fordringar pa dotterbolag for vilka
reglering inte ar planerad eller troligen inte kommer att ske inom éverskadlig fram-
tid. Dessa kursdifferenser redovisas som dvrigt totalresultat i Koncernens rapport
6ver totalresultat.

Féljande valutakurser har anvants i koncernen:

201 2010
Valuta Balanskurs Genomsnittskurs  Balanskurs Genomsnittskurs
RUR 0,2154 0,2210 0,2231 0,2373
Koncernbolag

Resultat och finansiell stéllning fér alla koncernbolag (av vilka inget har en héginfla-

tionsvaluta som funktionell valuta) som har en annan funktionell valuta &n rapport-

valutan, omraknas till koncernens rapportvaluta enligt foljande:

« tillgdngar och skulder fér var och en av balansrakningarna omraknas till balans-
dagskurs

« intakter och kostnader for var och en av resultatrakningarna omraknas till ge-
nomsnittlig valutakurs

« allavalutakursdifferenser som uppstér redovisas som dvrigt totalresultat

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till foljd 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 resultatrékningen och redovisas som en del av realisationsvinsten/-for-
lusten.

Justeringar av verkligt véarde som uppkommer vid férvarv av en utlandsverksamhet
behandlas som tillgdngar och skulder hos denna verksamhet och omréknas till ba-
lansdagens kurs.

Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet
omfattar endast transaktioner som medfor in- eller utbetalningar. Likvida medel i

kassaflodesanalysen dverensstammer med definitionen av likvida medel i balans-
rakningen.

Intékter

Intdiktsredovisning

Kopy Goldfields har ingen férséljning av guld d& bolaget &nnu ej natt produktionssta-
diet. De intakter som finns innefattar férsaljning av lager och vissa inventarier. Inték-
ter redovisas exklusive mervéardesskatt, returer och rabatter samt efter eliminering
av koncernintern férsaljning.

Immateriella tillgangar
De immateriella anlaggningstillgangarna i Kopy Goldfields koncernen bestar av;

Prospekteringslicenser

Bolagets licenser fér prospektering redovisas initialt till anskaffningsvérde. Sadana
licenser forvarvas i Ryssland vanligen pa en 6ppen publik licensauktion, varvid vin-
nande auktionspris och tillhérande omkostnader &r lika med anskaffningsvarde.

Prospekteringsarbete
| nésta steg forekommer prospekteringsarbeten. Prospekteringsarbeten kan va-
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raav varierande natur sdsom borrningar av olika slag, geokemiska och magnetiska
kartlaggningar samt t ex analyser i laboratorier. Vidare ingar i prospekteringsarbe-
ten [6nekostnader fér personal som utfér arbetena. | huvudsak gors dessa prospek-
teringsarbeten av tva skal, ndmligen & ena sidan som ren prospekteringsverksamhet
i syfte att finna nya brytvérda malmer, eller, & andra sidan, som utvarderingsverk-
samhet i syfte att battre faststélla den ekonomiska potentialen for utvinning ur en
redan pavisad gruvfyndighet.

Prospekteringsutgifter for ren prospekteringsverksamhet kostnadsfors i den
period de uppstar medan utgifter for utvérderingsarbeten kostnadsférs till den tid-
punkt da féretaget beslutat sig for, eller bedomer det sannolikt att beslut kommer
att fattas om, att utvinna malmer fran en gruvfyndighet. Alternativt kan bedémning
avse mdjligheten att i framtiden sélja av gruvfyndigheten med vinst. Fran det gon-
blicket balanseras utgifterna som Prospekteringslicenser, varefter avskrivning sker
enligt sedvanliga principer beskrivna nedan.

Av de licenser som utges pa auktioner har i ett flertal fall varit foremal fér mer
eller mindre omfattande prospekteringsverksamhet under sovjetisk tid. Vanligen
innebar det dérmed att en mineralisering redan ar faststalld inom licensomradet och
att de tillkommande prospekteringsinsatserna inriktas pa att battre utvardera den
ekonomiska potentialen hos objektet. Dock innebér inte utgivandet av en rysk mine-
rallicens att det i slutdnden &r garanterat att ekonomiskt brytvarda malmer finns in-
om licensomrédet. Kopy Goldfields har bedémt att viss del av arbeten p& huvudli-
censen varit ekonomisk utbrytbar medan andra inte varit det, vilket da har
kostnadsforts.

Om beddmningen av den ekonomiska potentialen i prospekteringsutgifterna som
aktiverats i fraga &ndras skrivs utgifterna genast ned. Alla balanserade prospekte-
ringsutgifter blir foremal for arlig nedskrivningsprévning (impairment test) om om-
standigheter uppkommer som tyder pa att en nedskrivning kan behdva goras.

Prospekteringslicenserna skrivs av nar produktion inleds.

Materiella anldggningstillgangar

Alla materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde med avdrag
for avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till for-
varvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter l&ggs till tillgdngens redovisade varde eller redovisas somen
separat tillgang, beroende pé vilket som &r lampligt, endast da det &r sannolikt att de
framtida ekonomiska férmaner som &r férknippade med tillgdngen kommer att kom-
ma koncernen tillgodo och tillgadngens anskaffningsvérde kan matas pa ett tillforlit-
ligt satt. Redovisat véarde for den ersatta delen tas bort fran balansrakningen. Alla
andra former av reparationer och underhéll redovisas som kostnader i resultatrak-
ningen under den period de uppkommer.

Avskrivningar, for att férdela deras anskaffningsvérde ner till det beraknade restvar-
det dver den beraknade nyttjandeperioden, gors linjart enligt féljande:

Typ av tillgang Nyttjandeperiod (&r)
Byggnader 10-60
Processanlaggningar 2-10
Maskiner 2-10
Datorer 3

Tillgdngarnas restvérde och nyttjandeperioder prévas varje balansdag och justeras
vid behov. Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en jémférelse mellan
forsaljningsintakten och det redovisade vardet och redovisas i dvriga rorelseintak-
ter respektive Gvriga rérelsekostnader i resultatrékningen.

Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Tillgdngar som har en obestambar nyttjandeperiod, samt aktiverade utvecklings-
kostnader som annu inte tagits i bruk, skrivs inte av utan provas arligen avseende
eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgdngar som skrivs av bedéms med avseende pa
vardenedgang narhelst handelser eller féréndringar i forhallanden indikerar att det
redovisade vardet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det
belopp varmed tillgdngens redovisade vérde dverstiger dess atervinningsvarde.
Atervinningsvardet &r det hogre av tillgangens verkliga varde minskat med forsalj-



ningskostnader och dess nyttjandevérde. Vid beddmning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kas-
safloden (kassagenererande enheter). Fér tillgdngar, andra &n finansiella tillgéngar
och goodwill, som tidigare har skrivits ner gors per varje balansdag en prévning av
om aterforing bér goras.

Leasing

Anlaggningstillgangar som disponeras via leasing klassificeras i enlighet med lea-
singavtalets ekonomiska innebdrd. Leasingobjekt som disponeras via finansiell lea-
sing redovisas som anlaggningstillgang och framtida leasingavgifter som rénteba-
rande skulder. For leasingobjekt som klassificeras som operationell leasing
redovisas leasingkostnaden som rérelsekostnad i resultatrakningen. Leasing av an-
laggningstillgangar, dar koncernen i allt vésentligt innehar de ekonomiska risker och
fordelar forknippade med &gandet, klassificeras som finansiell leasing. Finansiell
leasing redovisas vid leasingperiodens bérjan till det légre av leasingobjektets verk-
liga varde och nuvardet av minimileasingavgifterna. Ovriga leasingavtal klassificeras
som operationell leasing. Betalningar som gérs under leasingtiden (efter avdrag for
eventuella incitament frén leasinggivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart
dver leasingperioden.

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgéngar i foljande kategorier: finansiella
tillgéngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen samt lanefordringar.
Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte den finansiella tillgdngen férvarva-
des. Ledningen faststaller klassificeringen av de finansiella tillgdngarna vid det for-
staredovisningstillféllet och omprdvar detta beslut vid varje rapporteringstillfalle.

Allménna principer

Kép och férsaljning av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen - det datum
da koncernen férbinder sig att kopa eller sélja tillgangen. Finansiella instrument re-
dovisas forsta gangen till verkligt varde plus transaktionskostnader, vilket géller alla
finansiella tillgdngar som inte redovisas till verkligt varde via resultatrakningen. Fi-
nansiella tillgdngar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen redovisas for-
sta gangen till verkligt vérde, medan hénforliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen. Finansiella tillgéngar tas bort fran balansrékningen nar ratten att
erhallakassafloden fran instrumentet har [6pt ut eller Gverforts och koncernen har
dverfort i stort sett alla risker och formaner som ar forknippade med &ganderétten.
Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrékningen redovisas
efter anskaffningstidpunkten till verkligt vérde.

Koncernen bedémer per varje balansdag om det finns objektiva bevis fér att ned-
skrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang eller en grupp av finansiella till-
gangar, sdsom upphorande av en aktiv marknad eller att det ej ar troligt att géldend-
renkan uppfylla sina dtagande.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrékningen

Finansiella tillgéngar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen ar finan-
siella tillgangar som innehas fér handel. En finansiell tillgang klassificeras i denna
kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte att séljas inom kort. Bolaget har
inga tillgdngar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen.

Lénefordringar

Lanefordringar och vriga fordringar ar finansiella tillgdngar som inte ar derivat. De
har faststéllda eller faststallbara betalningar och &r inte noterade pa en aktiv mark-
nad. De ingér i omsattningstillgdngar med undantag for poster med férfallodag mer
an12ménader efter balansdagen, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. L&-
nefordringar klassificeras som évriga fordringar samt andra langfristiga fordringar i
balansrékningen.

Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvér-
det. Anskaffningsvérdet faststalls med anvandning av férst in-, férst ut-metoden
(FIFU). Anskaffningsvardet fér fardiga varor och pagdende arbeten bestér av form-
givningskostnader, ramaterial, direkt |6n, andra direkta kostnader och hénférbara
indirekta tillverkningskostnader (baserade p& normal tillverkningskapacitet). Lane-

kostnader ingdr inte. Nettoférsaljningsvérdet ar det uppskattade férsaljningspriset i
den [&pande verksamheten, med avdrag for tillampliga rérliga forsaljningskostnader.

Likvida medel

| likvida medel i balansrakningen ingér kassa och banktillgodohavanden samt spér-
rade medel. | likvida medel i kassaflédesanalysen ingar kassa och banktillgodoha-
vanden.

Leverantorsskulder
Leverantérsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplu-
pet anskaffningsvarde.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktionskostna-
der. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffningsvérde och eventuell skill-
nad mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetalnings-
beloppet redovisas i resultatrakningen férdelat dver [aneperioden, med tillampning
av effektivrantemetoden. Lanekostnader belastar resultatet for den period till vil-
ken de hanfor sig. Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncer-
nen har en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i dtminstone 12 mana-
der efter balansdagen.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som ska betalas eller erhéllas avseende
aktuellt &r, justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt och férandringar i upp-
skjuten skatt. Vardering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella be-
lopp och gors enligt de skatteregler och skattesatser som ar beslutade eller som &r
aviserade och med stor sékerhet kommer att faststallas.

For poster som redovisas i resultatrékningen, redovisas dven darmed sammanhang-
ande skatteeffekter i resultatrakningen. For poster som redovisas i évrigt totalre-
sultat eller direkt mot eget kapital, redovisas aven skatteefekten i dvrigt totalresul-
tat eller direkt i eget kapital. Uppskjuten skatt beréknas enligt
balansrékningsmetoden pa alla temporéra skillnader som uppkommer mellan redo-
visade och skattemdssiga varden pa tillgangar och skulder.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida skat-
temadssiga avdrag redovisas i den utstréckning det ar troligt att avdraget kan avrak-
nas mot Gverskott vid framtida beskattning. D ledningen inte kan bedéma nar ett
eventuellt skattemdssigt dverskott kommer att uppsté har Kopy Goldfields valt att
inte redovisa nagon uppskjuten skattefordran.

Erséttningar till anstillda

Pensioner

I Ryssland har koncernen inga pensionskostnader. | Sverige betalar Koncernen av-
giftsbestéamda pensioner till tva anstéllda.

Ersdttning vid uppsdgning

Ersattningar vid uppséagning utgar nar en anstallds anstallning sagts upp av Kopy
Goldfields da en anstalld accepterar frivillig avgang i utbyte mot sédana erséttning-
ar. Kopy Goldfields redovisar avgangsvederlag nér koncernen bevisligen &r forplik-
tad endera att sdga upp anstallda enligt en detaljerad formell plan utan méjlighet till
dterkallande, eller att [dmna ers&ttningar vid uppsagning som resultat av ett erbju-
dande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang. Férmaner som férfaller mer
&n12manader efter balansdagen diskonteras till nuvérde.

Avsittningar

Avséattningar for framforallt garantier men dven réttsliga krav i de fall dessa upp-
kommer redovisas nar koncernen har en legal eller informell forpliktelse till foljd av
tidigare handelser, det ar sannolikt att ett utflode av resurser krévs for att reglera
dtagandet, och beloppet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Inga avsattningar gérs
for framtida rorelseférluster.

Resultat per aktie
Berdkningen av resultat per aktie baseras p& periodens resultat (totalt, frén kvarva-
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rande respektive fran avvecklade verksamheter) i koncernen hanférligt till moder-
bolagets aktiedgare och pa det vagda genomsnittliga antalet aktier utestdende un-
der perioden. Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspadning justeras
resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effekter av ut-
spadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder utgérs av kon-
vertibla skuldebrev och optioner. Utspadning fran optioner uppstér endast nar 16-
senkursen &r lagre an aktiernas marknadsvarde och &r stérre ju storre skillnaden &r
mellan (6senkursen och marknadsvardet. Konvertiblerna respektive optionerna an-
ses inte vara utspadande om de medfor att resultat per aktie fran kvarvarande verk-
samhet skulle bli béttre (storre vinst eller mindre férlust) efter utspadning an fére
utspéadning.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget tillampar i allt vésentligt samma redovisningsprinciper som koncer-
nen. Dessutom tillampar moderbolaget RFR 2 “Redovisning for juridiska personer”.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
Skillnader mellan koncernen och moderbolagets redovisningsprinciper framgar ned-
an. De nedan angivna redovisningsprinciperna har tilldmpats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvardemetoden.
Som intakt redovisas endast erhéllna utdelningar under férutsattning att dessa har
intjdnats under férvarvet. Utdelningar som 6verstiger dessa intjénade vinstmedel
betraktas som en aterbetalning av investeringen och reducerar andelens redovisade
varden. Ingen utdelning har dock erhallits, varken 2011 eller 2010.

Lan iutlandsk valuta till dotterbolagen betraktas som nettoinvesteringar i de utlénd-
ska dotterbolagen. Kursdifferenser som uppstar pa lanen redovisas i Fond for verk-
ligt varde i eget kapital.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Aktiedgartillskott aktiveras som investeringar i dotterféretag, i moderbolagets ba-
lansrakning, och omfattas av prévning av nedskrivningsbehov. Koncernbidrag redo-
visas sd att de i huvudsak &terspeglar transaktionens ekonomiska innebdrd. | enlig-
het med RFR 2 bytte moderbolaget 2011 redovisningsprincip for [amnade
koncernbidrag, med retroaktiv tilldmpning. De redovisas nu som finansiell post i re-
sultatrakningen i stallet for att som tidigare redovisas i 6vrigt totalresultat. Bytet av
redovisningsprincip hade ingen paverkan pa Bolaget.

Uppstiillningsform fér resultat- och balansrékning

Moderbolaget foljer ARLs uppstallningsform for resultat- och balansrakningen, vil-
ket bland annat inneb&r en annan uppstéllningsform fér eget kapital och att avsatt-
ningar redovisas som en egen huvudrubrik i balansrékningen.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Under hosten 2010 stalldes det ut |an fran aktiedgare, styrelseledaméter samt fore-
tagsledning till Kopy Goldfields. Lanen kvittades dels i nyemissionen som slutférdes
idecember 2010 samt aterbetalades kontant i januari 2011. Langivarna erhéll en rén-
tapdmellan7och12procent.

| augusti 2011 traffades 6verenskommelse om langfristiga l[aneavtal med de stor-
re aktiedgarna som &per till och med juli 2013. Det totala [anebeloppet uppgar till
10230 KSEK och och 6per med 7 procents ranta.

Se ocksa not 9 Personal avseende erséttningar till styrelse och ledning.

FINANSIELLA RISKFAKTORER

Den finansiella riskhanteringen har under 2011 utférts i enlighet med Kopy Goldfields
finanspolicy.

Kopy Goldfields klassificerar finansiella risker som:

* Valutarisk

* Rénterisk

* Kreditrisk

* Likviditetsrisk och re-finansieringsrisk
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Valutarisk

Kopy Goldfields har betydande kostnader, tillgangar och skulder i Ryska rubler
(RUR), vilket resulterar i en valutaexponering i resultatrékningen, balansrékningen
ochkassaflédet. | hanteringen av valutarisker skiljer Kopy Goldfields pa tva typer av
exponering:

* transaktionsexponering

» omrakningsexponering

Transaktionsexponering

Ryska dotterbolag har till dvervagande del transaktioner sin funktionella valuta,
RUR. Den transaktionsexponering som finns &r nar svenska moderbolaget [anar ut
pengar till dotterbolagen som vanligtvis sker i USD. Da lanen och kredittiden ar rela-
tivt [ang finns det en exponeringsrisk i moderbolaget och dotterbolagen.

Omrdkningsexponering

Nettoresultatet fran ryska koncernféretag och vérdet pa dessa investeringar paver-
kas av valutakursférandringar, vilket i sig paverkar koncernens balans- och resultat-
rakning vid omrakning till SEK. Arets omrakningseffekt pa arets resultat uppgar till
-1149 KSEK (-2 858).

Koncernens intékter och resultat har féljande valuta férdelning, KSEK.

Valuta Aktiveringar/intéakter Resultat
SEK 12 -37360
RUR 18273 -54185
Summa 18285 -91545
Koncernens tillgangar och skulder, har foljande valuta férdelning:

Valuta Tillgangar Skulder
SEK 20531 12358
RUR 120737 6991
Summa 141268 19349

Koncernen har for narvarande ingen valutapolicy och skyddar séledes inte ovansta-
ende omrakningsexponering mot den ryska rubeln.

Rénterisk

Kopy Goldfields &r irelativt liten grad exponerat for rénterisk da man har en liten del
l&nefinansiering. Nettofordran uppgick till 9,2 MSEK (nettoskuld 5,5) vid &rsskiftet
2011 best&ende av likvida medel uppgéende till 20,3 (0,9) MSEK och réntebarande
skulder om -11,1(-5,5) MSEK.

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

Finansiell kreditrisk

Placeringar i finansiella instrument innebér en risk att motparten inte fullgor sina
forpliktelser. Denna exponering uppkommer vid investeringar av likvida medel och
andra finansiella instrument med positiva orealiserade resultat mot banker och an-
dra motparter. Kopy Goldfields begransar dessa risker genom att i enlighet med fi-
nanspolicyn placera dverskottslikviditet i motparter med goda kreditbetyg, fér nar-
varande en av de stora afféarsbankerna.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken &r att Kopy Goldfields inte kan mota sina kortfristiga betalningsa-
taganden p g a likviditetsbrist eller illikvid kassareserv.

Som tidigare ndmts ar Bolagets verksamhet till sin natur mycket kapitalkravande
ochbolaget har ett stort kapitalbehov framdver for att kunna fortsatta och utveckla
verksamheten och tillmotesga framtida dtaganden. For att sékerstalla detta krévs
tillgang till kapital. Styrelsen &r av asikten att framtida finansiering framst skall ske
via eget kapital de ndrmsta aren.



Refinansieringsrisk

Refinansieringsrisken ar risken att Kopy Goldfields inte kan refinansiera sina utesta-
ende skulder till acceptabla villkor, eller dverhuvudtaget, vid en given tidpunkt.
Styrelsen bedémer att finansiering sannolikt kommer att erhallas fér den kommande

tolv manaders perioden, om &n med andra villkor &n tidigare.
De vid balansdagen utestaende l&nen, som framst avser forvérvsképeskilling, har
nedanstaende struktur, snittranta och forfalloprofil.
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Lan Snittrénta (%) Inom1ar 2-5ar Senare dn 5 ar Totalt Verkligt vérde
Leasingskulder 12% 617 339 - 956 956
Ovriga lan 7% - 10230 - 10230 10230
Summa 617 10569 - 11186 11186
2010

Lan Snittrénta (%) Inom1ar 2-5ar Senare @n 5 ar Totalt Verkligt vérde
Leasingskulder 12% 659 990 - 1649 1649
()vriga lan 7%-15% 4760 - - 4760 4760
Summa 5419 - - 6409 6409

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSMAL

Koncernen gér uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsandamal som blir féljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan
att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebér
en betydande risk fér vésentliga justeringar i redovisade vérden for tillgangar och
skulder under nastkommande rakenskapsar anges i huvuddrag nedan.

Utvinningsbar fyndighet

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

Klassificering av forvérv av dotterforetag

Vid férvarv maste en analys ske avseende om férvarvet ar att betrakta som ett rorel-
seférvarv eller ett tillgangsférvarv. Det &r vanligt forekommande att Prospekte-
ringslicenser forvarvas i bolag. Vid sddana férvarv gors en analys for att faststalla
om férvarvet uppfyller kriterierna for att vara ett rérelseforvarv eller ej.

Det kriterium som Kopy Goldfields undersoker &r syftet med forvarvet, om avsikten
ar att forvarva en verksamhet eller att forvérva en tillgéng. Om forvérv av bolag ej
uppfyller kriterierna for att vara ett rérelseférvary redovisas det som forvarv av till-
gang. Bolag innehéllande endast Prospekteringslicens utan tillhérande férvaltning/
administration klassificeras i normalfallet som tillgangsforvarv. Kopy Goldfields
samtliga foérvarv under 2008 och 2007 har beddmts utgora tillgangsforvarv.

Nyttjandeperiod immateriella och materiella anldggningstillgangar
Koncernledningen faststaller bedomd nyttjandeperiod och dérmed sammanhang-
ande avskrivning for koncernens immateriella och materiella anldggningstillgéngar.
Dessa uppskattningar baseras pa historisk kunskap om motsvarande tillgangars
nyttjandeperiod. Nyttjandeperiod samt beddmda restvarden provas varje balansdag

ochjusteras vid behov. Redovisade varden for respektive balansdag for immateriella
och materiella anldggningstillgéngar, se not 14-16

Nedskrivningsprovning for Prospekteringslicenser och utvirderingsarbeten,
Byggnader, Maskiner och Inventarier

Koncernen underscker varje &r om nagot nedskrivningsbehov foreligger fér Pro-
spekteringslicenser, Byggnader, Maskiner och Inventarier, i enlighet med den redo-
visningsprincip som beskrivs under avsnitt "Nedskrivning av icke-finansiella tillgang-
ar" Atervinningsvarden fér kassagenererande enheter har faststills genom
berdkning av nyttjandevarde. For dessa berékningar maste vissa uppskattningar gé-
ras avseende diskonteringsranta, guldpris, reserver mm

Under 2011 har Kopylovskoye-projektet efter utférd nedskrivningsprovning skrivits
ned med 75 MSEK, se not 14.

Viérdering av underskottsavdrag

Koncernen underséker varje &r om nagot aktiveringsbehov féreligger avseende upp-
skjutna skattefordringar avseende skatteméassiga underskottsavdrag. Da det ar
hogst osakerhet huruvida koncernen kommer att ha négra skattepliktiga intakter
den nérmaste femarsperioden har Bolaget valt att inte aktivera ndgra underskott.

Fortsatt drift (Going concern)

Prospektering &r en kapitalkravande verksamhet och som framgar av denna &rsre-
dovisning redovisar bolaget &nnu inga intakter. Resultatet for rakenskapsaret upp-
gar till -91 545 KSEK (-8 610). Storleken pd underskottet i rérelsekapital den nérms-
ta12-ménadersperioden beddms grovt ligga pa 15-60 MSEK. Det lagre beloppet
avser det fall prospekteringsaktiviteterna minimeras och Bolaget under det kom-
mande aret endast uppfyller minimikraven pa licenserna. Styrelsen beddmer séle-
des att ytterligare finansiering kommer att behdvas for att fortsétta driva verksam-
heten under den kommande 12-ménadersperioden. Styrelsens uppfattning &r att
finansiering framst skall ske via nyemission kompletterat med bryggfinansiering.
Med beaktande av de bedémda vérdena pa bolagets licenser och sannolika tillkom-
mande kapitaltillskott under 2012 beddmer styrelsen att bolaget har férmaga till
fortsatt drift.
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INKOP OCH FORSALINING INOM KONCERNEN

PERSONAL

Av moderbolagets nettoomsattning utgsr 100 procent (99) eller 3171 KSEK (3 021)
forséljning till andra bolag inom koncernen. Av moderbolagets rénteintakter avser

Medelantal anstallda

201

2010

86 procent (99) eller 1588 KSEK (1678) andra féretag inom koncernen. Totalt  Varav kvinnor Totalt Varav kvinnor
Moderbolaget
Sverige 1 2 1
Koncernféretag
AVSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR Ryssland 20 77 12
Koncernen totalt 93 21 79 13

Koncernen
KSEK 201m 2010
Byggnader -436 -293
Maskiner och inventarier -1007 -870
Nedskrivningar -74706 -
Summa avskrivningar och nedskrivningar -76149 -1163

Av ovanstéende avskrivningsbelopp har 1435 KSEK (1158) balanserats bland imma-

teriella anldggningstillgéngar.

ARVODEN TILL REVISORER
Koncernen Moderbolaget
KSEK 20m 2010 20m 2010
Revisionsarvoden
Ernst & Young 237 250 237 250
PwWC - 170 - 170
C)vriga revisionsbyraer 151 133 - -
Skatteradgivning
Ernst & Young 40 - 40 -
PWC - - - -
Ovrigarevisionsbyraer - - - -
Ovriga tjanster
Ernst & Young 142 226 142 226
PWC - 53 - 53
Ovrigarevisionsbyraer - - - -
570 832 419 699

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som
det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade
som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférandet av sadana
6vriga uppgifter. Allt annat ar skatteradgivning eller 6vriga tjanster.
Ovriga tjanster ovan avser i huvudsak konsultationer och granskning i samband med
upprattande av prospekt samt specifika redovisningsfragor.
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Per den 31 december 2011 fanns 60 fast drsanstallda (47) i koncernen. Under &ret an-
vander sig koncernen dessutom av temporart anstallda arbetare for prospekte-
ringsarbete. Detta forklarar det hogre antalet genomsnittligt antal anstallda.

Kénsfordelningen i koncernen (inkl dotterforetag) for styrelseledaméter och Gvriga

ledande befattningshavare

201 2010
Antal per Varav Antal per Varav
31december kvinnor  31december kvinnor
Styrelseledaméter 7 0 6 1
VD och évriga ledande
befattningshavare 5 1 6 1
Koncernen totalt 13 2 12 2
Léner, ersattningar och sociala avgifter
L&ner, andra ersattningar och sociala kostnader
20m 2010
Koncernen
Styrelse, VD och foretagsledning 4647 3034
(varav rérlig erséttning) (146) my)
Ovriga anstllda 10641 9998
Summa 15288 13032
Sociala kostnader 3999 2859
(varav pensionskostnader) (102) m8)
Summa 19287 15 891
Moderbolaget
Styrelse, VD och foretagsledning 2345 1598
(varav rérlig erséttning) (0) (0)
Ovriga anstllda 0 0
Summa 2345 1598
Sociala kostnader 871 641
(varav pensionskostnader) (102) m8)
Summa 3216 2239



Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare under rékenskapsaret (KSEK):

Grundln/arvode Rérlig ersattning Ovriga formaner Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande, Kjell Carlsson 264 0 0 0 264
Styrelseledamot, Ulrika Hagdahl 48 0 0 0 48
Styrelseledamot, Claes Levin 57 0 0 0 57
Styrelseledamot, Bjorn Fernstrom 48 0 0 0 48
Styrelseledamot, Sergey Petrov 90 0 0 0 90
Styrelseledamot, Markku Makela 104 0 0 0 104
Styrelseledamot, Peter Geijerman 50 0 0 0 50
Styrelseledamot, Johan Osterling 33 0 0 0 33
Styrelseledamot, Patric Perenius 33 0 0 0 33
Styrelseledamot, Andreas Forssell 33 0 0 0 33
Verkstallande direktor, Mikhail Damrin 1094 0 0 0 1094
Vice verkstallande direktér, Anna Sandgren 1008 0 0 83 1001
Ovrig féretagsledning (5 st) 1637 146 0 20 1803
Totalt styrelse och foretagsledning 4501 146 0 102 4749

Ulrika Hagdahl och Bjorn Fernstrom avgick pa egen begdran ur styrelsen den 22 juni 2011. Pa extra bolagsstamma den 27 juli 2011 avgick Claes Levin ur styrelsen pa egen bega-
ran, medan Johan Osterling, Patric Perenius och Andreas Forssell valdes in i styrelsen. Ovrig féretagsledning inkluderar 2 personer som ej ldngre var anstllda den 31 decem-
ber 2011. Efter rékenskapsarets utgéng har Peter Geijerman [dmnat styrelsen pa egen begéran och Anna Sandgren har slutat pa foretaget.

Ledande befattningshavares férmaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordforanden, faststalls av aktiedgarna
vid &rsstédmman och géller perioden till ndsta &rsstamma.

Ersdttning och formaner till styrelsen

Den totala erséttningen for rékenskapsaret 2011 till bolagets styrelse uppgick till 761
(580) KSEK, varav 264 (140) KSEK avsag ersattning till styrelsens ordforande. Fér
fordelning till Gvriga styrelseledamoter se tabellen ovan.

Styrelseordftrande har, via bolag, utéver styrelsearvode erhallit 323 KSEK avseende
nedlagt extra arbete samt utldgg under rékenskapsaret 2011. Arbetet har innefattat
arbete med finansieringsfragor och operationella fragor. Styrelseledamoten Johan
Osterling har via bolag utdver styrelsearvode erhallit 38 KSEK avseende nedlagt
arbete i samband med under 2011 genomford foretrédesemission.

Ersdttning och formaner till verkstdllande direktéren

Ersattningen till den verkstéllande direktéren uppgick for 2011 till 1094 (1115) kSEK.
Verkstéllande direktéren &r anstélld till, och erhaller sin 6n frén, 1/12 i moderbolaget
och till11/12i LLC Kopylovskoye Management. Verkstéllande direktéren har en avta-
lad 16, totalt frén bada bolagen, som uppgar till 140 KUS$ per ar. Anstallningsfordel-
ningen aterspeglar i allt vésentligt hur arbetstiden fordelas mellan Sverige och Ryss-
land. Det finns ingen pensionsutfastelse gentemot Verkstéllande direktoren.

Pensionsplaner

Moderbolaget betalar avgiftsbestamda pensionspremier till vice verkstéllande di-
rektéren samt CFO. Koncernen har inga ytterligare pensionsplaner, varken i dotter-
foretagen eller imoderbolaget.

Uppsdgningstid och avgdngsvederlag

Verkstallande direktoren och Bolaget har en émsesidig uppsagningstid om sex ma-
nader och fér 6vriga ledande befattningshavare tre manader. Det finns inga avtal om
rorlig ersattning och inga avtal om avgangsvederlag finns.

Langsiktigt Incitamentsprogram
Efter beslut pa extra bolagsstémma den 27juli 2011 besl6ts det att inrétta ett incita-

mentsprogram (incitamentsprogram 2011/2013) fér elva ledande befattningshavare

och nyckelpersoner genom emission av teckningsoptioner. Syftet med programmet

&r att skapa ett dgarengagemang for ledande befattningshavare och nyckelpersoner
ibolaget och darigenom méjlighet att ta del av och verka fér positiv vardeutveckling
av bolagets aktier samt éka kénslan av samhérighet med bolaget samtidigt som bo-
laget minskar 6vergripande kostnader.

Teckningsoptionerna emittierades vederlagsfritt till dotterbolaget Kopy Develop-
ment och férvarvas darefter av de anstéllda till marknadspris. Per den 31 december
2011 hade 165 672 teckningsoptioner éverlatits, d& fyra av de elva positionerna var
vakanta vid utgivningstillféllet. Pa extra bolagsstaémma den 17 oktober 2011 forlang-
des dverlatelseperioden fér dessa positioner fram till Arsstamman 2012. Varje teck-
ningsoption ger innehavaren ratt att teckna en ny aktie i bolaget. Se &ven not 27.

Fordelningen av teckningsoptionerna per 31 december 2011 ser ut enligt féljande:

Deltagare Maximalt antal Totaltantal  Antal optioner
optioner/position optioner  Gverlatna per

per kategori 2011-12-31

VD (1 position) 55224 55224 55224
Ovrig féretagsledning (6 position) 27612 165672 55224
Ovriga nyckelpersoner (4 positioner) 13806 55224 55224
Totalt 276120 165 672

RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG
Moderbolaget

KSEK 20m 2010
Nedskrivningar -27122 -
Totalt -27122 -
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FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget

KSEK 20m 2010 20m 2010

Ranteintakter och

liknande resultatposter
Ranteintakter 264 27 260 5
Kursdifferenser - - - -
Andra finansiella intakter - -

1588 1678

Rénteintakter fran koncernféretag - -

Summa finansiella intakter 264 27 1848 1683
Koncernen Moderbolaget

KSEK 20Mm 2010 20M 2010

Rantekostnader och

liknande resultatposter

Nedskrivningari) - - -45383 -

Rantekostnader -624 -2181 -290 -424

Kursdifferenser -41 -63 -40 -63

Ovrigt - - - -

Summa finansiella kostnader -665 -2244 -45713 -487

Summa finansiella intakter

och kostnader -401 -2217 -43 865 1196

1) Baserat pa resultat fran en mineraltillgéngsrapport gjordes en nedskrivningsprév-
ning pa Kopylovskoye-projektet, vilken resulterade i en nedskrivning i koncernen av
prospekteringslicenser och utvérderingsarbete om 75 MSEK och i Moderbolaget av
andelar i koncernféretag om 27 MSEK och fordringar hos koncernféretag om 45
MSEK. Se dvennot 7,10 och14.

SKATT
Koncernen
KSEK 20m 2010
Aktuell skatt - =145
Uppskjuten skatt 2654 4750
Summa 2654 4605

Koncernens uppskjutna skatt ar framst hanforlig till temporéra skillnader avseende
bolagets aktiverade prospekteringskostnader.

Avstamning av koncernens vagda genomsnittsskatt och koncernens verkliga skatt:

Koncernen Moderbolaget
KSEK 20m 2010 20m 2010
Resultat efter finansiella poster -94199  -13215 -80454  -4975
Skatt enligt gallande skattesats 24774 3475 21159 1308
Skillnad i skattesats i utlandsk
verksamhet 625 -519 - -
Skatteeffekter av:
Ej avdragsgilla poster -196 =171 -19093 -36
Justering uppskjuten skatt
immateriella anlaggningstillgangar 3026 5052 - -
Underskott for vilka uppskjuten
skatt ej redovisas -25575 -3232 -2066 -1272
Redovisad skatt 2654 4605 0 0
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Gallande skattesatser uppgar till 26,3% i Sverige och 20% i Ryssland.

Den 31december 2011 hade koncernen skattemassiga underskott om ca 75,6 mkr.
Uppskjutna skattefordringar hanforliga till skatteméassiga underskott tas upp en-
dast i den utstrackning det ar troligt att de kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets
framtida mojligheter till utnyttjande av underskottsavdrag &r osakra har ndgon upp-
skjuten skattefordran ej redovisats. Vardet av de skattemassiga underskotten upp-
gar till ca17,3 mkr. De skatteméassiga forlustavdragen for Svenska bolag kan utnytt-
jas under obegransad tid, medan forlustavdrag i Ryssland kan utnyttjas under 10 &r.

Uppskjutna skatteskulder &r hanforliga till féljande:

2011-12-31 2010-12-31
Uppskjutna skatteskulder
Immateriella anlaggningstillgdngar 891 419
Leasingskulder 637 284
Summa uppskjutna skatteskulder 1528 4403
Forandring i nettot av uppskjutna skatteskulder
Ingbéende Redovisati Omraknings- Utgaende
alans  resultat- differenser alans
rakningen
Uppskjutna skatter
Immateriella anlaggningstillgangar 4119 -3026 -202 891
Leasingskulder 284 372 -19 637
Summa 4403 -2654 -221 1528

Under &ret har uppskjutna skatteskulder [8sts upp till féljd av gjorda nedskrivningar
avimmateriella anlaggningstillgangar.

RESULTAT PER AKTIE

Férandring i antal aktier

201 2010
Utestadende aktier vid periodens borjan 6626937 210594 450
Nyemission april 84 407580

Nyemission juni 256

Nyemission juli 73161345
Sammanlaggning augusti -364 481742
Nyemission oktober 2700000
Nyemission december 2945304
Utestaende aktier vid periodens slut 9327193 6626 937
Resultat per aktie fore och efter utspadning

20m 2010
Arets resultat, KSEK, hanférligt till
moderbolagets aktiedgare -91545 -8610
Genomsnittligt antal aktier fore och efter utspadning 7235292 3024366
Resultat per aktie fore och efter utspadning -12,65 -2,85

Resultat per aktie fére utspadning beraknas genom att det resultat som ar hanfor-
ligt till moderféretagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnittligt antal ute-
staende stamaktier under perioden exklusive aterkdpta aktier som innehas som eg-
na aktier av moderfcretaget.

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



PROSPEKTERINGSLICENSER OCH UTVARDERINGSARBETEN

MASKINER OCH INVENTARIER

Koncernen Koncernen

KSEK 20m 2010 KSEK 20m 2010
Ingdende anskaffningsvarde 144839 11338 Ingéende anskaffningsvarde 13419 9469
Investeringar 36430 34547 Investeringar 1283 5906
Poster avseende férvarvade licenser 123 8463 Avyttringar -82 -694
Arets omrakningsdifferens -5633 -9509 Arets omrakningsdifferens -761 -1262
Utgdende anskaffningsvarde 175759 144839 Utgédende anskaffningsvarde 13859 13419
Ingdende ackumulerade nedskrivningar - - Ingédende ackumulerade avskrivningar -1693 -1109
Arets nedskrivningar -74706 - Arets avskrivningar -1007 -870
Arets omrakningsdifferens 3646 - Avyttringar 35 195
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -71060 - Arets omrakningsdifferens 10 91

Utgéende ackumulerade avskrivningar -2655 -1693
Netto bokfort varde 104700 144839

Ingdende ackumulerade nedskrivningar -7952 -8352

Arets nedskrivningar - -
Av posten prospekteringslicenser och utvérderingsarbeten utgor ca 41 MSEK fér- Arets omrakningsdifferens 634 400
varvade licenser och resterande ca 64 MSEK aktiverade prospekterings- och utvar- Utgéende ackumulerade nedskrivningar -7318 -7952
deringsarbeten. Netto bokfort varde 3886 3774
Fér att prova nedskrivningsbehov pa prospekteringslicenser och utvérderingsarbe-
ten nuvérdesberaknas framtida uppskattade kassafloden vilka satts i relation till
bokforda vérden. Foljande vésentliga antaganden har anvants:
Diskonteringsrénta, fore skatt -15% VARULAGER
Guldpris -1500 USD per oz
Skattesats - 22%
Royalty - 6% Koncernen
Prognosperiod - Kassafléden utifran forvantad produktion KSEK 2on 2010
2013-2019 Ravaror och fornédenheter 1776 715

Netto bokfért varde 1776 715
Efter utford nedskrivningsprovning har Kopylovskoye-projektet skrivits ned med 75
MSEK.

OVRIGA FORDRINGAR
BYGGNADER
Koncernen Moderbolaget
Koncernen KSEK 2011 2010 2011 2010
KSEK 201 2010 Mervirdesskatt 3510 3646 339 898
Ing&ende anskaffningsvarde 29314 30778 Ifordran emissionslikvid - 48 462 - 48 462
Investeringar 3313 628 Ovrigt 1364 1000 50 114
Avyttringar / utrangeringar - - Totalt 4874 53108 389 49474
Arets omrakningsdifferens -1050 -2092
Utgdende anskaffningsvéarde 31577 29314
FORUTBETALDA KOSTNADER

Ingaende ackumulerade avskrivningar -3517 -3486
Arets ‘tﬂvskrivningar ) -436 —293 Koncernen Moderbolaget
Avyttringar / utrangeringar R " KSEK 201 2010 201 2010
Arets omrakningsdifferens 16 262
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3837 3517 Forutbetaldahyror 26 25 26 25

Upplupenintakt dotterbolag - N 6192 3021
Ingdende ackumulerade nedskrivningar -23389 -25053 lfdrutebetald prospektering 492 4135 B B
Arets omrakningsdifferens 778 1664 Ovrigt - 35 - -
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -2261 -23389 Totalt 518 4195 6218 3046
Netto bokfort varde 5129 2408
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AKTIER | DOTTERBOLAG

Moderbolaget
KSEK 20m 2010
Vid arets borjan 195707 135414
Forvarv 50 B
Aktieagartillskott 420098 60293
Nedskrivningar -27122 -
Redovisat vérde vid arets slut 210733 195707

Not 20 forts

Tabellen nedan utgor en specifikation av koncernens dotterféretag per 2011-12-31.

Org.nr Sate  Kapitalandel, % Bokfortvarde  Aretsresultat Eget kapital
imoderbolaget
LLC Kopylovsky 1043800732337 Bodaibo, Ryssland 100 186139 -8196 74268
LLC Kavkaz Gold 1073808020516 Bodaibo, Ryssland 100 21278 -272 6993
LLCKrasny 1103802000048 Bodaibo, Ryssland 100 0 -25 8
LLC Prodolny 1103802000037 Bodaibo, Ryssland 100 0 -26 8
LLC Resurs 1103802000389 Bodaibo, Ryssland 100 0 -6 2
LLC Kopylovskoye Management 1097746306063 Moskva, Ryssland 100 3266 0 2
Kopy Development AB 556858-1747 Stockholm, Sweden 100 50 - 39
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Ar Héndelse Foréndring Kapitalisering exkl Foréndring Kvotvarde, SEK Totalt Totalt
aktiekapital, SEK emissionskostnader antal aktier aktiekapital antal aktier

2007 Bolagsbildning 100 000 100000 10000 10,00 100 000 10000
2007 Nyemission 1250100 35002800 125010 10,00 1350100 135010
2007 Nyemission 7400000 106 638 200 740000 10,00 8750100 875010
2007 Nyemission 1249900 34997200 124 990 10,00 10000 000 1000000
2008 Split1:849 - - 848 000000 0,01 10000 000 849000000
2009 Sammanlaggning 1:100 - - -840510 000 11779 10000000 8490000
2009 Minskning av aktiekapital -9500000 - - 0,0589 500000 8490000
2009 Féretradesemission 11500 000 19527000 195270 000 0,0589 12000000 203760000
2009 Riktad emission 402500 683445 6834 450 0,0589 12402500 210594 450
2010 Féretradesemission 4971000 24 478198 84 407580 0,0589 17373500 295002030
2010  Nyemission (utnyttjade teckningsoptioner) 4308678 23411630 73161345 0,0589 21682178 368163375
2010 Sammanlaggning 1:100 - - -364 481742 589 21682178 3681633
2010 Féretradesemission 17345728 64796 688 2945304 589 39027905 6626937
2011 Nyemission (utnyttjade teckningsoptioner) 1508 6 400 256 5,89 39029 413 6627193
20m Riktad emission 10011780 17000 000 1700000 589 49041193 8327193
20m Riktad emission 5889283 12000000 1000000 589 54930 476 9327193
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FINANSIELLA SKULDER

Per den 31 december 2011 uppgick bruttolaneskulden, inklusive upplupna réntor, till 11
455KSEK. Féljande tabell visar den finansiella skuldens férdelning. Angdende rénte-
risker, se not 4.

Koncernen

KSEK 20m 2010
Kortfristiga finansiella skulder

Amorteringar inom ett ar 617 5419
Summa kortfristiga finansiella skulder 617 5419
Léngfristiga finansiella skulder

Andra langfristiga [an med [6ptid >1 &r <5 a&r 10568 990
Summa langfristiga finansiella skulder 10568 990
Summa finansiella skulder 11185 6409

Moderbolaget

KSEK 20m 2010
Kortfristiga finansiella skulder

Amorteringar inom ett ar - 4005
Summa kortfristiga finansiella skulder - 4005
Langfristiga finansiella skulder

Andra langfristiga [an med |6ptid >1 &r <5 &r 10230 -
Summa langfristiga finansiella skulder 10230 -
Summa finansiella skulder 10230 4005

Under aret tréffades 6verenskommelse med de stérre aktiedgarna om langfristiga
laneavtal om totalt 10,2 MSEK som [6per till och med juli 2013 med 7 % rénta.

Verkligt varde for kortfristiga finansiella skulder beddms 6verensstamma med bok-
fort vérde. De kortfristiga finansiella skuldernas ranta bedéms éverensstémma med
marknadsranta da de har en kort rantebindning.

Moderbolaget

KSEK 2010 2009
Av- och nedskrivningar 72505 -
Kursdifferenser -1588 1097
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster -12 -
Totalt 70905 1097

STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Stéllda panter om 50 KSEK (50) utgérs av spérrat belopp pé bankkonto till fsrmén
for Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB) fordringar pa Kopy Goldfields AB fréan tid
tillannan.

Det foreligger inga for bolaget kanda tvister pa balansdagen. Tvisten med en tidi-
gare anlitad ekonomikonsult som det redogjordes fér i arsredovisningen for 2010 har
l6sts under aret.

LEASING

Koncernens leasingavtal, dér i allt vasentligt alla risker och fordelar som forknippas
med &gandet faller pé koncernen, klassificeras som finansiella leasingavtal. Koncer-
nen har under aret endast tillgangar som klassificeras som finansiell leasing. Koncer-
nen disponerar genom finansiella leasingavtal framt utrustning som anvénds i pro-
spekteringsverksamheten. Fér rakenskapsaret 2011 uppgick leasingkostnaderna till
332KSEK (729). Framtida betalnings&taganden avseende leasingavtal inom koncer-
nen framgar av nedanstaende tabell:

UPPLUPNA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget

KSEK 20m 2010 20m 2010
Emissionskostnader - 4 406 - 4 406
Rantor 269 399 269 399
Styrelsearvode 499 320 499 320
Sociala avgifter 161 188 161 188
Ovrigt 487 340 487 340
Totalt 1416 5653 1416 5653

JUSTERINGAR FOR POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET

Koncernen

KSEK 20m 2010
Av-och nedskrivningar 74710 5
Upplupna rantor 258 -6
Avséattningar 0 437
Realisationsresultat 1853 633
Kursdifferenser -641 875
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster -181 -
Totalt -75999 1944

KSEK 201 2010
Inom18r 617 1329
Efter1arinom5ar 339 2324
Senaredn5ar - -
Totalt 956 3653
UTESTAENDE OPTIONER

Program
KSEK 2011/2013
Lésenpris, SEK 7.10
Inlésen av aktier from 2013-09-01
Forfallodag 2013-10-15
Antal utgivna optioner under aret 276120
Utnyttjade -
Férverkade -
Vid arets slut 276120
Varav full intjanade (oantastbara) 31 december 20117 276120
Teoretiskt vérde, 2 742762
Teoretiskt vérde per option vid tilldelningen, SEK 2,69
Teoretiskt varde per option per 31 december 2011, SEK 2,66
Teoretisk utspadning 3%

1) P& extra bolagsstdmma den 27juli 2011 bes|éts det att inrtta ett incitamentspro-
gram for elva ledande befattningshavare och nyckelpersoner genom emission av
teckningsoptioner. Teckningsoptionerna emittieras vederlagsfritt till dotterbolaget
Kopy Development och forvarvas dérefter av de anstallda till marknadspris. Per den
31 december 2011 hade 165 672 teckningsoptioner forvérvats da fyra av de elva posi-
tionerna var vakanta vid utgivningstillfallet. Pa extra bolagsstamma den 17 oktober
2011 férléngdes 6verlatelseperioden for dessa positioner fram till Arsstamman 2012.
Varje teckningsoption ger innehavaren rétt att teckna en ny aktie i bolaget, inneb&-
rande att bolagets aktiekapital kan komma att 6ka med hogst 1626 148,74 SEK.

A Teoretiskt vérde av utgivna optioner har faststéllts enligt vedertagen optionsvér-
deringsmodell (Black& Scholes), vid utgivningstillfallet. En volatilitet pa 50 procent
har anvénts, en riskfriranta om1,27 % anvénts, en forvéntad livslangd om 2,1 ar an-
vants. Aktiens varde har beddmts utifran sténgningskursen den 8 september 2011
och uppgick till 8,00 SEK.
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KSEK

Losenpris, SEK

Inlosen av aktier from

Forfallodag

Antal utgivna optioner vid drets bérjan
Utnyttjade

Forverkade

Vid arets slut

KSEK

Losenpris, SEK

Losenpris efter sammanlaggning 2009 om 1:100, SEK
L&senpris efter sammanlaggning 2010 om 1:100, SEK
Inlosen av aktier from

Forfallodag

Antal utgivna optioner vid arets borjan

Antal utgivna optioner efter sammanléggning 2009
om1:100

Antal utgivna optioner efter sammanlaggning 2010 om1:100

Utnyttjade
Forverkade
Vid arets slut
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Program
2010/201

25,00
2011-05-16
2011-06-16
1472652
-256
-1472396

Program
2008/11

0,14

14,00
1400,00
2009-01-13
2011-12-31
42 450 000

4250000
42500

-42500

FINANSIELLA INSTRUMENT

Samtliga finansiella tillgangar har klassificerats som lane- och kundfordringar och
Likvida medel. Samtliga finansiella skulder har klassificerats som dvriga finansiella
skulder varderat till upplupet anskaffningsvarde, vilket inkluderar Langfristiga finan-
siella skulder, Kortfristiga rantebérande skulder, Leverantérsskulder samt del av Ov-
riga kortfristiga skulder. Det verkliga vérdet av finansiella tillgangar och skulder be-
doms i allt vasentligt 6verensstamma med bokforda vérden da |6ptiderna ar korta
eller réntesatser beddms vara pa marknadsméssiga villkor.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Den 5 mars 2012 tillkdnnagavs forvary av tva prospekteringslicenser om totalt 231
km2, vilket ndstan férdubblar det nuvarande prospekteringsomradet fran 255 km?
till 487 km?2. Licenserna ar Purpolskaya, belagen 190 km norr och Verkhnaya Orlovka,
beldgen 110 km sydost, om staden Bodaibo. Béda licenserna har fungerande infra-
struktur och angransar till kdnda guldfyndigheter dgda av internationellt listade bo-

lag.
I mars 2012 avgick Peter Geijerman ur Styrelsen pa egen begaran.
Styrelsen beslutade den 29 mars 2012 om en foretrddesemission om 26,6 MSEK

med teckningstid i maj 2012, under férutsattning av godkinnande av Arsstamman
2012. Motivet &r i huvudsak fortsatt prospektering p& Bolagets licens Krasny.



Styrelsen och verkstillande direktdren forsikrar att koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder, IFRS, sidana de antagits av EU och ger en rittvisande bild av koncernens stillning och resultat. Arsredovisningen har upprit-
tats i enlighet med god redovisningssed och ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen fér koncernen och moderbolaget ger en rittvisande 6versikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingdr i
koncernen stér infor.

Koncernens resultatrikning och rapport éver finansiell stillning och moderbolagets resultat- och balansrikning blir féremal for faststil-
lelse pa drsstimman den 3 maj 2012.

Stockholm den 10 april 2012

Kjell Carlsson Mikhail Damrin Johan Osterling
Ordférande Verkstillande direktor
Andreas Forssell Patric Perenius Sergei Petrov Markku Mikeli

Var revisionsberittelse har avgivits den 10 april 2012 och avviker frin standardutformningen

Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i Kopy Goldfields AB (publ), org.nr. 556723-6335

Rapport om arsredovisningen och koncern- redovisningen

Vi har reviderat rsredovisningen och koncernredovisningen for
Kopy Goldfields AB (publ) for rikenskapsiret 2011. Bolagets arsre-
dovisning och koncernredovisning ingir i den tryckta versionen av
detta dokument pa sidorna 26-51.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar for arsredo-
visningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for
att uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt &rs-
redovisningslagen och koncernredovisning som ger en rittvisande
bild enligt International Financial Reporting Standards, sisom de
antagits av EU, och drsredovisningslagen, och for den interna kon-
troll som styrelsen och verkstillande direktéren bedémer dr nédvin-
dig for att uppritta en drsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-

ligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Virt ansvar dr att uttala oss om érsredovisningen och koncernre-
dovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav samt
planerar och utfor revisionen for att uppné rimlig sikerhet att &rsre-
dovisningen och koncernredovisningen inte innehéller visentliga fel-
aktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhimta revisions-
bevis om belopp och annan information i 4rsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utféras,
bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pé
oegentligheter eller pé fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revi-
sorn de delar av den interna kontrollen som ir relevanta f6r hur
bolaget upprittar arsredovisningen och koncernredovisningen for att
ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsitgirder som ir
indamalsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte
att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll.
En revision innefattar ocksé en utvirdering av indamalsenligheten i
de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i styrel-
sens och verkstillande direktdrens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvirdering av den 6vergripande presentationen i arsredo-
visningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrdckliga och
indamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden ritt-
visande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31
december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafloden for
dret enligt drsredovisningslagen och koncernredovisningen har upp-
rittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per
den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafls-
den f6r aret enligt International Financial Reporting Standards,
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sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsbe-
rittelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisning-
ens Gvriga delar.

Vi tillstyrker dirfér att drsstimman faststiller resultatrikningen
och balansrikningen for moderbolaget och resultatrikningen och
rapporten dver finansiell stillning fér koncernen.

Upplysning av sirskild betydelse

Utan att det paverkar véira uttalanden ovan vill vi fista uppmirk-
samheten p férvaltningsberittelsen och not 5 under rubriken "Fort-
satt drift” gillande bolagets behov av framtida kapital.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utdver vir revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven reviderat forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande direktdrens for-
valtning f6r Kopy Goldfields AB (publ) for rikenskapsiret 2011.

Styrelsens och verkstillande direktdrens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust, och det ir styrelsen och verk-
stillande direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktie-
bolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller frlust och om fdrvaltningen pa
grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen enligt god revi-
sionssed i Sverige.

Som underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrel-
sens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for
att kunna bedoma om forslaget ir forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for virt uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, dtgirder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande direktéren 4r
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nigon sty-
relseledamot eller verkstillande direktdren péd annat sitt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsordning-
en.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstil-
lande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 10 april 2012
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor



STYRELSE

STYRELSE

Organisation

Moderbolaget ansvarar fr koncernens strategi och forvaltar dotter-
bolagen samt ansvarar for koncerngemensamma funktioner som
finansiering, informationsgivning, finansiell rapportering samt vissa
avtal.

Moderbolaget har sitt site och kontor i Stockholm, medan dotterbo-
lagen har kontor i Moskva, Ryssland, samt i Bodaibo, Ryssland, dir
Bolagets geologer och prospekteringsteam arbetar. Medelantalet
anstillda i Bolaget mellan den 1 januari 2011 och den 31 december
2011 uppgick till 93 heltidsanstillda inklusive sisongsarbetare.

Bolagsstyrning

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) giller for svenska aktiebo-
lag vars aktier dr upptagna till handel p4 en reglerad marknad i Sve-
rige. Bolagets aktier 4r upptagna till handel pa First North, som inte
ir en reglerad marknad, och féljaktligen har Bolaget ingen skyldig-
het att folja Koden. Bolaget tillimpar inte Koden men har fér avsikt
att successivt anpassa sig till denna.

Styrelsen

Styrelsens ansvar

Styrelsen ansvarar fér den langsiktiga strategin och att sitta méilen
for Bolaget, godkinna budget och affirsplaner, underséka och god-
kinna kostnader samt ta beslut om investeringar och stérre forind-
ringar inom Kopy Goldfields. Styrelsen utser dven Bolagets VD och
bestimmer 16n samt 6vriga fSrmaner f5r VD.

Styrelsens sammansdttning

Kopy Goldfields styrelse bestir av sex ledaméter, varav Kjell Carls-
son dr ordforande, vilka redovisas nedan. Samtliga styrelseledaméter
ir valda for tiden fram till nista drsstimma. Redovisade aktieinnehav
ir inklusive nirstdende personer och privata bolag.

Kjell Carlsson
Styrelseordférande och
styrelseledamot sedan 2010.
Fodd: 1951, svensk medborgare.
Utbildning: Civilingenjor i
maskinteknik.
Arbetslivserfarenhet: Ledande
befattningar inom Sandvik, Atlas
Copco och ABB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordfo-
rande i Sandvik Nora AB; styrel-
seledamot i Appalto AB.
Avslutade uppdrag de senaste
fem dren: Verkstillande 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; bolags-
man i Ingenjérsfirma C.J. Carls-
son HB.

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
23 000

Markku Mikela

Styrelseledamot sedan 2010.
Fodd: 1944, finsk medborgare.
Utbildning: Professor, fil.dr. i
geologi och mineralogi, Helsing-
fors universitet.
Arbetslivserfarenhet: Over 35
ars erfarenhet inom geologi och
gruvverksamhet i Finland och
internationellt, bland annat som
direktor f6r Finlands Geologiska
Forskningscentral (GTK),
Technical manager for United
Nations Revolving Fund for
Natural Resources Exploration
(UNRFNRE) och regional
exploration manager for Outo-
kumpu.

Ovriga uppdrag: Styrelseleda-
mot i Dragon Mining Ltd.
Avslutade uppdrag de senaste
fem aren: Styrelseordforande i
Stiftelsen f6r utforskning av Fin-
lands naturtillgingar; president i
The International Peat Society
(IPS).

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
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Sergei Petrov

Styrelseledamot sedan 2009.
Fodd: 1968, rysk medborgare.
Utbildning: Civilingenjor i fysik,
St Petersburg State Technical
University och MBA, George
Washington University.
Arbetslivserfarenhet: Managing
Director, Z1 Investment Group;
Chef investment banking, Cor-
porate Finance Bank LLG;
Managing Director, Antanta
Capital; Director, Corporate
finance, CIT Finance Bank.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
Siberian Mining and Metallurgi-
cal Alliance — SIGMA; Styrelsele-
damot Ilim Timber Industry;
Styrelseledamot och deligare i
Nettrader.ru

Avslutade uppdrag de senaste
fem aren: Styrelseledamot i
Pioglobal Real Estate Investment
Fund.

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
166 554

Patric Perenius
Styrelseledamot sedan 2011.
Fodd: 1951, svensk medborgare
Utbildning: Bergsingenjor,
KTH, Stockholm.
Arbetslivserfarenhet: Olje och
mineralprospektering i Europa,
Afrika, Ryssland, Sydamerika
som geofysiker; projektledare
och drivit egna publika bolag.
Ovriga uppdrag: Styrelseordfs-
rande, Archelon Mineral; styrel-
seledamot Commodity Quest
AB och Resolution Energy
Avslutade uppdrag de senaste
fem dren: Styrelseledamot Cen-
tral Asia Gold, Nordic Iron Ore,
Drillcon, Mineral Invest Interna-
tional, Balkan Resources och
Yield

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
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Andreas Forssell
Styrelseledamot sedan 2011.
Fodd: 1971, svensk medborgare
Utbildning: Ekonom, MBA
Arbetslivserfarenhet: VD Tomsk
Refining AB; Finanschef, Vice
VD Crown Energy AB

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
Tomsk Refining II AB, Playontv
Europe AB, Andreas Forssell AB
Avslutade uppdrag de senaste
fem aren: Allokera Kapitalfor-
valtning AB Styrelseledamot,
vice VD, Mobi Management
Systems Sweden AB Delgiv-
ningsbar person, Park Venue
Stockholm AB Styrelsesuppleant,
Vingaker Girdet 2 Fastighets AB
Styrelsesuppleant, Allokton AB
(med dotterbolag) Styrelsesupp-
leant, Allokton Properties AB
(med dotterbolag) Styrelsesupp-
leant, Styrelseledamot, Tomsk
Refining AB Extern verkstillan-
de direktor, Elecard AB Styrelse-
suppleant, Stella Nova Filmpro-
duktion AB Styrelseledamot
Aktieinnehav i Kopy Goldfields:

Johan Osterling
Styrelseledamot sedan 2011.
Fodd: 1946, svensk medborgare
Utbildning: jur. kand samt fil.
kand i ekonomi
Arbetslivserfarenhet: Deldgare i
Foyen Advokatfirma till 2011
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Dragon Mining Sverige AB och
Fahlia AB. Ordférande i Gdthes
AB, LC-Tec AB och Penclic AB.
Avslutade uppdrag de senaste
fem dren: Nomor AB
Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
50 000 via Lilla Kopparbergs
Radslags AB

Revisor

Ernst & Young, huvudansvarig
Per Hedstrom, auktoriserad
revisor



LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Kopy Goldfields ledning bestar av fyra personer. Mikhail Damrin ir VD, vilka redovisas nedan.
Redovisade aktieinnehav 4r inklusive nirstéende personer och privata bolag.
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Mikhail Damrin

Verkstillande direktor sedan
2009.

Fodd: 1970, rysk medborgare.
Utbildning: Civilingenjor i
maskinteknik, Moskvas tekniska
universitet; bachelor i gruvtek-
nik, Tomsk polytekniska univer-
sitet; bachelor i internationell
ekonomi, Russian Academy of
Foreign Trade; BA, Cranfield
University.

Arbetslivserfarenhet: Ansvarig for
foretagsutveckling, fusioner och
forvirv pa Central Asia Gold;
chefsbefattningar inom West
Siberian Resources.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
och deligare i Amur Gold LLC;
styrelseledamot i Tomsk Refining
AB.

Avslutade uppdrag de senaste
fem 4ren: —

Aktieinnehav i Kopylovskoye:
62 813

Optioner: 55 224

Tim Carlsson

Ekonomichef sedan 2011,

Vice verkstillande direktor
sedan 2012.

Fodd: 1979, svensk medborgare.
Utbildning: Civilekonom Linké-
pings Universitet, Sverige. Ryska
studier, Herzen University, St
DPetersburg, Ryssland, Ekonomi-
studier Eberhard Karls Universi-
tit Tiibingen, Tyskland.
Arbetslivserfarenhet: Auktorise-
rad revisor pd KPMG

Ovriga uppdrag: Styrelseledamort
i Brf Oxen Mindre 22

Avslutade uppdrag de senaste
fem 4ren: —

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:
4630

Optioner: 27 612

Alexander Vamboldt
Verkstillande direktor for LLC
Kopylovsky sedan 2010.

Fodd: 1957, rysk medborgare.
Utbildning: Diplomerad gruvin-
genjor, Krasnoyarsk Institute of
Non-Ferrous Metals.
Arbetslivserfarenhet: Borjade sin
karridr 1979 pa Minusinsk
Exploration Expedition, ministe-
riet for

geologi i Ryska federationen som
geolog, chef for prospektering,
senior geolog och chefsgeolog;
tillbringat sju 4r i Vistafrika dir
han ledde ett antal guldprospek-
teringsoch produktionsprojekt;
ledande befattningshavare for
OOO Tardan Gold med ansvar
for anldggning och drift av ett
dagbrott och anrikningsverk for
guldproduktion.

Ovriga uppdrag: —

Avslutade uppdrag de senaste
fem dren: —

Aktieinnehav i Kopy Goldfields:

Optioner: 27 612

Dr. Evgeny Bozhko
Chefsgeolog sedan 2011,
anstilldes i Kopy Goldfields
2010

Fsdd: 1968, rysk medborgare.
Utbildning: PhDr. i geologi och
mineralogvetenskap. Diplome-
rad i prospekteringsgeologi fran
Voronej Statliga Universitetet
(Russia).

Arbetslivserfarenhet: 2000-
2010 Olika senior positioner
som chefsgeolog prospekte-
rings- och gruvbolag verksam-
ma i Afrika.

Ovriga uppdrag: —

Avslutade uppdrag de senaste
fem dren: —

Aktieinnehav i Kopy Gold-
fields: —

Optioner: 27 612
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Alluvialt guld
Mineraliseringar i flodbadden i markniva

Anrikning
Koncentrering av en bestandsdelien
blandning som skall féradlas

Anrikningsverk
Anlaggning for foradling

Antagen mineraltillgang

Den del av en mineraltillgang som &r
kand till lagre grad och tillfortlighet, jam-
fort med kénda och indikerade -mineral-
tillgangar. Antagna mineraltillgangar far
inte summeras med kanda och indikera-
de mineraltillgangar och far inte utgora
underlag fér ekonomiska bedémningar

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

Cut-off
Den lagsta halt vid vilken en fyndighet &r
ekonomiskt brytvérd

Dagbrott
Typ av gruva dér ytnara fyndigheter
brytsidagen

Diamantborrning
Undersdkningsmetod dar man borrar
upp karnor av berg, aven karnborrning

Dorétackor
Oraffinerade guldtackor innehallande sil-
verochguld

ETF

Borshandlad fond, varav vilka ett flertal
ar fokuserade pa investeringar i guld
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Flotation

Delianrikningsprocessen dar kemikalier
anvands for att vasentligt cka halten av
vardefulla mineraler

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

Indikerad mineraltillgang

Den del av en mineraltillgang som &r
kand till lagre grad och tillférlitlighet &n
kanda mineraltillgdngar men kand till
hogre grad och tillforlitlighet &n antagna
mineral—tillgangar

JORC

Erkénd standard satt av the Australian
Joint Ore Reserve Committee (JORC) fér
berdkning och rapportering av mineral-
tillgadngar och malmreserver

Kvartz
Ett mineral bestdende av kiseldioxid,
Si02, med vit eller transparent farg

K&nda mineraltillgangar

Den del av en mineraltillgadng som &r
kand till den hégsta— graden och med
hogst tillforlitlighet

Kérnborrning
Borrmetod som anvands for att under-
soka berggrunden

Lena Goldfields

Ett omréde mellan floderna Vitim och
Lenailrkutsk-regionen, dverlappande
dennorra delen av Bodaibo-omradet,
med en &ver 150 &r lang historia av guld-
produktion

Malmreserv
Den del av en mineraltillgang som anses
vara ekonomiskt brytvard

Mineral
Kombination av element i jordskorpan

Mineralisering

Naturlig koncentration av mineral i berg-
grunden eller pa jordskorpan, vilken
antas vara ekonomiskt brytvard med
hansyn till kvantitet, halter, form och
fysiska karaktéd-ristika

RAB-borrning
Rotary air blast drilling. Bor-
rteknik anvand i prospek-tering

RC-borrning

Reverse Circulation. En borrmetod
anvand for provtagning av borrkax,
anvand pa vissa typer av fyndigheter och
ofta pa ett tidigare stadium jamfort med
diamantborrning

GKZ

The Russian State Commission on Mine-
ral Reserves. Den statliga myndighet
ansvarig for registering och godkannan-
de av mineraltillgéngs- och malmreservs-
berdkningar

Troy ounce (o0z)
31,104 gram. Viktenhet fér guld

Utbyte

Den procentuella andel av ett mineral i
ett material som kan utvinnas i anrik-
ningsprocessen



