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VILLKOR | SAMMANDRAG Teckningstid 30 november —18 december 2009

Erbjudandet Gexcos aktiedgare erbjuds att med foretradesratt

teckna nya aktier

Ratt att teckna aktier En (1) befintlig aktie ger ratt att teckna en

(1) nyemitterad aktie
Emissionskurs 0,50 SEK per aktie.
Avstamningsdag 24 november 2009

Handel med teckningsratter 30 november —15 december 2009

Emissionsbelopp (hogst) 4 476 997,50 SEK
Antal emitterade aktier (hogst) 8 953 995 aktier

Teckning med foretradesratt Teckning sker under teckningstiden
genom samtidig kontant betalning

Teckning utan foretradesratt Anmdlan om 6nskemal om teck-
ning ska ske under teckningstiden eller senast den 18 decem-
ber 2009. Betalning sker enligt avrakningsnota som skickas ut
vecka 53,20009.

Viktig information

| detta prospekt anvands definitionen "Gexco” eller "Bolaget” som beteck-
ning for Gexco AB (publ) (org. nr. 556224-1892).

Prospektet bestar av detta dokument som innehaller arsredovisning for
2008 samt arsredovisningarna for 2007 och 2006 som inforlivas i detta
dokument genom hanvisning. Arsredovisningarna fér 2007 och 2006 har
tidigare inlamnats till och registrerats hos Finansinspektionen. For det fall
detta dokument, arsredovisningarna och/eller delarsrapporter skulle inne-
halla motstridig information skall detta dokument aga foretrade.

Prospektet har godkénts av och registrerats hos Finansinspektionen i

enlighet med bestammelserna i 2 kap 25§ och 26§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument. Godkannandet och registreringen
innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i pro-
spektet ar riktiga eller fullstandiga.
Erbjudandet riktar sig inte till aktieagare i Amerikas Férenta Stater ("USA”),
Kanada, Japan eller Australien eller andra lander dar deltagande forutsat-
ter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder &n vad som fol-
jer av svensk ratt. Prospektet far darfor inte distribueras i land dar distribu-
tionen kraver sddan atgard eller strider mot regler i sadant land.

Varken teckningsratterna, de betalda tecknade aktierna eller de nyemit-
terade aktierna har registrerats eller kommer att registreras i enlighet med
United States Securities Act fran 1933 ("Securities Act”), enligt sin senaste

lydelse, och inte heller enligt ndgon motsvarande lag i nagon enskild stat i
USA, Kanada, Japan eller Australien, och far darfor inte utbjudas till forsalj-
ning eller forsaljas i USA, Kanada, Japan eller Australien eller till personer
med hemvist dar eller for nagon persons rakning utan att undantag fran
registreringskrav foreligger. Gexco ombesérjer forsaljning av teckningsrat-
ter for aktiedgare som inte omfattas av erbjudandet samt distribution av
forsaljningslikviden till sddana aktieagare.

Detta prospekt innehaller framtidsinriktad information som inbegriper
antaganden rorande framtida marknadsférhallanden, verksamhet och
resultat. Framtidsinriktad information &r alltid férenad med osakerhet
eftersom samtliga antaganden baseras pa nuvarande marknadsférhallan-
den och férutsattningar. Aven om det dr styrelsens fér Gexcos bedémning
att framtidsinriktad information i detta prospekt ar baserad pa rimliga
overvaganden, kan faktisk utveckling, hdndelser och resultat komma att
vasentligen avvika fran forvantningarna. Alla Gexcos prognoser bygger pa
antaganden som kan visa sig vara felaktiga. En investering i en aktie i ett
prospekteringsforetag ar dessutom férenad med storre risk an normala
aktieplaceringar. Se vidare i avsnittet "Riskfaktorer”.

For detta prospekt och det erbjudande det avser, géller svensk ratt. Tvist
i anledning av detta prospekt eller dirmed sammanhangande rattsférhal-
landen skall avgéras av svensk domstol exklusivt
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Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till
ovriga delar i detta prospekt. Ett beslut om att investera i Gexcos
aktier skall baseras pd hela innehdllet i prospektet och ej enbart pd
denna sammanfattning. Investerare som vdicker talan vid domstol
med anledning av uppgifterna i prospektet kan bli tvungna att
svara for kostnaderna for éversdttning av prospektet. En person far
gdras ansvarig for uppgifter som ingdr i eller saknas i sammanfatt-
ningen endast om sammanfattningen dr vilseledande eller felak-
tig i forhdllande till de andra delarna av prospektet.

Affarside och mal
Gexco AB (Gexco) har som affarsidé att exploatera mineralfyn-
digheter i Norden med hansyn till manniska och miljo. Gexco
har som mal att vara en ledande utvecklare av norska gruvfyn-
digheter.

Gexco ager genom det helagda dotterforetaget Gexco Norge
AS (Gexco Norge) mineraltillgangar innehallande guld i Bindal,
koppar, bly, zink, guld och silver i Mo i Rana och guld kring Narvik.

Marknaden i korthet

Gexco ar beroende av utvecklingen pa finansmarknaden, det vill
saga till tillgangen pa riskvilligt kapital, och pa utvecklingen av
metallmarknaden, det vill sdga priset pa metaller. Kombinatio-
nen av dessa styr ocksa vardet av mineraltiligangar.

Sedan mitten av 2008 och fram till mitten av 2009 har ut-
vecklingen pa bade finans- och metallmarknaden varit svag.
Guldpriset har visserligen utvecklats positivt under denna peri-
od med det har pa inget satt balanserat den svaga tillgdngen pa
riskvilligt kapital. Detta har resulterat i att Gexcos verksamhet
sedan borjan av 2009 kraftigt har minskats och med lag eller
ingen prospekteringsaktivitet.

Oversikt Gexcos mineraltillgidngar

Fran mitten av 2009 har det skett en betydande aterhamt-
ning av metallmarknaden och aven en forbattring pa den finan-
siella marknaden.

Metallpriser
Vardet av Gexcos mineraltillgdngar paverkas mest av utveck-
lingen av priset pa guld respektive zink.

Global gruvproduktion av guld uppgick 2008 till omkring 2

414 ton. De storsta guldproducerande landerna ar Sydafrika,
Australien, USA och Peru. Produktion av guld fran gruvor utgor
omkring 65 procent av globalt utbud medan forsaljning av guld
fran centralbanker och atervinning star for huvuddelen av reste-
rande 35 procent.
Den globala produktionen av zinkmetall uppgick 2008 till 11,7
miljoner ton. De storsta zinkproducenterna ar Kina, Australien
och Peru som tillsammans star for omkring 51 procent av pro-
duktionen.

Det senaste arets turbulens pa varldsmarknaden har inne-
burit att priserna pa i princip samtliga metaller utom guld har
svangt kraftigt. Hoga metallpriser leder generellt till ett 6kat in-
tresse for prospektering och laga priser till ett 1agt intresse.

Gruvprospektering i Norge

Den norska gruvindustrin har under manga ar fatt erfara en lag
aktivitet inom prospektering och avsaknad av langsiktiga inves-
teringar. | forhallande till grannlanderna Sverige och Finland ar
Norge tydligt underexploaterat, trots att de geologiska forut-
sattningarna for metall- och mineralfyndigheter ar jamforbara i
de tre landerna. For Gexcos del innebar den norska underexploa-
teringen en intressant potential.

Huvudsaklig Antagen Indikerad Status
Ton mineral mineralisering mineraltillgang mineraltillgang
Bindal Guld 2100 000 422 000 Produktionsnara
Mofjellet Zink 370 000 2850 000 Sen prospektering
Hellerfjellet Koppar, Zink - - Tidig prospektering
Narvik Guld Tidig prospektering

INDIKERAD MINERALTILLGANG Mineraltillgdng vars kvantitet och kvalitet dr berdknad pa samma sitt som for kind mineraltillgdng, men avstandet mellan
observationspunkterna ar storre. Graden av sakerhet, trots att den ar ldgre an for kind malm, ar dock tillrackligt hog for att formoda kontinuitet mellan

observationspunkterna

ANTAGEN MINERALTILLGANG Mineraltillgéng uppskattad utifrén férmodad haltkontinuitet, extrapolering, bortom kénd respektive indikerad mineraltillgéng,
for vilket det finns geologisk grund. Antagen mineraltiligdng kan, men behover inte vara, belagd med stod av prov eller matningar.

HISTORISKA DATA Mineraltillgdngarna i Bindal dr historiska mineral- och malmberdkningar, det vill sdga bedémningar publicerade fére 1 februari 2001.
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Verksamheten i korthet
Gexco utvecklar mineraltillgangar. Fokusomradet ar Nordland
Fylke i Norge.

Bolaget har tva tillgangar i vilka gruvdrift tidigare har fore-
kommit, Bindal Gruver och Mofjellet Gruver, samt ett stort antal
undersokningstillstand dar prospektering har paborjats men
som an sa lange ar pa ett tidigt stadium. Gexcos huvudkontor ar
belaget i Stockholm.

Finansiell situation

Gexco har under 2009 krympt verksamheten kraftigt och mins-
kat de I6pande kostnaderna. Bolaget befinner sig i ett utsatt fi-
nansiellt lage och ar beroende av ytterligare extern finansiering.
Skulle den aktuella emissionen inte lyckas och det inte under
samma tid finns andra alternativ som tillfér Gexco pengar kan
Bolaget komma att avvecklas. Om forsaljningspriset pa Bola-
gets tillgangar vid en avveckling blir lagre an forvantat eller det
tillkommer nya och i dagslaget ej éverblickbara problem kan en
avveckling leda till att Bolaget hamnar i betydande finansiella
svarigheter.

Bemyndigande

En extra bolagsstamma i Gexco den 10 november har bemyndi-
gat Gexcos styrelse, i tiden fram till ndsta ordinarie arsstimma,
att ge ut upp till 8 953 995 aktier med foretrade (foretradesemis-
sion) for befintliga aktiedgare och att ge ut upp till 8 953 995
aktier utan foretrade (riktad emission) for befintliga aktieagare.
Detta prospekt avser en foretradesemission pa upp till 8 953 995
aktier.

Verksamhetsmal

MAL PA KORT SIKT

+ Etablera en plan och en finansieringslosning som mojliggor
en fortsatt utveckling av guldfyndigheterna i Bindal genom
fortsatt prospektering for att etablera en malmbas. Malmba-
sen ar grunden for en kommande provdrift.

- Fardigstalla och lamna in ansékan om miljotillstand och kon-
cession for reguljar gruvdrift i Bindal.

+ Etablera samarbetslosning med en eller flera parter for ut-
veckling av fyndigheterna i Mo i Rana.

MAL PA LANG SIKT

+ Ha utvecklat Gexco till ett producerande gruvforetag med
god avkastning for aktiedgarna.

« Fortsatta att utveckla Gexcos 6vriga projekt.

Finansiella mal och utdelningspolitik
Gexco har som évergripande finansiellt mal att hantera aktiea-
garnas kapital pa ett kostnadseffektivt och ansvarsfullt satt for
att uppna storsta mojliga vardedkning.
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Gexco betalar for narvarande ingen utdelning och avser inte att
gora det forran Bolaget genererar vinst.

Strategier

I syfte att na sina mal har Gexco formulerat foljande strategier:

1. Gexco ska driva verksamheten med ett team med solid kun-
skap inom geologi, gruvdrift, entreprendrskap och manage-
ment.

2. Gexco ska Iata extern och oberoende expertis granska och ut-
vardera Bolagets berakningar av resurser och reserver.

3. Gexco ska tydligt och transparent informera marknaden om
verksamheten, fraimst genom pressmeddelanden och via Bo-
lagets hemsida. Malgruppen for informationen ar framst Bo-
lagets drygt 3 000 aktieagare.

Anvandning av emissionslikvid

Forestaende foretradesemission berdknas tillfora Gexco cirka 4
miljoner SEK efter avdrag for emissionskostnader. Emissionen ar
en del av en finansieringslosning for att utveckla fyndigheterna
i Bindal.Om ovrig finansiering inte kommer pa plats under varen
2010 kan Gexco komma att sdka en industriell 16sning dar en
partner forvarvar hela eller delar av guldprojektet i Bindal och
Gexco far en royalty eller provision pa framtida intdkter. En sa-
dan I6sning kallas "farm-out” eller "joint venture” och ar vanlig i
alla ravarubranscher.

Likviden kommer bland annat att anvandas till foljande:

« Losa kortfristiga skulder pa cirka 1 miljoner SEK

+ Fardigstalla ansékan om koncession och miljokonsekvensbe-
skrivning for gruvdrift i Bindal.

+ Utarbeta en strategisk plan for hur fyndigheten i Bindal skall
utvecklas vidare

- Betala avgifterna for de undersokningstillstand och bearbet-
ningstillstand som ar strategiskt viktiga

+ Tafram och etablera en finansieringslosning for den fortsatta
utvecklingen



Ldsaren uppmanas att noggrant éverviga riskerna och oscker-
heterna kring Gexcos verksamhet och bransch samt beakta all
information i detta prospekt. Avsnittet gor inte ansprdk pd att
vara fullstindigt. Aven andra risker och oscikerheter som fér ndr-
varande dr okdnda for Gexco eller som for nérvarande inte be-
traktas som avgdrande, kan ocksd komma att inverka negativt pd
Gexcos verksamhet, finansiella stdllning och resultat. Om ndgon
av nedanstdende risker, eller eventuell annan okdnd risk, verkligen

Finansiell 6versikt

intrdffar kan Gexcos verksamhet, finansiella stdllning och resultat
padverkas negativt i betydande omfattning, vilket kan komma att
medfora att Gexcos aktier sjunker i viirde och att investerare kan
férlora hela eller delar av sin investering. Ordningsféljden i vilken
riskbeskrivningen presenteras dr inte avsedd att inbdrdes rang-
ordna sannolikheten for att de olika riskerna ska intrdffa och ger
ingen indikation pd hur stor inverkan de kommer att ha pd Gexcos
verksamhet, finansiella stdllning, resultat eller aktiekurs.

kSEK 2009 2008 2008 2007 2006 2005 2004

jan-sep jan-sep jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec
Rorelseresultat -10 616 -16 067 -132 245 -24 666 -9 547 -4 659 -10 603
Periodens resultat -10 720 -15 717 -131 817 -23 901 -9 551 -4 083 -1164
Immateriella tillgangar 41432 149 368 38 069 132784 17 826 9698 2232
Totala tillgangar 45374 172 900 52 371 198 353 48 336 16 236 7 880
Eget kapital 42 016 168 233 48 773 184 620 44156 14 817 447
Nettoskuld (-)/ tillgdng -1546 12 690 4928 43032 21847 3684 1853
Soliditet 93% 97% 93% 93% 97% 91% 57%
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Verksamhets- och branschrelaterade risker

GEOLOGISK RISK

Alla uppskattningar av utvinningsbara mineraltillgdngar bygger
till stor del pa sannolikheter. Det finns inga sakra metoder for att
faststalla hur mycket malm som exakt finns i olika geologiska
lager. | samband med provborrningar gors simuleringsmodeller
for att skapa en bild 6ver malmkroppen.

Kolsviksfyndigheten i Bindal bestar av en komplex malm, var-
for en drift kommer att kombineras med ytterligare prospekte-
ring for att minska den geologiska risken.

Termerna antagen och indikerad mineraltillgang ar begrepp
som erkanns och omfattas av vissa vardepapperslagstiftningar
(for forklaringar till dessa och andra begrepp som &r typiska for
prospekterings- och gruvindustrin, se avsnitt "Definitioner”).
Man kan inte utga ifran att samtliga eller nagon del av en an-
tagen mineraltiligang nagonsin kommer att uppgraderas till en
hogre kategori. Uppskattningar av en antagen mineraltiligang
kan inte utgora grund for en bedémning av genomforbarhet
eller andra ekonomiska studier. Investerare uppmanas att inte
utgad ifran att samtliga eller ndgon del av en indikerad mineral-
tillgang nagonsin kommer att omvandlas till en malmreserv. In-
vesterare uppmanas vidare att inte utga ifran att samtliga eller
nagon del av en antagen mineraltillgang existerar eller ar eko-
nomiskt brytbar.

TEKNISK RISK
Geologin kommer att stdlla krav pa hur effektiva och komplice-
rade anrikningsmetoder som behover anvandas. Anrikningsme-
toder som mojliggor ett bra utbyte pa laga mineralhalter testas
tidigt i projektet. Innan det star klart vilka anrikningsmetoder
som kan anvandas kommer det vara oklart hur mycket metall
som slutligen kan produceras och till vilken kostnad.
Gruvverksamhet anvander stora och avancerade maskiner
och utrustning i sin verksamhet. Det finns risk for haverier och
skador pa maskiner och utrustning som kan medféra produk-
tionsstorningar och avbrott i verksamheten. Detta kan i sin tur
medfora forseningar pa planer och att produktions- och kost-
nadsmal inte kan uppnas.

MILIORELATERADE RISKER

Resultatet fran en gruvbrytningsverksamhet har direkt paver-
kan pa miljon. Brytningsprocessen genererar avfall som maste
deponeras. Avfallet kan i sig, beroende pa anrikningsprocesser,
innehalla kemikalier vilket ger upphov till ytterligare miljokrav.
Innan full klarhet har erhallits om hur den slutgiltiga operativa
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processen kommer att drivas, inkluderande erforderliga anrik-
ningsprocesser, kommer miljdaspekterna och nédvandiga an-
passningar for att fa koncession att 6ppna en gruva vara osakra.
Gexco har instiftat en miljopolicy med syfte att minimera paver-
kan pa luft, vatten och mark.

METALLPRISRISK OCH VALUTARISK

Gexcos framtida intdkter och vardeutveckling kommer att pa-
verkas av priset pa guld, zink och andra metaller. Varldsmark-
nadspriser for metaller har varierat kraftigt under aren och pris-
fluktuationer har en direkt paverkan pa vardeutvecklingen. Po-
tentiella investerare bor vara uppmarksamma pa denna direkta
och omedelbara paverkan pa Bolaget.

I kombination med metallpriset kommer Gexcos vardeutveck-
ling att paverkas av valutafluktuationer. Bolaget har mestadels
sina operativa kostnader i NOK, administrativa kostnader i SEK
och framtida intakter i USD. Relationen mellan dessa tre valutor
kommer att paverka Bolagets vardeutveckling.

FINANSIELL RISK

Gexco har under 2009 krympt verksamheten kraftigt och mins-
kat de I6pande kostnaderna. Bolaget befinner sig i ett utsatt
finansiellt Idge och ar beroende av erhalla ytterligare extern fi-
nansiering. Skulle den aktuella emissionen inte lyckas och det
inte under samma tid finns andra alternativ som tillfor Gexco
pengar kommer Bolaget att avvecklas. Om forsaljningspriset
pa Bolagets tillgangar blir lagre an forvantat eller det tillkom-
mer nya och i dagslaget ej dverblickbara problem kan ocksa en
avveckling leda till att Bolaget hamnar i betydande finansiella
svarigheter.

KOSTNADSMASSIGA RISKER

Bolaget kan endast grovt uppskatta faktiska framtida kostnader.
Kostnaderna for brytning, anrikning och fortsatt prospektering
kan bli avsevart hogre an planerat. Aven kostnaderna for avfalls-
hantering medfor risk. En hogre totalkostnad medfor ett hogre
krav pa mineralhalter for att tacka kostnaderna.

ARBETSMILIORISKER

Gruvhantering innebar en utsatt miljo for dem som arbetar i
den. | verksamheten ingar hantering av tunga maskiner, fordon
och sprangningar dar medarbetare kan komma till skada. Olyck-
or kan intraffa och om sa skulle ske kommer det ha en direkt
paverkan pa Gexcos mojligheter och vérde.



OMVARLDSRELATERADE RISKER

Gruvverksamhet ar ett ingrepp i naturen och kan ses som en
starning bland andra som ar verksamma i eller pa annat satt
utnyttjar omradet eller dess narhet. Det finns risk for konflikt
med andra intressen som annan verksamhet, turism, rennaring,
rekreation, fiske, jakt med flera som bor beaktas vid en riskbe-
domning.

INFRASTRUKTUR

Gruvverksamhet kraver stora investeringar i infrastruktur. Det
inkluderar vagar som klarar tyngre fordon, tillgang till el samt
mojligheter att transportera skrymmande gods. | regel handlar
det om investeringar i svartillganglig terrang med stora kostna-
der som foljd. Innan fullt investeringsbehov ar klargjort utgor
detta enrisk i alla gruvprojekt.

UNDERSOKNINGSTILLSTAND OCH BEARBETNINGSTILLSTAND
Undersokningstillstand, det vill sdga ratten att prospektera, ar
tidsbegransade. Gexco har bearbetningtillstand for Kolsvik som
galler till 2013, medan flera av undersokningstillstanden forfal-
ler eller maste fornyas under 2010. | Mo i Rana galler bearbet-
ningstillstdnden till 2011 och undersokningstillstanden till ar
2013 - 2015.

TILLSTANDSMASSIGA RISKER

Det har beslutats om ny norsk minerallag som trader i kraft den
1 januari 2010. Tolkningen av lagen och de foreskrifter som skall
galla vid lagens utférande medfor en risk for utveckling av nor-
ska gruvprojekt. Lagen ger utrymme for provdrift innan konces-
sion och miljotillstand har beviljats men kan ocksa tolkas sa att
en provdrift dver cirka 5000 ton medfor att man maste soka
dispens for detta hos det norska Direktoratet for mineralforvalt-
ning (tidigare Bergvesenet). Om dispens inte beviljas kan moj-
ligheterna for Gexco att utveckla tillgdngarna i Bindal forsamras
eller férsenas.

Langa handlaggningstider, avslag och overklaganden avse-
ende dispens, koncession och miljétillstand, medfor en risk att
Bolagets mojligheter till kommersialisering i Bindal eller nagot
annat specifikt omrade fordrojs eller stoppas. Framtida beviljade
tillstand kan vidare komma att innehalla villkor som innebar att
drifts- och investeringskostnaderna blir hogre an beraknat eller
som medfor inskrankningar i den planerade gruvdriften.

Risker forenade med aktierna och Erbjudandet

RISKER RELATERADE TILL HANDEL | GEXCOS AKTIER

Gexcos aktier dr noterade vid Nordic Growth Market (NGM).
Nuvarande och potentiella investerare i Gexco bor beakta att en
investering i Gexco ar forknippad med hog risk och att det inte
finns nagra garantier for att aktiekursen kommer att ha en po-

sitiv utveckling. Det ar inte mojligt att forutse i vilken utstrack-
ning investerarnas intresse for Bolaget kommer att paverkas av
forestaende foretradesemission. Om en aktiv och likvid handel
inte utvecklas kan det innebara svarigheter for aktiedgarna att
salja sina aktier. Marknadskursen pa Gexcos aktier kan komma
att avvika avsevart fran emissionskursen, bland annat pa grund
av allmanna marknadsfluktuationer samt de faktorer som be-
skrivs i detta samt andra avsnitt i detta prospekt. Marknads-
priset pa Gexcos aktier kan falla till foljd av att aktier avyttras i
marknaden i osedvanligt stor utstrackning efter emissionen, el-
ler till foljd av forvantningar om att sddana avyttringar kommer
att ske. Sadana avyttringar kan dven gora det svart for Gexco att
i framtiden anskaffa kapital genom emission av aktier eller an-
dra vardepapper vid de tidpunkter och till de priser som Bolaget
anser vara lampliga.

DOMINERANDE AKTIEAGARE

Fore foretradesemissionen berdaknas cirka 24 procent av det
totala antalet aktier och roster kontrolleras av Fagelfenix AB
genom fullmakter. Fagelfenix har ett avsevart inflytande i
arenden dar samtliga aktiedgare har rostratt. Deras beslut och
den vision och inriktning som Fagelfenix kan ha, kan komma
att skilja sig at fran andra aktiedgares syn.

FRAMTIDA UTDELNING

De aktier som tecknas i foretradesemissionen berattigar for-
mellt till utdelning fran innevarande rakenskapsar. Gexco lam-
nar emellertid for narvarande inte nagon utdelning och avser
heller inte att gora det forran Bolaget genererar vinst. Framtida
utdelning till aktiedgarna ar beroende av utvecklingen av Gex-
cos verksamhet, finansiella stallning, kassafloden, rorelsekapi-
talbehov och andra faktorer, varfor det ej gar att med sakerhet
forutsaga omfattningen av framtida utdelningar.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Uttalanden om framtidsutsikter i detta prospekt ar gjorda av
styrelsen for Gexco och ar baserade pa nuvarande marknads-
forhallanden. Ifragavarande uttalanden ar val genomarbetade,
men ldsaren bor vara uppmadrksam pa att dessa, liksom alla
framtidsbedémningar, ar forenade med osakerhet.
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KATEGORISERING AV MALM

For att beskriva olika sakerhet av mineral- och metallfyndigheter
har branschen utvecklat en enhetlig terminologi for kategorise-
ringen av tillgdngar. Terminologin maste éverensstdmma med
de definitioner som antagits och publicerats av Canadian Insti-
tute of Mining (N1 43-101). Nedan foljer en beskrivning av dessa
kategoriseringar.

Mineraltillgang

Begreppet mineraltillgang gor det mojligt att skilja pd malm
som bevisats vara ekonomiskt utvinningsbar, det vill saga malm-
reserv, fran mineraliseringar som har potential att utvinnas un-
der vissa forutsattningar. Begreppet mineraltiligdng indelas i
kdnd, indikerad och antagen mineraltiligang.

Kategorisering av mineralresurser

KAND MINERALTILLGANG
Mineraltiligang &r berdknad fran en utstrackning som pavisats
i hall, schakt eller borrhal. Halt/kvalitet ar berdknade utifrdn

resultat av en detaljerad provtagning. Observationerna, prov-
tagningarna och matningarna dr med en sadan tathet och de
geologiska forhdllandena sa val kidnda, att storlek, geometrisk
form, djupgdende och mineralsammansattning (halt) i mineral-
tillgangen ar sakert kdnda.

MINERALTILLGANG

MALMRESERV

Okad grad av geologisk
kdnnedom och tillforlitlighet

Okad grad av ekonomisk kdnnedom och tillférlitlighet
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INDIKERAD MINERALTILLGANG

Mineraltillgdng vars kvantitet och kvalitet &r berdknad pa sam-
ma satt som for kdnd mineraltillgdng, men avstandet mellan
observationspunkterna ar storre. Graden av sakerhet, trots att
den ar lagre an for kand malm, ar dock tillrackligt hog for att
formoda kontinuitet mellan observationspunkterna

ANTAGEN MINERALTILLGANG

Mineraltillgdng uppskattad utifran formodad haltkontinuitet,
extrapolering, bortom kand respektive indikerad mineraltill-
gang, for vilket det finns geologisk grund. Antagen mineraltill-
gang kan, men behdver inte vara, belagd med stod av prov eller
matningar.

Malmreserv

Malmreserv ar den del av en kand eller indikerad mineraltill-
gang som ar ekonomiskt brytvard. Termen malmreserv innebar
att fyndigheten kan utvinnas med vinst under gallande ekono-
miska, tekniska och juridiska forhallanden, bevisade genom en
fullstandig I6nsamhetsstudie. Redovisningen skall inkludera
intern grabergsinblandning och eventuell grabergsinblandning
i samband med malmbrytningen. Malmreserv delas in i tva un-
derklasser, bevisad malmreserv och sannolik malmreserv.

BEVISAD MALMRESERV
Bevisad malmreserv ar den bevisat ekonomiskt brytvarda delen
avkand mineraltillgdng. De ekonomiska forhallandena skall vara

faststallda i en fullstandig I6nsamhetsstudie. Malmens kvanti-
tet ar berdknad fran en utstrackning som pavisats i hall, schakt
eller borrhal. Halt/kvalitet ar berdknade utifran resultat av en
detaljerad provtagning. Observationerna, provtagningarna och
matningarna ar av en sadan tathet och de geologiska forhal-
landena sa val kdnda, att storlek, geometrisk form, djupgdende,
metallhalt och haltsamband i malmen ar sakert kanda.

SANNOLIK MALMRESERV

Sannolik malmreserv ar den ekonomiskt brytvarda delen av indi-
kerad mineraltillgdng. De ekonomiska forhallandena ar aven har
faststallda/visade i en fullstandig [6nsamhetsstudie. Malmens
kvantitet ar berdknad pa samma satt som for bevisad malmre-
serv, men avstandet mellan observationspunkterna tillats vara
storre. Graden av malmkannedom, trots att den ar lagre an for
kdnd malm, ar anda tillrackligt hog for att bekrafta [6nsamhet.

Historiska data

| det fall ett foretag forvarvar fyndigheter med historiska mine-
ral- och malmberakningar, det vill sdga bedémningar publice-
rade fore 1 februari 2001, ar det tillatet att publicera dessa berak-
ningar forutsatt att det klart anges att det handlar om historiska
data och inte nya berakningar, savida inte en Kvalificerad Person
har utfort erforderligt arbete med att verifiera klassificeringen
av reserverna eller tillgdngarna.
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ORDLISTA
Ag Kemisk beteckning for silver.
Anrikning Koncentration av mineral och/eller metaller.

Antagen mineraltillgdng Mineraltiligdng uppskattad utifran
férmodad haltkontinuitet, extrapolering, bortom kand respekti-
ve indikerad mineraltillgdng, for vilket det finns geologisk grund.
Antagen mineraltillgdng kan, men behover inte vara, belagd
med stod av prov eller matningar.

Arsenkkis Arsenikhaltig jarnsulfidmineral, ofta guldbarande.
Au Kemisk beteckning for guld.

Bevisad malmreserv Bevisad malmreserv ar den bevisat ekono-
miskt brytvarda delen av kdnd mineraltillgdng. De ekonomiska
forhallandena skall vara faststéllda i en fullstandig [onsamhets-
studie. Malmens kvantitet ar berdknad utifran en utstrackning
som pavisats i hall, schakt eller borrhal. Halt/kva litet &r berak-
nade utifran resultat av en detaljerad provtagning. Observatio-
nerna, provtagningarna och matningarna ar av en sadan tathet
och de geologiska forhdllandena sa valkanda, att storlek, geome-
trisk form, djupgaende, metallhalt och haltsamband i malmen
ar sakert kanda.

Bindal, Kommun i Nordnorge, i Bindal finns Gexcos mineraltill-
gangar i Kolsvik, Reppen och Finnlifjell

Borrkdrna Cylindriska prover fran diamantborrning som analy-
seras for metallhalt.

Breccia Bergart bestdende av sonderbrutna bergartsfragment
inbdddade i en grundmassa. Breccia kan bildas pa olika satt, t ex
genom forkastning, vulkanism, kollaps eller vittring.

Cut-off Gransen for ekonomisk brytning av malmférekomsten,
beroende av metallhalt och guldpris.

Dagbrott Brytning aven malm fran dagytan.

Farm Out Industriell [6sning dar en partner forvarvar hela eller
delar av ett gruvprojektet och driver det vidare i egen regi. Det
sdljande bolaget far en royalty eller provision pa framtida intak-

ter.

Flotation Processteknisk metod dar man med hjalp av ytaktiva
amnen separerar och anrikar mineral och metaller.
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Férkastning En zon som bildats genom bergmassors inverkan pa
varandra.

Geokemi Laran om grundamnenas fordelning och halter i mine-
ral, berg och jord. Tillampas vid mineralprospektering.

Geologisk prévning Analys av ytprov eller borrkdrnor i inmut-
ningen for att erhalla ytterligare information om kvaliteten pa
fyndigheten

Gravimetrisk metod Metod som utnyttjar tyngdkraften exem-
pelvis for mineralseparering.

Gruvdrift Produktion av metall-/mineralkoncentrat som forad-
las vidare till metall i smaltverkbrytbara

Joint Venture Industriell |6sning dar en partner forvarvar delar
av ett gruvprojektet och driver det vidare i samarbete med det
sdljande bolaget. Det séljande bolaget far en dgarandel som ger
ratt till del i framtida vinster.

IFRS International Financial Reporting Standards.

Indikerad mineraltillgdng Mineraltiligdng vars kvantitet och
kvalitet ar berdknad pa samma satt som for kand mineraltill-
gang, men avstandet mellan observationspunkterna ar storre.
Graden av sakerhet, trots att den ar lagre an for kand malm, ar
dock tillrackligt hog for att formoda kontinuitet mellan observa-
tionspunkterna.

Kvalificerad Person Person som ar registrerad och godkand av
SveMin att verka enligt SveMins regler for redovisning av mine-
raltiligangar. En Kvalificerad Person ska vara val fortrogen med
mineralindustrin, inneha universitetsexamen och minst fem ars
relevant yrkeserfarenhet.

Kvarts Kristallint kiseldioxid.

Kénd mineraltillgdng Mineraltillgang ar berdknad fran en ut-
strackning som pavisats i hall, schakt eller borrhal. Halt/kvalitet
ar berdknad utifran resultat av en detaljerad provtagning. Ob-
servationerna, provtagningarna och matningarna ar med en
sadan tathet och de geologiska forhallandena sa val kdnda, att
storlek, geometrisk form, djupgdende och mineralsammansatt-
ning (halt) i mineraltillgdngen ar sakert kanda.

Karnborrning Borrning i berg dar man far upp ett stavformigt
prov av berget.

Lins Mineraltiligdng som ar linsformig, det vill sdga bred pa mit-
ten och tunnare vid kanterna.



Lonsamhetsstudie Berakning av ekonomiskt utfall vid gruvdrift,
sa kallad "feasibility study”, nddvandig for att kunna erhalla 13-
nefinansiering av driften

Malm Metallisk mineralfyndighet som kan brytas med ekono-
misk vinst.

MKB Miljokonsekvensbeskrivning anvands for att fa en helhets-
syn av den miljopaverkan som en planerad verksamhet kan
medfora. | Norge ar det lag pa att man ska gora en MKB i alla
verksamheter som paverkar miljon.

Mineral Ett naturligt bildat fast oorganiskt amne ofta med be-
stamd kemisk sammansattning och vanligen med en bestamd
kristallform.

Mineralisering Naturlig anrikning i berg eller jord av ett eller
flera ekonomiskt vardefulla mineral.

Mo i Rana Industristad i Nordland fylke. Strax soder om Mo i
Rana ligger Mofjellet

Mofjellet Fjall strax soder om Mo i Rana. | Mofjallet har Gexco
sin huvudtillgdngar. Selvberget dr en del av Mofjellet. At sydost
stracker sig ett fjallmassiv som innehaller ett antal mineralise-
ringar, bland annat Hellerfjellet.

NI 43-101 Internationell standard for rapportering av mineraltill-
gangar.

NGU Norges Geologiska Undersokningar.

NTNU Norges tekniska och naturvetenskapliga universitet,
Trondheim.

NOK Norska kronor, valuta i Norge.

Nugget-effekt Grovre guldkorn som gor att resultat fran karn-
borrning ger en lagre guldhalt an faktisk guldhalt pa grund av
att inte alla guldkorn stannar i kdrnan eller forsvinner i hante-
ring av karnan.

Pelare Kvarlamnad malm som stéttar tak eller sidofjall for att
forhindra att gruvan rasar. Kan ersattas av exempelvis betong-
pelare.

Provborrning Provtagning i djupled for att samla information
som kan anvandas till geologisk modellering av fyndigheten av-
seende halter och fyndighetens utbredning. Se dven karnborr-
ning.

Provdrift Drift i liten skala i syfte att erhalla palitliga resultat
av den valda processenldsningen och for att verifiera geologiska
data som indikation for framtida reguljar drift. Provdrift ar ocksa
bendmningen pa drift innan miljotillstand och koncession ar pa
plats.

RMG Raw Materials Group. Konsultforetag i Stockholm inom ra-
varusektorn.

Sannolik malmreserv Den ekonomisk brytvarda delen av indike-
rad mineraltillgdng. De ekonomiska forhallandena &r dven har
faststallda/visade i en fullstandig [6nsamhetsstudie. Malmens
kvantitet ar berdknad pa samma satt som for bevisad malmre-
serv, men avstandet mellan observationspunkterna tillats vara
storre. Graden av malmkannedom, trots att den ar lagre an for
kdnd malm, ar anda tillrackligt hog for att bekrafta [6nsamhet.

Slitsprover Provtagning pa ytor som efterliknar kdrnborrning ge-
nom att man sagar ut och analyserar en cirka 50 mm bred slits.

Stuff Blottlagd yta i en gruvtunnel. Efter varje sprangning och
bortforsling av malm provtas den blottlagda ytan.

Sulfidmalm Malm som bestar av mineral dar svavel och metall
bildar forening.

Sulfidmineral Mineral som innehaller svavel.

SveMin Foreningen for gruvor, mineral- och metallproducenter i
Sverige. Se www.mining.se

Sglvberget Del av Mofjellet. Innehaller betydande mineralise-
ring av zink, koppar och bly.

Underjordsgruva Gruva dar brytning av malm sker fran tunnlar
under jord, till skillnad fran dagbrott.

Undersékningstillstand (inmutning) Ansokan om tillstand (en-
samratt) att undersoka om ett utvalt markomrade innehaller
metallforekomster. Ger mojlighet att skydda de investeringar
som gors. Atagandet omfattar aterstillande av marken samt
betalning till markagaren

Uns, tr. 0z. 0z Troy ounce, 1 troy ounce = 31,1035 gram, mattenhet
for guld.

Adelmetall Guld, silver och platina
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Den 25 november 2009 beslot Gexcos styrelse att genomfora en
foretradesemission genom att utnyttja ett bemyndigande fran
en extra bolagsstamma i Gexco den 10 november 2009. Nyemis-
sionen medfor att aktiekapitalet kommer att dka fran nuvarande
17 907 990 SEK till hdgst 35 815 980 SEK. Okningen av aktiekapi-
talet uppgar till hogst 17 907 990 SEK. Underkursen eller skill-
naden mellan teckningskurs och kvotvarde bokfors genom att
overkursfonden skrivs ned med 1,50 SEK per tecknad aktie.
Aktiedgare i Gexco far teckna en (1) ny aktie for var (1) befintlig
aktie.

Emissionskursen ar faststalld till o,50 SEK per aktie, vilket
innebar att emissionen vid full teckning tillfér Gexco samman-
lagt 4,0 miljoner SEK efter emissionskostnader om cirka o,5 mil-
joner SEK.

Forutom teckning med stod av teckningsratter ar det mojligt
att anmala sig for teckning av aktier utan foretradesratt. Tilldel-
ning av aktier utan foretradesratt sker, i hela borsposter, i for-
sta hand till dem som 6nskar teckna ytterligare aktier och som

tecknat aktier med stod av teckningsratter i forhallande till det
antal teckningsratter som var och en utnyttjat for teckning. For
ovriga aktier tecknade utan foretradesratt kommer styrelsen att
bestamma fordelningen i hela borsposter. Vid dverteckning kan
tilldelning komma att ske med ett lagre antal aktier an det, som
angivits i anmalningarna, eller i vissa fall helt utebli. Tecknings-
graden kommer att offentliggoras kring den 22 december.

De nya aktierna ska medféra samma ratt som tidigare utgivna
aktier i Gexco. Den aktiedgare som inte utnyttjar sin tecknings-
ratt kan,om emissionen tecknas fullt ut, fa en utspadning av sitt
innehav pa maximalt so procent.

Harmed inbjuds, i enlighet med villkoren i detta prospekt, ak-
tiedgarna i Gexco att med foretradesratt teckna aktier i Gexco.
Ovriga investerare kan delta genom att forvirva teckningsratter
eller teckna aktier utan foretradesratt.

Stockholm den 25 november 2009
Styrelsen i Gexco AB (publ)
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Gexcos fokus ar utveckling av mineraltillgdngar och Bolaget har
under senare ar genomfort ett stort antal provborrningar, prov-
brytningar, geofysiska matningar och andra geologiska under-
sokningar med positiva resultat.

Genom den foretradesemission som omfattas av detta pro-
spekt tillfors Gexco cirka 4 miljoner SEK. Det kravs betydande
investeringar och ytterligare nyemissioner eller andra finansie-
ringslosningar for att genomféra fortsatta geologiska under-
sokningar, provdrift och en reguljar drift i liten skala. For att na
storskalig gruvdrift kravs ytterligare finansiering.

Gexcos har en fordel, i jamforelse med branschkollegor, i att
Bolaget redan har en mindre processanlaggning for anrikning
av guldmalm till saljbart koncentrat pa plats i Bindal. Under
2007 processades cirka 2 000 ton malm och Gexco producerade
cirka 50 ton guldkoncentrat. Genomsnittshalten i den proces-
sade malmen var 5,6 gram guld per ton. Under hosten 2009 har
delar av guldkoncentratet avyttrats.

Gexco drabbades hart av den finansiella kris som i princip
lamslog finansmarknaden hosten 2008. Planerna pa en nyemis-
sion lades pa is och en plan for att snabbt dra ned verksamheten
till sparlaga togs fram och verkstalldes.

Tack vare planen kunde Gexcos huvudtillgangar i form av mi-
neraltillgdngar i bade Bindal och Mo i Rana skyddas och Bolaget
kunde Overleva dven om aktivitetsnivan har sjunkit drastiskt.

Eftersom metallprisutvecklingen varit stark hittills under
2009 och det finansiella klimatet har stabiliserats betydligt gor
Gexco bedomningen att det finns goda mojligheter att hitta en
finansieringslosning och hallbar plan for den fortsatta utveck-
lingen av fyndigheterna i Bindal.

I vrigt hanvisas till redogorelsen i foreliggande prospekt, vil-
ket har upprattats av styrelsen for Gexco med sate i Stockholm
i anledning av den forestaende foretradesemissionen. Styrelsen
for Gexco ar ansvarig forinnehallet i detta prospekt. Information
om styrelseledamoter i Gexco aterfinns i avsnittet "Styrelse, le-
dande befattningshavare och revisor”.

Styrelsen for Gexco forsakrar harmed att den vidtagit alla
rimliga forsiktighetsatgarder for att sékerstalla att uppgifterna
i prospektet, savitt den vet, dverensstammer med de faktiska
forhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka dess innebord.

Stockholm den 25 november 2009
Gexco AB (publ)
Styrelsen

Anvandning av emissionslikvid

Forestaende foretradesemission berdknas tillféra Gexco cirka 4
miljoner SEK efter avdrag for emissionskostnader. Emission ar
en del av en finansieringslosning for att utveckla fyndigheterna
i Bindal.Om ovrig finansiering inte kommer pa plats under varen
2010 kan Gexco komma att sdka en industriell 16sning dar en
partner forvarvar hela eller delar av guldprojektet i Bindal och
Gexco far en royalty eller provision pa framtida intdkter. En sa-
dan I6sning kallas "farm-out” eller "joint venture” och ar vanlig i
alla ravarubranscher.

Likviden kommer bland annat att anvandas till foljande:

« Losa kortfristiga skulder pa cirka 1 miljoner SEK

« Fardigstdlla ansékan om koncession och miljokonsekvensbe-
skrivning for gruvdrift i Bindal.

« Utarbeta en strategisk plan for hur fyndigheten i Bindal skall
utvecklas vidare

- Betala avgifterna for de undersokningstillstand och bearbet-
ningstillstand som ar strategisk viktiga

+ Ta fram och etablera en finansieringslosning for den fortsatta
utvecklingen
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Erbjudandet i sammandrag

« Emissionsbelopp (hogst): 4 476 997,50 SEK

« Teckningskurs: 0,50 SEK

- Antal emitterade aktier (hogst): 8 953 995

« Teckningstid: 30 november —18 december 2009

« Vid teckning utan foretradesratt tecknas aktier i poster om 1
000 aktier

Avstamningsdag och foretradesritt till teckning

Emissionen riktar sig till de aktieagare i Gexco AB som ar regist-
rerade i aktieboken pa avstimningsdagen den 24 november
2009. En (1) befintlig aktie ger ratt att teckna en (1) ny aktie. Ak-
tierna handlas pd NGM exklusive ratt till deltagande i nyemissi-
onen fran och med den 20 november 2009. Sista dag for handel
inklusive ratt till deltagande ar den 19 november 2009.

Teckningsratter
For varje aktie som innehas pa avstamningsdagen erhalls en (1)
teckningsratt. For teckning av en (1) ny aktie erfordras en (1) teck-
ningsratt.
For att inte vardet av erhallna teckningsratter ska ga forlorat
maste aktiedgaren antingen:
- Utnyttja erhallna teckningsratter och teckna nya aktier senast
den 18 december 2009,
eller
- sdlja erhdllna och ej utnyttjade teckningsratter senast den
15 december 2009.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter dger rum pa NGM Equity under pe-
rioden 30 november — 15 december. Vardepappersinstitut med
erforderliga tillstand star till tjanst med formedling av kdp och
forsaljning av teckningsratter. ISIN-koden for teckningsratterna
ar SE0o03083062.

Nyemissionens totala belopp

Totalt antal aktier som kan emitteras i samband med foretrade-
semissionen uppgar till

8953 995. Vid fulltecknad emission tillférs Bolaget hogst

4 476 997,50 SEK.

Teckningstid

Teckning med foretradesratt (med stod av teckningsratter) sker
genom kontant betalning under perioden 30 november —18 de-
cember 2009. Efter teckningstidens utgang saknar outnyttjade
teckningsratter varde.
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Anmilan

Direktregistrerade aktier

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa avstam-
ningsdagen ar registrerade i den av Euroclear (tidigare VPC) for
Gexcos rakning forda aktieboken, erhéller emissionsredovisning
avseende erhallna teckningsratter med vidhangande inbetal-
ningsavi, prospekt, "Sarskild anmalningssedel” samt "Anmal-
ningssedel utan foretrade”. VP-avi avseende inbokning av teck-
ningsratter pa aktiedgares aktiekonto ("VP-konto”) kommer ej
att skickas ut.

Emissionsredovisningen fran Euroclear med fortryckt inbetal-
ningsavi skall anvandas om teckning sker med stod av SAMT-
LIGA erhallna teckningsratter. Observera att teckning genom ut-
nyttjande av samtliga erhdlina teckningsratter skall ske senast
den 18 december 2009.

"Sarskild anmalningssedel” skall anvandas om teckningsrat-
ter har forvarvats eller avyttrats eller om av annat skal teckning

|n

inte sker med stod av samtliga teckningsratter enligt emissions-
redovisningen fran Euroclear.

Forvaltar- eller férmyndarregistrerade samt

pantsatta aktier

Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat hos bank eller
annan forvaltare, erhaller ingen emissionsredovisning fran Eu-
roclear. Anmalan om teckning och betalning skall istdllet ske
enligt anvisningar fran forvaltaren. For den som &ar upptagen i
detianslutning till aktiebokens sarskilt forda register over pant-
havare med flera kommer panthavaren eller formyndaren att
meddelas separat.

Teckning av aktier utan stod av teckningsratter

Institutionella investerare samt privata investerare erbjuds att
teckna de aktier som inte tecknas med utévande av foretrades-
ratt med stod av teckningsratter. Teckning sker i poster om 1000
aktier. | det fall samtliga teckningsratter inte utnyttjas med fo-
retradesratt kommer Gexcos styrelse inom ramen for foretrade-
semissionens hogsta belopp att besluta hur tilldelning av aktier
utan stéd av teckningsratter skall ga till. Principen for detta ar
att i forsta hand skall aktier fordelas, i hela borsposter, till dem
som Onskar teckna ytterligare aktier och som tecknat aktier med
stod av teckningsratter i forhallande till det antal teckningsrat-
ter som var och en utnyttjat for teckning av aktier och darefter,
i hela borsposter, till privata och institutionella investerare som
onskar teckna aktier utan foretradesratt. Vid overteckning kan
tilldelning komma att ske med ett ldgre antal aktier an vad som
anmalningarna avser eller i vissa fall helt utebli. Intresseanma-



lan gors pa "Anmalningssedel for teckning utan foretrade”. Ak-
tiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat hos bank eller an-
nan forvaltare och som vill teckna ytterligare aktier, skall anmala
detta till sin forvaltare.

Insandning av anmalningssedel
Insandning avanmalningssed|ar sker enligt instruktioner nedan.

Ratt till forlingning av teckningstiden samt emissionens
fullféljande

Styrelsen forbehaller sig ratten att forlanga teckningstiden och
flytta fram likviddagen samt, att under alla omstandigheter, fat-
ta beslut att inte fullfélja emissionen. Beslut att forlanga teck-
ningstiden kan senast fattas den 18 december 2009. Beslut att
inte fullfdlja emissionen kan inte fattas senare an det tillfalle da
det ar planerat att utsanda avrakningsnotor.

Erhallande av anmaélningssedlar och prospekt samt
insdndning av anmalningssedlar

Anmadlningssedlar samt prospekt kan laddas ner pa www.gexco.se.
Anmaélningshandlingar kan &dven rekvireras fran Thenberg &
Kinde Fondkommission AB (publ) enligt uppgifterna nedan.

Anmalan insandes till:

Thenberg & Kinde Fondkommission AB (publ)
Att: Emissioner

Box 2108, 403 12 GOTEBORG

031-745 50 00

Fax: 031-711 22 31

Anmaélan kan dven ldamnas direkt pa nedanstdende adresser:
Thenberg & Kinde Fondkommission AB (publ)

Strandvagen 7B, entré 3,114 56 Stockholm

Tel: 08-545 845 00

Alternativt:

Thenberg & Kinde Fondkommission AB (publ)
Stortorget 9, 21122 Malmo

Tel: 040-698 90 00

Anmalningssedel maste vara Thenberg & Kinde Fondkommis-
sion AB (publ) tillhanda senast klockan 17:00 den 18 december
20009.

Anmalan ar bindande. Endast en anmalningssedel av varje sort
per person kommer att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Inga
tillagg eller andringar far goras i den tryckta texten pa anmal-
ningssedeln. For det fall att ett for stort belopp betalats in av en
tecknare kommer Gexco att ombesorja att dverskjutande belopp
aterbetalas. Om teckningslikvid inbetalats for sent eller ar otill-

racklig kan anmalan om teckning ocksd komma att lamnas utan
beaktande. Erlagd teckningslikvid kommer da att aterbetalas.

Besked om tilldelning

Nar fordelning av aktier faststallts tecknade enligt subsidiar
foretradesratt och utan foretradesratt, sands avrakningsnotor
ut till dem som erhallit tilldelning. Detta berdknas ske under
vecka 53,2009. De som inte tilldelats aktier erhdller inget med-
delande.Om teckningstiden forlangs flyttas tiden for besked om
tilldelning fram med motsvarande antal dagar.

Aktiedgare bosatta i utlandet

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare
bosatta i USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan, Austra-
lien) och vilka ager ratt att teckna aktier med foretradesratt i
nyemissionen, kan vanda sig till Thenberg & Kinde Fondkommi-
sion AB pa telefon enligt ovan for information om teckning och
betalning.

Betalning

Full betalning for tilldelade aktier vilka tecknas utan foretrade
skall erlaggas kontant enligt anvisningar pa utsand avraknings-
nota, samt vara Thenberg & Kinde tillhanda senast tre bankda-
gar efter utsandandet av avrakningsnota. Om betalning inte
sker i tid kan aktierna komma att overlatas till annan part. Om
betalning fran en sadan forsdljning understiger teckningskur-
sen enligt erbjudandet kan mellanskillnaden komma att utkra-
vas av den person som ursprungligen tilldelades aktierna.

Erhallande av aktier

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart
detta ar mojligt, vilket normalt sker nagra bankdagar efter be-
talning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse
pa att inbokning av Betalda Tecknade Aktier (BTA) skett pa teck-
narens VP-konto. Registrering hos Bolagsverket berdknas ske i
mitten av januari 2010 varefter BTA kommer att omvandlas till
vanliga aktier utan avisering fran Euroclear. Avisering sker inte
heller vid rensning av ej utnyttjade teckningsratter. Handel med
BTA sker pa NGM under perioden 30 november, 2009 till dess
emissionen ar registrerad hos Bolagsverket. Vardepappersinsti-
tut star till tjanst med formedling av kop och forsaljning av BTA.
ISIN-koden for BTA ar SEooo3083070. De nyemitterade aktierna
vantas bli foremal for handel i slutet av januari 2010.

Utdelning och rittigheter som sammanhanger med de
nyemitterade aktierna

De nyemitterade aktierna har samma ratt som tidigare utgivna
aktier i Gexco avseende rostratt, foretradesratt vid emissioner,
ratt till andel av Gexcos vinst och medfor ratt till vinstutdelning
fran och med innevarande rakenskapsar det vill séga fran 2009-
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o1-01. Utbetalningen av eventuell utdelning ombesérjs av Euro-
clear. Notera dock att Bolaget for narvarande inte lamnar ndgon
utdelning. Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear Sweden
AB, kvarstar aktiedgarens fordran pa Gexco AB (publ) avseende
utdelningsbelopp och begransas endast genom regler om pre-
skription.Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Gexco AB
(publ). Det finns inga restriktioner for utdelning eller sérskilda
forfaranden for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Vid en even-
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tuell likvidation har aktiedgare ratt till andel av verskott i rela-
tion till antalet aktier som aktiedgaren innehar.

Offentliggérande av teckningsresultat i nyemissionen
Teckningsresultatet i Gexcos nyemission kommer att offentlig-
goras genom ett pressmeddelande fran Bolaget omkring den 22
december 2009.




Baste aktieagare,

2009 har varit ett minst sagt turbulent ar for Gexco.

Tack vare ett klart forbattrat finansklimat och ett stort in-
tresse for guld tror jag att Gexco har goda méjligheter att gé en
battre framtid till motes.

Det har dven skett en tydlig andring i agarstrukturen dar en
ny och stark gruppering i form av agarkollektivet Fagelfenix har
tagit plats i styrelsen och aven deltagit i utformning av borjan
till en ny strategi for ett nytt Gexco.Jag gillar den jordnara attity-
den och malsattningen att bygga ett foretag fran grunden. Det
ar ocksa darfor vi i detta prospekt har tonat ner de storstilade
planerna. For att aterskapa fortroendet ar det viktigt att forst
lagga en stabil grund.

Aven om vi inte har ndtt vara tidigare uppsatta méal far man
inte glomma vad vi faktiskt har uppnatt och vad som ar positivt.

Vi har visat att det finns drivvardiga mangder guld i backen i
Bindal. Provdrift (halt) och kdrnborrning (struktur) styrker detta.

Vi har ett smaskaligt men fungerande verk pa plats. Om man
jamfor med vara branschkollegor ar detta unikt. Ett befintligt
verk ger en kort startstracka och medfor ett forhallandevis litet
investeringsbehov. Verket ger ocksa mojligheten att borja i liten
skala och bygga ut kapaciteten efter hand vilket definitivt san-
ker risken.

Guld har visat styrka och har passerat 1100 USD/oz. Basme-
tallpriserna har i princip dubblats fran arsskiftet och hamtat
igen stor del av det tidigare raset.

Den nya norska minerallagen medger provdrift, utan miljotill-
stand, pa drygt 5 ooo ton. Det gar ocksa att ansoka om dispens
om man onskar att utdka provdriften. En nyckelfraga den nar-
maste tiden ar fa klart ansdkan om koncession och miljétillstand
som ar en viktig grund for den fortsatta utvecklingen i Bindal.

Om man jamfor brytkostnad for olika gruvor och gruvprojekt
ar det patagligt att en stdende malm som kan brytas underifran
har en tydlig kostnadsfordel jamfért med den andra ytterlighe-
ten med en liggande malm som maste hamtas upp fran stort
djup. I Bindal ar malmen staende och kan brytas underifran.

Aven om vi ar i ett utsatt ldge bor vi ha goda mojligheter att
lyckas med stod av var mycket engagerade dgarkrets.

Jon Fangel
VD
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Att det finns guld i Kolsvik och intilliggande omraden har varit
kant sedan 1900-talets borjan och en rad foretag har prospek-
terat i regionen.1988 forvarvade Bindal Gruver rattigheterna till
Kolsvik och tillhérande geologiska data fran 47 karnborrhal pa
drygt 4 100 meter, ett stort antal ytprover och fran flera gruv-
gangar.

Under 2003 forvarvade Bindal Gruver ett begagnat mindre
anrikningsverk fran Aurex. Anrikningsverket var startskottet for
Bindal Gruvers utveckling av Kolsvik och under hésten 2003 pa-
borjades installation av anrikningsverket samtidigt som under-
sokningar av fyndigheten inleddes.

Ungefdr samtidigt som Gexcos aktier noterades pa Nordic
Growth Market (NGM) lade Gexco ett bud pa samtliga aktier
i Bindal Gruver. Forvarvet av Bindal Gruver slutfordes i augusti
2004 och Gexco fick en ny styrelse och ledning och verksamhe-
ten renodlades till prospektering och utvinning av guld.

Under hosten 2004 inleddes provbrytning av material fran
den centrala delen av Kolsvikfyndigheten och totalt brots och
anrikades omkring 100 ton. Syftet med anrikningen var framst
att provkora anrikningsverket men ocksa for att visa att det gar
att utvinna guld ur fyndigheten till en rimlig kostnad. For att
undersoka hur framtida utvinning skall ga till inleddes ett sam-
arbete med det kanadensiska foretaget Knelson som utvecklar
processutrustning for anrikning av malm.

Under 2005 brot Gexco en 120 meter lang tunnel in i fyndig-
heten i Kolsvik och tog ut omkring 3 ooo ton guldmineraliserat
material. Under 2006 genomfordes tva nyemissioner som till-
sammans tillférde Bolaget 41,2 miljoner SEK. Vidare genomfor-
des tva provborrningsprogram i Kolsvik och Mofjellet. Borrning-
arna i Kolsvik gjordes dels i 8 nyanlagda hal, dels som forlang-
ning av 2 befintliga borrhal.

MoMin AS bildades ar 2000 av lokala intressenter fran Mo i
Rana med mal att kunna ateruppta driften i den sedan 1987 ned-
lagda Mofjellet Gruver.Jon Fangel och Géran Rehn blev delagare
i MoMin sommaren 2004 och loste ut dvriga 12 dgare i MoMin
hosten 2005. Totalt har det kdrnborrats drygt 77 ooo meter i
Mofjellet varav 1 250 meter under 2005 och 2 8oo meter under
2006.

Gexco forvarvade varen 2007 MoMin via en apportemission
om 160 miljoner nya aktier. Beslut om forvarvet fattades pa ars-
stamman den 11 maj sedan en juridisk, finansiell och teknisk un-
dersokning (sa kallad due diligence) genomforts.

Under 2007 och 2008 utférde Gexco ytterligare geologisk
kartlaggning i Kolsvik bestaende av ytprovtagning, kdrnborr-
ning 6ver och under jord samt provtagning och reanalysering
av gamla borrkarnor. | den perioden blev ocksa anrikningsverket
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i Kolsvik uppgraderat med tva nya Knelson centrifuger for att
kunna 6ka utvinningsgraden av guld. Det gjordes ocksa testan-
rikning pa malm fran forlangningen av undersokningstunneln i
Kolsvik som var etablerad sedan tidigare.

Véren 2007 startade forberedelserna till en utvidgad provdrift
i Kolsvik. Under sommaren och hdsten 2007 genomfordes en
provdrift som ocksa fungerade som en kartldggning i delar av
Oppgangen zonen. Omfattande provtagning genom karnborr-
ning, provtagning pa stuff och analyser av material in och ut
fran anrikningsverket visade att den samlade produktionen pa
cirka 2200 ton innehdll 5,6 gram guld per ton, matt som inga-
ende halt i verket.

Under andra halvan av 2007 och forsta kvartalet 2008 ge-
nomfordes det [anghalsborrning fran ytan for att kartlagga de
guldférande zonerna mot djupet. Borrningarna visade att zoner-
na fortsatt ar guldforande vid niva 5 meter 6ver havet eller 200
meter under omradet for provdriften. Arbetena visar att det i det
centrala omradet existerar tre subparallella guldférande zoner;
Oppgangen, Klondyke och Val d*Or. 1 tillagg har det pavisats yt-
terligare en mineraliserad zon, nordost om Oppgangen, som har
fatt namnet Sigma.

Hosten 2007 genomfordes omfattande geofysiska matningar
fran helikopter kring Mo i Rana. Matningarna gav ett stort an-
tal malomraden och tio av dessa undersoktes under 2008 med
ytprovtagning och kdrnborrning. Mest lovande ar malomradet
Hellerfjellet.

Som foljd av den finansiella krisen 2008 har Gexcos verksam-
het successivt under hdsten 2008 och varen 2009 dragits ner till
ett minimum.

Tack vare ett forbattrat finansiellt klimat och forbattrade pri-
ser pa guld och basmetaller finns forutsattningar att pa nytt
kunna finansiera en 6kad aktivitet.



Gruvdrift har pagatt i Norden i 6ver 1 000 ar och utgor idag en
viktig basnaring. Det finns saledes en stark tradition av malm-
brytning och metallbearbetning i Norden. Norden ar intressant
for prospektering aven av andra skal. Forutom god gruv- och mi-
neralkompetens skapar en effektiv infrastruktur, stabil politisk
situation och val fungerande lagstiftning goda forutsattningar.
Dessutom bedéms framfor allt Norge som underprospekterat
jamfort med de 6vriga nordiska landerna med en betydande po-
tential for nya fyndigheter. Tillgdngen pa riskkapital har ocksa
okat i sparet av stigande ravarupriser och strukturella forand-
ringar inom gruvbranschen.Vidare har gruvindustrin till foljd av
den tekniska utvecklingen blivit allt effektivare.

Gruvindustri ar pa manga satt olik tjdnste- eller verkstadsin-
dustri. Utveckling av nya projekt innebar en hog risk och tar lang
tid, i manga fall upp till tio ar. Gruvbolag producerar metallkon-
centrat, sa kallad slig, vilket ar slutprodukten for gruvdrift. Slut-
produkten ar mycket homogen och i det narmaste identisk med
konkurrenternas slutprodukt. Priset pa metallkoncentrat sétts
pa varldsmarknaden. Nar ravaran ar guld, kommer slutproduk-
ten aldrig att konsumeras. | princip allt guld som producerats
finns fortfarande i omlopp i varlden.

De homogena slutprodukterna gor att gruvbolagens kon-
kurrensfordelar och I16nsamhetspotential helt blir beroende av
vilken effektivitet som kan uppnas i prospekterings- och pro-
duktionsprocesserna. Medan konkurrensen pa marknaden for
slutprodukten ar global, uppstar lokal eller regional konkurrens
avseende prospektering, det vill saga att forst hitta ekonomiskt
brytbara malmfyndigheter (for forklaringar till begrepp som &r
typiska for prospekterings- och gruvindustrin, se avsnitt “Defini-
tioner”).

Produktion av guld fran gruvor utgér omkring 65 procent av
globalt utbud medan férsaljning av guld fran centralbanker och
atervinning huvudsakligen star for resterande 35 procent. De
storsta guldproducerande landerna ar Sydafrika, Australien, USA
och Peru. Smyckesindustrin star for ndrmare go procent av den
globala guldkonsumtionen. Smyckesindustrin ar huvudsakligen
lokaliserad till Italien, USA, Turkiet samt flera lander i Asien. Glo-
bal gruvproduktion av guld uppgick 2008 till omkring 2 414 ton.
Samma ar uppgick totalt utbud av guld till omkring 3 512 ton.
Total efterfrdgan pa guld uppgick 2008 till 3 804 ton.

De storsta zinkproducenterna ar Kina, Australien och Peru
som tillsammans star for omkring 51 procent av produktionen.
Europa star endast for omkring 9 procent av global zinkpro-
duktion. De storsta gruvaktorerna inom zink ar Xstrata, Teck Co-
minco och Zinifex som tillsammans star for knappt 30 procent
av global produktion. Asien star for omkring halften av varldens

zinkkonsumtion. Kina star ensamt for omkring 29 procent av an-
vandningen av producerad zinkmetall medan USA och Tyskland
ar vastvarldens storsta konsumenter. Den globala produktionen
av zinkmetall uppgick 2008 till 11,7 miljoner ton. Zinkmetallkon-
sumtionen uppgick samtidigt till 11,5 miljoner ton.

Vardekedjan fran undersékningstillstand till gruvdrift

VARDEOKNING

UNDER-

A GEOLOGISK PROV- LONSAMHETS
SOKNINGS- PROVDRIFT
TILSTAND PROVNING BORRNING - ANALYS

GRUVDRIFT /».

Unders6kningstillstand (inmutning) Ansokan om tillstdnd (ensamratt) att
undersoka om ett utvalt markomrade innehaller metallforekomster. Ger moj-
lighet att skydda de investeringar som gérs. Atagandet omfattar aterstillande
av marken samt betalning till markdgaren

Geologisk provning Analys av ytprov eller borrkdrnor for att erhdlla ytterligare
information om kvaliteten pa fyndigheten

Provborrning Provtagning i djupled for att samla information som kan anvan-
das till geologisk modellering av fyndigheten avseende halter och fyndighe-
tens utbredning

Provdrift Drift i liten skala i syfte att erhdlla palitliga resultat av den valda
processenldsningen och for att verifiera geologiska data som indikation for
framtida reguljar drift

Lonsamhetsstudie Berakning av ekonomiskt utfall vid gruvdrift, sa kallad "fea-
sibility study”, nédvandig for att kunna erhalla lanefinansiering av driften

Gruvdrift Produktion av metall-/mineralkoncentrat som foradlas vidare till
metall i smaltverk

Metallpriser

Vardet av Gexcos mineraltillgdngar paverkas mest av prisut-
vecklingen pa guld och zink. Priset pa basmetaller (zink, koppar,
aluminium etc) paverkas i stor utstrackning av den globala in-
dustrikonjunkturen med hoga priser vid hogkonjunkturer och
vice versa. Priset pa guld foljer emellertid ett nagot annorlunda
monster. Efterfragan pa guld drivs primart av privat konsumtion
(eller privata investeringar). Dock sammanfaller ofta stark indu-
striell konjunktur och hég privat konsumtion.

Metallpriser begransas nedat av brytnings- och anriknings-
kostnaderna men har ingen teoretisk begransning pa uppsidan.
Pristrenden pa basmetaller har varit uppatgdende under 2002
— mitten av 2008 for att falla kraftigt hosten 2008. Basmetall-
priserna har aterhamtat sig markant under 2009. Utbudet av
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basmetaller okar dock med viss efterslapning, vilket forklaras av
langa ledtider fran undersokningstillstand till gruvdrift samt av
att prospekteringsbudgetarna reducerades kraftigt i borjan av
2000-talet da metallpriserna var vasentligt lagre.

LANGSIKTIG EFTERFRAGAN

Den ldngsiktiga efterfragan pa metaller styrs av makroekono-
miska forutsattningar. | bilden nedan visas tillvaxten i varlden
(BNP per capita och ar) med avstandet i tiden mellan landerna:
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Kalla: The Conference Board and Groningen Growth and Development Centre,
Total Economy Database, January 2007, www.ggdc.net.

1) Central Bank Gold Agreement 2004-2009, 2) Killa: Boliden Arsredovisning 2006, 3) Killa: GFMS Ltd

Bilden visar att om Kina och Indien kommer att félja samma ut-
veckling som flera val utvecklade lander, sa star de infor en pe-
riod av stark ekonomisk tillvaxt.

Nedanstaende figur visar att zinkkonsumtionen okat kraftigt
i Sydkorea och USA nar BNP per capita 6kade fran s till cirka 12
kUSD per ar.
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Kalla: International Lead Zink Study Group (ILZSG)

Om Kina och Indien foljer samma historiska monster mellan
inkomster och metallkonsumtion som USA och Sydkorea skulle
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efterfragan fram till 2010 6ka med cirka 2-4 miljoner ton i Kina
och cirka 1 miljon ton i Indien.

Enbart en 6kning av zinkkonsumtionen i Kina och Indien om
3-5 miljoner ton motsvarar cirka 35 procent av den globala kon-
sumtionen av zink 2008 (11,5 miljoner ton). Naturligtvis kan en
langsammare okning eller till och med inbromsning av tillvax-
ten forlanga tidsperspektivet vilket i sin tur skulle ha en dam-
pande effekt pa priserna for basmetaller. Med en forvantad stark
tillvaxt i stora ekonomier finns dock forutsattningar for att me-
tallpriserna stabiliseras pa en hogre niva an historiskt.

GULD

Guld (Au) ar en adelmetall och en av de kemiskt mest opaverk-
bara metallerna. Metallens unika kombination av fysiska och ke-
miska egenskaper gor att den ar extremt smidbar. Guld aren ut-
markt ledare av varme och elektricitet samt starkt reflekterande.
Guld korroderar, missfargas eller rostar inte nar det utsatts for
syre eller vatten.

Storre delen av allt guld som produceras anvands till smycken.
En hel del anvdnds ocksd inom tandvarden och resterande del i
halvledare, kretskort och mikrochips i elektronik- och teleindu-
strin.

Det produceras mindre guld an det efterfragas i varlden. Cirka
65 procent av varldsbehovet técks av produktion fran guldgru-
vor. Resterande 35 procent tillgodoses genom utforsaljning fran
centralbanker och i viss man genom atervinning av guldskrot
fran juvelerarindustrin och fran ovrig industri. En stor del av all
varldens guld aterfinns hos centralbanker (>33 coo ton) och en
okontrollerad utforsaljning fran framst europeiska centralban-
ker under19go-talet hade en negativ inverkan pa guldpriset. Se-
dan 1999 ar de europeiska centralbankernas utforsaljning regle-
rad och for narvarande begransad till 400 ton per ar (alternativt
2 000 ton totalt) fram till 27 september 2014.

Produktionen av guld har varit relativt konstant de senaste
aren och vantas ligga kvar pa samma niva de kommande aren.
Den globala prospekteringstakten har tidigare varit 1ag pa grund
av ett lagt guldpris. Antalet nya gruvor med produktionsstart i
nartid ar fa och kommer inte att kompensera ett naturligt bort-
fall da aldre gruvor stangs ned nar reserverna ar utbrutna.

I ett historiskt perspektiv har guldpriset stigit i perioder av oro
och narbdrserna utvecklats negativt. De senaste 20 aren har guld-
priset varierat mellan 250 - 1100 USD per troy ounce (31,1 gram).
Guldpriset ar negativt korrelerat med vardet pa den amerikanska
dollarn. Da dollarn faller i varde tenderar guldpriset att 6ka.

For att fa en kansla for framtida férandringar i guldpriset ar
det viktigt att forsta sambandet mellan guldpris och tillgéng
och efterfragan pa guld. Centralt for ett gruvbolag ar det ge-
nomsnittliga guldpriset 6ver tiden, medan kortsiktiga fluktua-
tioner har mindre betydelse.



En fiktiv gruva som togs i drift i oktober 1979 kunde glddjas at ett
guldpris 6ver 400 USD, en fordubbling jamfort med maj samma
ar. Den 21 januari 1980 nadde guldpriset 850 USD for att sedan
sjunka tillbaka till runt soo USD tre manader senare. Vid en livs-
langd pa 20 ar skulle den fiktiva gruvan ocksa ha hunnit uppleva
ett guldpris strax 6ver 250 USD i juli19gg, vilket formodligen lag
nara eller till och med under den totala brytningskostnaden.
Prisnivan 1999 visade sig fa betydelse for guldutbudet idag, ef-
tersom det ledde till kraftigt reducerade prospekteringsaktivite-
ter. Effekten av minskad prospektering ar fortfarande kannbar
och kan forklara en del av guldprisets uppgang pa senare tid.
Daremot var den korta och branta upp- och nedgangen runt ars-
skiftet 1979/80 huvudsakligen en spekulativ foreteelse som ter
sig osannolik idag pa grund av fundamentala forandringar i den
langsiktiga efterfragan.

Bild Guldpris och vaxelkurs SEK/USD

1200 9 000
A r 8 ooo
1000
W- 7 000
800 6 000
g MW t5000 8
3 600 A S
g t 4000 5
400 S ey 2 3000
WESASESS e g [ oo
200
+ 1000
o T o
o o o fle]
& & & &% & 8 & I 8
o o =) o o o o o o o
- - - - - ~N ~N o~ ~N ~
—— Guldpris USD/oz (vanster) —— Guldpris SEK/0z (héger)
ZINK

Zink (Zn) ar varldens volymmassigt fjarde storsta metall (efter
jarn, aluminium och koppar). Zink en relativt oddel metall som
av den orsaken anvands i ren form framfor allt i olika applika-
tioner som korrosionsskydd: forzinkade stalprodukter sasom
plat, armeringsjarn eller offeranoder pa skepp eller broar (totalt
cirka 5o procent av all zinkanvandning). | legerad form anvands
zink bland annat till massing, en legering som upp till cirka 45
procent bestar av zink (cirka 35 procent av allt zink anvands i
legeringar). Ytterligare industriella anvandningar for zink ar

i batterier eller som gjutgods inom bilindustrin. Dessutom
anvands zinkoxid som vitt pigment i farg och som aktivator i
gummiindustrin, men aven i hudcreme mot starkt solsken.
Efterfragan pa zink under perioder med okande valstand illus-
treras val av foljande exempel: 1960 konsumerades cirka 2,5 mil-
jonerton zink ivastvarlden.Volymen mer an fordubblades under
en period av stabil védlstandsokning och nadde 5,8 miljoner ton
2002. Den totala zinkforbrukningen i utvalda tillvaxtmarknader
— Kina, Indien, Syd- och Nordkorea, Thailand, Sydafrika, Mexico
och Brasilien — uppgick 1960 till 233 0oo ton. 2002 uppgick zink-

forbrukningen i dessa lander till 3,0 miljoner ton, det vill saga
mer an en tiodubbling av behovet under drygt 40 ar. Tidsinter-
vallet har valts for att visa att den 6kade metallefterfragan i
tillvdxtmarknader inte har haft mer an marginellt inflytande pa
metallpriserna fram till 2002.

Zinkpris och vaxelkurs SEK/USD
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Inledning

Vardet av Gexcos mineraltillgdngar paverkas mest av utveck-
lingen av priset pa guld respektive zink. Gexco ager genom det
heldgda dotterforetaget Gexco Norge AS (Gexco Norge) bergrat-
tigheter innehallande guld i Bindal, koppar, bly, zink, guld och
silver i Mo i Rana och guld kring Narvik. Sammanlagt har Gexco
identifierat 3,3 miljoner ton indikerad mineraltillgdng och 2,5
ton antagen mineraltillgdng genom den hittills genomférda
prospekteringen (for forklaring av facktermer se avsnitt "Defini-
tioner”). Gexcos huvudkontor ligger i Stockholm.

AFFARSIDE OCH MAL

Gexco AB (Gexco) har som affarsidé att exploatera mineralfyn-
digheter i Norden med hansyn till manniska och milj6. Gexco
har som mal att vara en ledande utvecklare av norska gruvfyn-
digheter.

Verksamheten

For att utveckla fyndigheterna investerar Gexco i geologiska un-
dersokningar och kartlaggning. Exempel pa detta ar kdrnborr-
ning som ger geologiska data, analysering av borrkarnor samt
insamling och analysering av ytprover som ger information om
metallinneh&ll. Aven utvdrdering och geologisk rapportering ar
investeringar i for att hoja vardet pa mineraltiligangarna. Gexco
investerar ocksa i utrustning for att processa och 6ka metallkon-
centrationen sa att man far ett sdljbart metallkoncentrat. Gex-
co gor ocksa investeringar pa miljdomradet for att forbereda en
ansokan om koncession for reguljar gruvdrift. Investeringarna
har som mal att kunna starta I6nsam gruvdrift. Investeringarna
var betydande under 2006 och 2007 medan det under 2008 har
varit 1ag aktivitet.

Verksamhetsmal

Mdl pa kort sikt

+ Etablera en plan och en finansieringslosning som mojliggor
en fortsatt utveckling av guldfyndigheterna i Bindal genom
fortsatt prospektering for att etablera en malmbas. Malmba-
sen ar grunden for en kommande provdrift.

- Fardigstalla och lamna in ansékan om miljotillstand och kon-
cession for reguljar gruvdrift i Bindal.

+ Etablera samarbetslosning med en eller flera parter for ut-
veckling av fyndigheterna i Mo i Rana.

Mdl pd ldng sikt

+ Ha utvecklat Gexco till ett producerande gruvforetag med
god avkastning for aktiedgarna.

+ Fortsatta att utveckla Gexcos 6vriga projekt.
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Finansiella mal och utdelningspolitik
Gexco har som évergripande finansiellt mal att hantera aktiea-
garnas kapital pa ett kostnadseffektivt och ansvarsfullt satt for
att uppna storsta mojliga vardedkning.
Gexco betalar for narvarande ingen utdelning och avser inte att
gora det forran Bolaget genererar vinst.

Strategier

I syfte att na sina mal har Gexco formulerat foljande strategier:

1. Gexco ska driva verksamheten med ett team med solid kun-
skap inom geologi, gruvdrift, entreprendrskap och manage-
ment.

2. Gexco ska lata extern och oberoende expertis granska och ut-
vardera Bolagets berakningar av resurser och reserver.

3. Gexco ska fokusera verksamheten till guld i Bindal och efter-
hand zink kring Mo i Rana.

4. Gexco ska tydligt och transparent informera marknaden om
verksamheten, fraimst genom pressmeddelanden och via Bo-
lagets hemsida. Malgruppen for informationen ar framst Bo-
lagets drygt 3 000 aktieagare.

Gexcos bolagsplattform bygger pa foljande teser:

- En forvantat positiv utveckling av metallpriserna i sparen av
en aterhamtning for den ekonomiska tillvaxten.

- Den under lang tid nastintill obefintliga prospekteringen i
Norge, vars geologiska struktur liknar den i grannlanderna,
representerar en mycket intressant potential.

+ Betydande potential i Bindal, Mo i Rana och Narvik.

AFFARSMODELL
Utvecklingen av guldfyndigheten i Kolsvik i Bindal har sedan
lange skett under devisen "Drill for structure — drift for grade”.
Skélet ar den svarprospekterade strukturen med stor variation
av halter inom korta avstand. Detta tillvdgagangssatt gav under
2007 lovande resultat och en halt pa 5,6 gram guld per ton i det
som matades in i anrikningsverket. Saledes fick Gexco ett mer
palitligt resultat fran ett faktiskt utfall av drift an en uppskatt-
ning av halt baserat pa statiska modeller.

Den fortsatta utvecklingen bygger pa en kombination av pro-
spektering och provdrift.

Gexcos mineraltillgdngar

OVERSIKT GEXCOS MINERALTILLGANGAR

Gexco ager mineraltillgdngar i Nordland fylke i Nordnorge. De

omraden som uppvisat storst potential dterges i tabellen nedan.
For Gexco ar det liten mojlighet att under radande finans-

marknad finansiera storre aktiviteter i alla omraden. Gexco har



Tabellen visar oversiktligt Gexcos viktigaste mineraltiligdngar:

Ton mineraltillgang Huvudsaklig

mineralisering

Indikerad
Mineraltillgang

Antagen Status

mineraltiligdng

Bindal Guld 2100 000 422 000 Produktionsnara
Mofjellet, Rana Zink 370 000 2 850 000 Sen prospektering
Hellerfjellet, Rana Koppar, Zink - - Tidig prospektering
Narvik Guld - - Tidig prospektering

darfor valt att soka samarbetspartners for utveckling av andra
fyndigheter dn Bindal. Aven utvecklingen i Bindal kan komma
att ske i samarbete med andra om Gexco inte erhaller tillracklig
finansiering eller att risknivan bedoms for hog.

Gexco uppskattar total historisk mineraltillgdng pa 2,5 miljo-
ner ton i Bindal innehallande till cirka 15 ton guld. Denna upp-
skattning baseras pa information som ar aldre an fran 2001 och
den uppfyller inte SveMins regelverk (baserat pa NI 43-101) och
rekommendationer om rapportering av mineraltillgangar (se
avsnitt "Definitioner”).

Gexco har ocksa andra mineraltillgdngar som Harnas (guld) i
Varmland och flera undersokningstillstand i Nordnorge, sdsom
Alstahaug och Hemnes (zink, bly, koppar, guld och silver) samt
Bronnoy. Dessa har i nulaget bedomts som strategiskt mindre
viktiga.

BINDAL

Gexco ager mineraltillgangar i Bindal kommun, Nordland Fylke,
Norge. Fran Terrak, som ar centralort i Bindal kommun, stracker
sig Tosenfjorden i nordostlig riktning. Bogadalen och Kolsvik lig-
ger cirka 20 km nordost om Terrak, sjovagen langs Tosenfjorden.
Kolsvik ligger cirka 300 km norr om Trondheim och cirka 70 km
soder om Mosjoen. Narmaste flygplats &r Bronndysund (60 km)
och ndrmaste tagstation ar Trofors (60 km).

Omraden som har undersokts av Gexco Norge och andra ar
Kolsvik, Reppen, Finnlifjellet, Okstind och Syd Bogelva. Kolsvik
ar den fyndighet som visar basta forutsattningar for gruvdrift.
Ovriga omraden har en betydande potential och ligger inom 10
km fran Kolsvik. Gexco dger bergrattigheter i Kolsvik, Reppen och
Finnlifjellet genom 97 undersokningstillstand och 1 bearbet-
ningstillstand.

KOLSVIK
Guldfyndigheten i Kolsvik har kartlagts genom omfattande un-
dersokningar. Totalt har det borrats 91 hal och tagits karnprover
pa drygt 10 ooo meter. Den totala aktiverade prospekterings-
kostnaden ar cirka 38 miljoner SEK.

Utvarderingen av data fran prospekteringen visar att guldet
ar strukturellt bundet i fyra huvudzoner med horisontell bredd
pa 0,5 - 5 meter. De viktade genomsnittshalterna fran borrkarnor

| " Central part 6f the
Kolsyik Gold Field: - '

P

och slitsprover varierar mellan 3,2 och 5,2 gram guld per ton. Fran
provdriften under 2007 har Gexco visat att den sanna halten i
malmen som matades in i anrikningsverket, inklusive inbland-
ning av graberg, lag saledes 23 % over de uppmatta vardena fran
borrkdrnor och slitsprover . Den faktiska halten pa cirka 2 ooo
ton malm lag pa 5,6 gram guld per ton. Detta ar ett vanligt feno-
men for guld eftersom guld finns i bade fina och grova korn som
ger upphov till det som kallas "nugget”-effekt.

I mera perifera omraden, dar antalet karnborrhal ar for fa for
att genomfora en malmberakning, visar analyser dels att zoner-
na fortsatter och dels att det finns enstaka analyser fran en me-
ter langa prover fran borrhal med dver 100 gram guld per ton.

Resultat fran drift i kombination med prospektering fran tunn-
lar kan ge en betydande 6kning av bade resurser och reserver.

REPPEN

| Reppen, som ligger cirka 10 km fran Kolsvik, har det borrats 5
borrhal pa totalt 500 meter och tagits ett antal ytprover. Basta
borrhall gav en halt pa 27 gram per ton dver en meter och basta
ytprov gav 54,3 gram per ton. Enligt Falconbridge (tidigare sjalv-
standigt kanadensiskt foretag inom nickel kobolt, koppar, zink,
platina och aluminium, numera heldgt av schweiziska Xstrata)
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kan mineraltiligdngen i Reppen uppskattas till 800 0oo ton
med halter pa 5 — 7 gram per ton. | Reppen finns det en bety-
dande potential eftersom mineraliseringen ar kand i en langd av
cirka 3 km varav endast 20 % har undersokts.

FINNLIFJELLET

| Finnlifjellet, cirka 10 km fran Kolsvik och som uppvisar liknande
struktur som Kolsvik med skarzoner och guldférande arsenikkis
har det gjorts 67 ytprover dver ett stort omrade. Basta prov gav
31gram per ton. Finnlifjellet har betydande potential.

UTVECKLING AV KOLSVIK
Forutsatt att Gexco har tillracklig finansiering kan tillgangarna i
Kolsvik utvecklas vidare.

Strategin bakom planen ar att vara mer "back to basics” och
darmed bygga fortroende for Gexco pa marknaden. Ett fokus pa
Kolsvik minskar ocksa beroendet av marknadspriset pa zink.

Gexco ser att utvecklingen kan ske i tva steg enligt foljande
scenarier dar det efter varje steg utvarderas om det ar tekniskt,
geologiskt och ekonomiskt forsvarbart att fortsatta verksamhe-
ten. Om dessa steg faller val ut ar det motiverat att investera
ytterligare for att oka produktionen till full skala.

STEG ETT — PROSPEKTERING OCH PROVDRIFT

Utvecklingen inleds med att genomfora ett borrprogram pa cir-
ka 2 ooo meter och en tunneldrivning pa cirka 70 meter for att
komplettera tidigare undersékningar. Karnborrningen har som
mal att bekrafta en mineralisering pa cirka 850 ooo ton. Tun-
neldrivningen kombineras med provtagning och kartlaggning.
Tunneldrivningen ger ocksa ett underlag pa cirka 2 500 ton for
framtida anrikning i det befintliga anrikningsverket.

Parallellt med borrprogram och tunneldrivning sker ocksa en
genomgang av det befintliga verket och en utvardering av vilka
investeringar som maste goras for att 6ka kapaciteten till ca 8
ton per timme.

Anrikningen sker i det befintliga gravimetriska anrikningsver-
ket (pilotverket) for att utvardera malmens kvalitet och for att
producera guldkoncentrat for forsaljning. Gravimetriskt guld-
koncentrat kan séljas som ravara till guldproducenter som ex-
empelvis Boliden AB i Sverige, Norddeutsche Affinerie AG i Tysk-
land eller Umicore SA i Belgien.

| ett uppstartskede bor verket koras dygnet runt i kampanjer
pa12dygn vardera.Kampanjerna ger mojlighet till underhall och
forbattringar under den period pa 9 dagar som verket star stilla.
Pilotverket skall ocksa byggas in i en plasthall som skydd mot
vader och vind.

Investeringsbehovet i utveckling av fyndigheten, prospekte-
ring och uppgradering av anrikningsverket uppgar till 6 miljoner
SEK under 2010. Kdrnborrning och brytningen sker pa entrepre-
nad. Drift avanrikningsverk och krossanlaggning sker i egen regi
med anstalld eller inhyrd personal.
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En lyckad prospekteringskampanj med en 6kad malmbas bor
oka sannolikheten for framtida finansiering. Gexco kommer att
undersoka om det finns offentligt stod eller [aneformer som kan
bidra till finansieringen av en prospekteringskampanj. Ett kas-
safléde fran anrikningen bidrar ocksd positivt.

Enligt den nya norska minerallagen om bergverksdrift, som
trader i kraft fran 1januari 2010, far Gexco bryta drygt 5 ooo ton
malm och graberg. Lagen ger ocksa utrymme for dispens for
storre tonnage. Gexco har for avsikt att ansdka om dispens for
att utdka provdriften till cirka 25 ooo ton. Grunden for dispens
ar de geologiska forutsattningarna i Kolsvik med en oregelbun-
den struktur som férdyrar och forsvarar normal prospektering.
Gexco har ocksa avtal med berdérda markédgare for utnyttjande
av markomraden och avtal med det lokala kraftbolaget for an-
vandandet av kaj och vag i Kolsvik.

STEG TVA - DRIFT | MINDRE SKALA

Efter en forbattring av krossteget har pilotverket en kapacitet
pa cirka 8 ton per timme eller cirka 5o coo ton per ar vid drift
dygnet runt.

Tidplanen for en 6kad och kontinuerlig produktion styrs av
tillgangen pa malm men ocksa pa om Gexco erhaller dispens el-
ler att koncession och miljétillstand har beviljats.

Om driften i steg tva startar i mars 20m, forutsatt att kon-
cession och miljotillstand har beviljats, nar man en produktion
pa cirka 40 0oo ton under 2011. Efter inbyggnad av verket och
forbattringar av processen bor man kunna na en produktion
pa 60 000 ton under 2012. Investeringarna i uppgradering av
anrikningsverket, utveckling av fyndigheten och prospektering
uppgar till 15 miljoner SEK under 2011. Produktionen i pilotverket
Okas darmed till tio ton per timme.

Under steg tva pagar aven prospektering for att 6ka malmba-
sen och den geologiska sakerheten.

Fran anrikningsverket far man i princip tva saljbara guldkon-
centrat:

- En guldrikare fraktion (Koncentrat 1, cirka 1000 g/t) som vikt-
massigt motsvarar cirka 0,2 procent av den brutna malmen.
- En guldfattigare fraktion (Koncentrat 2, cirka 100 g/t) som
viktmassigt motsvarar cirka 2 procent av den brutna malmen.
Vid dagens guldpriser pa 6ver 1 ooo USD per tr.oz. bedéms en
reguljar drift pa cirka 60 0oo ton per ar av Kolsvikfyndigheten
ge ett kassaflode fore rantor, skatt och avskrivningar (EBITDA)
pa Over 30 miljoner SEK per ar. En andring av guldpriset med
100 USD per troz. eller andring av guldhalten i malmen med
0,5 gram per ton paverkar driftsresultatet positivt eller negativt
med cirka 6 miljoner SEK per ar.

Om steg ett och steg tva faller vl ut och Gexco har etablerat
en malmbas som motiverar en storre drift och deponi av rest-
sand kan ske i fjorden kan det investeras i ett storre anriknings-
verk som okar ldnsamheten betydligt.



OVRIGA FYNDIGHETER
MO | RANA:
Basmetaller (koppar, zink, bly), guld och silver. Gexco dger bear-
betningstillstanden for den gamla nedlagda Mofjellet Gruvor.
Berdkningar fran arsskiftet 2006 - 2007 indikerar att det finns
en mineralresurs pa cirka 1,26 Mton kvar i gruvan. Ytterligare
borrningar utfordes i 2007 och 2008 i Mofjellet Gruver. Analyser
fran dessa borrningar visar att det finns ytterligare intressanta
tonnage kvar, men dessa ar annu inte malmberaknade.
Forutom bearbetningstillstanden ovan har Gexco 254 under-
sokningstillstand i Mo i Rana fordelade pa omradena Mofjellet,
Plurdalen och Langfjellet-Grgnnfjelldalen, samt Melkfjellet/
Krabbfjellet. De flesta innehaller basmetaller samt guld och sil-
ver,men 23 undersokningstillstand i Melkfjellet/Krabbfjellet har
fokus mot nickel. Prospektering i 2008 har pavisat flera mycket
intressanta mineraliserade omraden som t ex Hellerfjellet men
vidare arbeten kraver ytterligare finansiering och en tilltro till
ett 6kat marknadspris pa basmetaller.

NARVIK:

I Narvik har Gexco 45 undersokningstillstand innehallande guld
fordelat pa fyra omraden. Ett av dessa blev undersokt med slits-
prover under hdsten 2008. Det ar intressanta halter av guld i
flera prov, men det kravs ytterligare arbeten innan man kan dra
slutsatser om tillgdngarna kring Narvik.

Andra fyndigheter

Gexco har sju undersokningstillstand i Bronndy avseende guld
och tolv undersokningstillstand i Alstadhaug och Hemnes avse-
ende koppar, zink, bly, guld och silver.

I Sverige har Gexco bearbetningstillstand pa guldgruvan i
Harnis i Arjangs kommun. Gruvan har varit i drift i liten skala
under go-talet och det aterstar annu en mindre mangd guld-
malm i Harnas. Det behovs dock ytterligare prospektering for att
etablera en malmbas som motiverar en ny gruvdrift i Harnas.

Majliga framtida foérvarv och samarbeten

Det karva finansiella klimatet har skapat goda affarsmojligheter
eftersom det i dagslaget finns ett flertal bra mineralprojekt som
letar samarbetsparter. Det finns ocksa intressenter for "farm-
out” eller "joint venture” I6sningar. Gexco avser efter sakerstal-
lande av finansiering att ta en aktiv del i den strukturomvand-
ling som forvantas ske i mineralbranschen.

Miljokonsekvenser
Miljopaverkan fran gruvverksamhet sker genom utslapp i luft, i
vatten och genom férorening av mark. Gruvverksamhet medfor
vanligen stora fysiska ingrepp i naturen. Mangden restprodukter
ar betydande och innehaller ofta metaller. Gruvverksamhet for-
brukar dven stora mangder energi.

Utslapp i luft sker framst som avgaser fran dieseldrivna for-

don, dieseldrivna elaggregat och annan utrustning. Utslapp i
vatten kan vara i form av restkemikalier fran vatanrikning, lack-
age av vatten fran gruvgadngar som innehaller rester av sprang-
amnen, sot, stoft och spillolja. Férorening av mark kan vara i form
av spillolja och stoft innehallande metaller.
Langsiktig miljopaverkan fran gruvverksamhet uppstar i huvud-
sak pa grund av sulfidoxidation i anrikningssand och upplag av
graberg. Sulfidoxidationen kan ge upphov till surt och metall-
haltigt lakvatten.
Gexco har en miljopolicy som syftar till att minimera paver-
kan pa luft, vatten och mark. Detta ska ske genom att:
« Utbilda och engagera alla anstdllda och anlitade underentre-
prendrer i Gexcos miljdarbete
+ Minimera anvandandet av energi och vatten
+ Anvanda teknologi som minskar anvandandet av kemikalier
och ravaror
« Méata och kontrollera paverkan pa drabbade omraden
 Minska bullret fran verksamheten genom att forlagga buller-
kallor under jord
- Folja lagar och forordningar
« Strava efter standiga forbattringar

STYRKOR OCH SVAGHETER

STYRKOR

- Bearbetnings- och undersokningstillstand i Norges mest
spannande guldfyndigheter.

- Ett befintligt och fungerande anrikningsverk samt utrustning
for drift.

- Management med stor driftserfarenhet.

- Omfattande struktur och kunskap kring kvalitetssakring av
karnborrning, provtagning och analyser.

- Attraktiv affarsplan med konservativa antaganden.

SVAGHETER

- Fyndigheten har en geologisk risk trots provbrytning (som
alla fyndigheter).

- Svag finansiell stallning.

MOJLIGHETER

- Guldpriset starks ytterligare, oberoende av smyckes- eller in-
vesteringsefterfragan.

- Okade basmetallpriser okar vardet pé tillgdngarna i Mo i
Rana.

- Fyndigheter ar rikare an vantat och malmbasen kan 6ka.

HOT

- Den ekonomiska aterhdmtningen tar langre tid &n vantat, vil-
ket kan medfora svarigheter att finansiera full drift.

- Guldpriset faller under USD 600 per troz. i kombination med
lagre halter an forvantat.

- Processer med koncession och miljotillstand kan forsenas.
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Kapitalstruktur

Féljande tabell visar Gexcos kassa, bank och ovriga kortfristiga
placeringar, rantebarande skulder, eget kapital, nettokassa och
soliditet per den 30 september 2009 pa faktisk basis och pa pro-
formabasis for att avspegla den forvantade nettolikviden fran
foretradesemissionen om cirka 4,0 miljoner SEK. Berakningarna
avser det fall da forestaende foretradesemission fulltecknas. Det
finns emellertid inte nagra garantier for att sa blir fallet.

KAPITALSTRUKTUR

en
2009", vilka samtliga aterfinns pa annan plats i detta prospekt.

Tabellen bor lasas tillsammans med avsnitten "Utvald finan-

»o»
)

»o»

siell information”, "Kommentarer till den finansiella utveckling-

Rakenskaper” och "Delarsrapport 1 januari — 30 september

kSEK 30 sept 2009

Foretradesemission Proforma efter

foretradesemissionen

Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 304 4 000 4304
Rantebarande skulder 1850 1850
Eget kapital 42 016 4 000 46 016
Totala tillgangar 45 374 4 000 49 374
Nettoskuld (-)/nettotillgang(+) -1546 4 000 2454
Soliditet 93% 93%
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Utvald finansiell information

Resultatrakning i ssmmandrag

kSEK 2009 2008 2008 2007 2006
jan-sep jan-sep

Nettoomsattning 307 1260 3342 125 7
Rorelsens kostnader

Prospekteringskostnader -3322 - -3748 - -
Handelsvaror/forandring varulager - 46 147 - -
Ovriga externa kostnader -2 689 -7 636 -9 233 -8128 -4 427
Personalkostnader -1652 -5925 -9 350 -13006 -3156
Av- och nedskrivningar -3260 -3 812 -113 403 -3657 1971
Rorelseresultat -10 616 -16 067 -132 245 -24 666 -9 546
Finansiella kostnader -104 -25 -38 -64 -36
Finansiella intakter - 375 466 830 32
Finansiella poster netto -104 350 428 765 -4
Periodens totalresultat -10 720 -15 717 -131 817 -23 901 -9 551
Valutakursdifferenser 3963 -670 -3834 2352 -1569
Totalresultat fér perioden -6757 -16 387 -135 651 -21549 -11120

Balansrakning i sammandrag

kSEK sep 2008 sep 2008 2008 2007 2006
TILLGANGAR

Immateriella anldggningstiligangar 41432 149 368 38 069 132784 17 826
Materiella anldggningstillgangar 2357 8326 6 620 11918 6 004
Finansiella anlaggningstillgangar 260 256 260 256 255
Varulager 516 479 546 439 -
Ovriga omsattningstillgangar 505 1781 1948 9923 2404
Kassa & Bank 304 12 690 4928 43 032 21847
SUMMA TILLGANGAR 45374 172 900 52371 198 353 48 336

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 42 016 168 233 48 773 184 620 44156
Langfristiga skulder 250 250 250 250 250
Kortfristiga skulder 3108 4 417 3348 13 483 3930
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 45374 172 900 52 371 198 353 48 336
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Forandring eget kapital

kSEK 2009 2008 2008 2007 2006
jan-sep jan-sep
Forandring i eget kapital
Eget kapital vid periodens ingang 48 773 184 620 184 620 44156 14 817
Nyemission - - - 171 406 41225
Nyemissionskostnader - - -196 -9393 766
Summa totalresultat for perioden -6 757 -16 387 -135 651 -21549 -11120
Eget kapital vid periodens utgang 42 016 168 233 48 773 184 620 44156
Kassaflodesanalys i sammandrag
kSEK 2009 2008 2008 2007 2006
jan-sep jan-sep
Periodens resultat -10 720 -15 717 -131817 -23 901 -9 551
Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet: 3697 3784 13127 3195 920
Kassafléde fran den l6pande verksam-heten fore
fordndring av rorelsekapitalet -7 023 -11933 -18 690 -20 706 -8 631
Forandring av rorelsefordringar 1444 6 405 7954 -7 010 -1299
Forandring av rorelseskulder -241 7292 -9 909 7 447 2762
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -5 820 -12 820 -20 645 -20274 -7168
Kassaflode fran investeringsverksamhe-ten 1094 -17136 -17167 -26 479 -15 262
Kassaflode fran finansieringsverksamhe-ten - -338 -196 67 612 40 459
Arets kassaflode -4 726 -30294 -38 008 20 859 18 028
Likvida medel vid periodens ingang 4928 43 032 43 032 21847 3684
Forvarvade likvida medel - - - 168 -
Valutakursdifferens i likvida medel 102 -48 -96 158 135
Likvida medel vid periodens slut 304 12 690 4928 43 032 21847
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Nyckeltal i sammandrag

2009 2008 2008 2007 2006

jan-sep jan-sep jan-dec jan-dec jan-dec

Soliditet 93% 97% 93% 93% 97%
Kassalikviditet 26% 328% 205% 400% 617%
Resultat per aktie -1,20 -1,75 14,72 -3,54 -1,19
Eget kapital per aktie 4,70 18,79 5,45 20,18 8,50
Antal aktier 8953995 8953995 8953995 8953995 4318579
Vagt genomsnitt antal aktier 8953995 8953995 8953995 6930 540 3569 232

* Ar 2007 och 2006 &r omriknat p.g.a. sammanlaggning av aktier i sep 2008.

Nyckeltalsdefinitioner

Soliditet: Eget kapital i procent av balansomslutning.

Kassalikviditet: Omsattningstillgangar exklusive lager i forhallande till kortfristiga skulder.

Resultat per aktie: Resultat efter skatt i forhallande till vagt genomsnitt antal aktier.
Eget kapital per aktie: Eget kapital i relation till antal aktier pa balansdagen.

PROSPEKT 2009 29



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Inledning

Gexco har haft sma elleringa intakter under perioderna1januari
—30 september 2009 respektive 2008 samt under rakenskapsar-
en 2008, 2007 och 2006. Bolaget har under dessa perioder haft
negativt resultat och darfor inte betalt inkomstskatt. Finansiella
intdkter for perioderna har huvudsakligen bestatt i resultat vid
forsaljning av vardepapper samt en mindre del ranteintakter.
Finansiella kostnader under perioderna har huvudsakligen be-
statt i rantekostnader med undantag for nedskrivning av till-
gangarna i Mo i Rana med 108 miljoner SEK.

Finansiell situation

Gexco har under 2009 krympt verksamheten kraftigt och mins-
kat de I6pande kostnaderna. Bolaget befinner sig i ett utsatt fi-
nansiellt lage och ar beroende av ytterligare extern finansiering.
Skulle den aktuella emissionen inte lyckas och det inte under
samma tid finns andra alternativ som tillfér Gexco pengar kan
Bolaget komma att avvecklas. Om forsaljningspriset pa Bola-
gets tillgangar vid en avveckling blir lagre an forvantat eller det
tillkommer nya och i dagslaget ej éverblickbara problem kan en
avveckling leda till att Bolaget hamnar i betydande finansiella
svarigheter.

Jamforelse mellan 2009 och 2008 for perioden 1 januari-30
september

RORELSENS KOSTNADER
Ovriga externa kostnader minskade med 4 947 kSEK, till 2 689
kSEK for de nio manader som slutade den 30 september 2009
jamfort med 7 636 kSEK motsvarande period foregdende ar. De
minskade externa kostnaderna avser neddragning i verksamhe-
ten. Storre poster avser hyreskostnader 632 kSEK och forlust av-
seende forsaljning av inventarier 490 kSEK. Personalkostnader
minskade med 4 273 kSEK, till 1 652 kSEK for de nio manader som
slutade den 30 september 2009 jamfort med 5 925 kSEK mot-
svarande period foregaende ar. Minskningen i personalkostna-
der beror naturligtvis pa neddragningen i verksamheten.
Avskrivningar och nedskrivningar samt aterforingar av ma-
teriella och immateriella anlaggningstillgdngar minskade med
552 kSEK, till 3 260 kSEK for de nio manader som slutade den
30 september 2009 jamfort med 3 812 kSEK motsvarande period
foregdende ar.

RORELSERESULTAT
Rorelseresultatet minskade med g5 451 kSEK till 10 616 kSEK for
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de nio manader som slutade den 30 september 2009 jamfort
med 16 067 kSEK motsvarande period foregaende ar. 3322 kSEK i
rorelseresultatet var hanforlig till prospekteringsutgifter.

Jamférelse mellan rikenskapsaren 2008 och 2007

RORELSENS KOSTNADER

Ovriga externa kostnader dkade med 1105 kSEK, till 9 233 kSEK
2008 fran 8 128 kSEK 2007. Personalkostnader minskade med 3
656 kSEK, till 9 350 kSEK 2008 fran 13 006 kSEK 2007.Under 2008
minskade dotterbolaget Gexco Norge AS sin personalstyrka med
4 personer. Under 2007 hade Bolaget aven sasongsanstallda i
gruvan som bidrog till en hog personalkostnad.

Avskrivningar och nedskrivningar samt aterforingar av ma-
teriella och immateriella anlaggningstillgdngar 6kade med 109
746 kSEK, till 113 403 kSEK 2008 fran 3 657 kSEK 2007. Den stora
posten under 2008 avser nedskrivningen av mineralfyndighe-
ten i Mo iRana med 108 316 kSEK.

RORELSERESULTAT

Rorelseresultatet minskade med 107 579 kSEK, till 132 245 kSEK
2008 fran 24 666 kSEK 2007. Har paverkas rorelseresultatet med
den nedskrivning som gjordes av mineralfyndighe-ten i Mo i
Rana med 108 316 kSEK.

Jamférelse mellan rikenskapsaren 2007 och 2006

RORELSENS KOSTNADER

Ovriga externa kostnader 6kade med 3 701 kSEK, till 8 128 kSEK
2007 fran 4 427 kSEK 2006. Okningen i 6vriga externa kostna-
der beror pa bl.a. att under 2007 forvarvade Gexco dotterbola-
get Momin AS, Bolaget bedrev ocksa provdrift i sin anldggning
i Bindal.

Personalkostnader ckade med 9 8so kSEK, till 13 006 kSEK
2007 fran 3 156 kSEK 2006. Okningen i personalkostnader var
hanforlig till den 6kade provdriften i Bindal och forvarvet av Mo-
min AS. Personalstyrkan i Momin uppgick till 11 st.

Avskrivningar och nedskrivningar samt aterféringar av mate-
riella och immateriella anldaggningstillgangar 6kade med 1 686
kSEK, till 3 657 kSEK 2007 frén 1 971 kSEK 2006. Okningen beror
pa 6kade investeringar.

RORELSERESULTAT

Rorelseresultatet minskade med 15 120 kSEK, till —24 666 kSEK
2007 fran —g 546 kSEK 2006. Den stora delen i det minskade ro-
relseresultatet var 13 006 kSEK hanforligt till personalkostnader.



Eget kapital och skuldsattning
Gexco har sma elleringa mojligheter att lanefinansiera sin verk-
samhet innan man natt en geologisk och ekonomisk sdkerhet
som innefattar en fullstindig I6nsamhetsstudie. Foljaktligen
har Gexco historiskt bedrivit sin verksamhet med en nettokassa.
Den 30 september uppgick likvida till 304 kSEK, rantebarande
skulder uppgar till 1 850 kSEK. Dock fanns stallda sakerheter av-
seende aterstéllande av mark, uppgaende till 250 kSEK samt ett
borgensatagande om 4 MSEK till forman for Gexco AS (se vidare
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information”).
Gexcos totala kortfristiga skulder uppgick per den 30 septem-
ber till 3108 kSEK. Den storsta posten i kortfristiga skulder ar en
rantebarande skuld uppgaende till 1 850 kSEK, till Consolaris AB

Nedan redogors for Gexcos egna kapital vid utgangen septem-
ber 2009.

Eget kapital i Gexco den 30 september 2009

kSEK

Aktiekapital 17908
Ovrigt tillskjutet kapital 217 044
Andra reserver 1074
Balanserat resultat inkl periodens resultat -194 010
Summa eget kapital 42 016

Rorelsekapital

Under ar 2009 har en minskning av rérelsekapitalet skett med
1233 kSEK, detta beror till storsta delen av minskade kortfristiga
fordringar, bland annat momsfordran. Ovriga skulder har i stort
sett varit oférandrade mot 2008.

Under 2008 6kade rérelsekapitalet med 2 267 kSEK. Okningen
bestod av minskade kortfristiga skulder med 10 135 kSEK, till stor
del beroende pa minskade leverantorsskulder, samt minskade
kortfristiga fordringar, 7 868 kSEK, beroende pa bl.a. en minskad
momsfordran.

Kassafléde fran den I6pande verksamheten och tiligdng

till kapital

Gexcos finansiella resurser utgors framst av Bolagets likvida
medel. Per den 30 september hade Gexco likvida medel om to-
talt 304 kSEK. Darutover hade bolaget outnyttjade lanemdjlig-
heter pa 500 kSEK.

Gexcos kassaflode fran den lopande verksamheten har varit
negativt tom 30 september 2009 -4 726 (-30 294 kSEK 30 sep
2008) och 2008 (-38 009 kSEK) medan det under 2007 var po-
sitivt (20 869 kSEK), till foljd en nyemission uppgaende till 67
612 kSEK. Bolaget befinner sig i ett utsatt finansiellt Iage och ar
beroende av ytterligare extern finansiering.

Gexco bedomer att Bolagets likvida medel inte ar tillrackliga
for att tillgodose rorelsekapitalbehovet som uppstar till foljd av
den investeringsplan som presenteras i detta prospekt. Med an-
ledning darav genomfor Bolaget forestdende foretradesemissi-
on, som beraknas tillféra Gexco cirka 4 miljoner SEK efter avdrag
for emissionskostnader.

Vidare planerar Gexco att under varen 2010 utnyttja bemyn-
digandet fran den extra stimman den 10 november 2009 att
utge 8 953 995 aktier utan foretrade for nuvarande aktieagare
som forvantas tillfora Bolaget minst 5 miljoner SEK vilket ger ett
rorelsekapital som enligt Gexcos uppfattning ar tillrackligt for
verksamheten de ndrmaste 12 manaderna.

Om foretradesemissionen och den riktade emissionen inte
lyckas och det inte under samma tid finns andra alternativ
som tillfor Gexco pengar kommer Gexco att anpassa sin inves-
teringsplan och avyttra hela eller delar av bolagets tillgdngar.
Om forsaljningspriset pa Bolagets tillgangar vid en avveckling
blir lagre an forvantat eller det tillkommer nya och i dagslaget
ej overblickbara problem kan en avveckling leda till att Bolaget
hamnar i betydande finansiella svarigheter. Exempel pa denna
typ av problem ar om Bolaget inte lyckas forlanga bolagets kre-
diter eller om ingangna leasingavtal sags upp i fortid. Gexco
bedomer att sannolikheten for att Bolaget skall hamna i bety-
dande finansiella problem som liten.

Investeringar

Gexcos huvudsakliga verksamhet har sedan 2004 varit att in-
vestera i utveckling av fyndigheterna i Kolsvik och investera i
utrustning for gruvverksamhet. Finansiering av detta har skett
genom att Gexco har emitterat aktier till befintliga och nya ak-
tieagare.

For att utveckla fyndigheterna investeras i geologiska under-
sokningar och kartlaggning. Exempel pa detta ar karnborrning
som ger geologiska data, analysering av borrkarnor samt insam-
ling och analysering av ytprover. Aven utvardering och rapporte-
ring ar investeringar i prospektering. Investering i utrustning for
gruvdrift kan vara maskiner och installation av dessa for kross-
ning, malning och anrikning av guldférande mineral, maskiner
och fordon for transporter samt utrustning for att bryta berg
under jord. Gexco gor ocksa investeringar pa miljoomradet for
att forbereda en kommande ansékan om koncession for reguljar
gruvdrift.
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HISTORISKA INVESTERINGAR

For verksamheten under 2006-2009 presenteras storleken av
investeringarna inom respektive omrade i tabell nedan. Alla be-
lopp ar i kSEK.

kSEK Tom 30/9 2009 2008 2007 2006
Prospektering, Bindal 3322 8943 12563 8796
Prospektering, Mo i Rana o 11635 7315 ¢}
Investering i utrustning, o) 336 8088 6466
Investering i utrustning,

Mo iRana o e} 705 ¢}
Summa investeringar 3322 20914 28671 15262

Till och med 30 september 2009 har det investerats 3 322 kSEK
som mestadels ar leasingkostnader. Dessa investeringar har
kostnadsforts.

Under ar 2008 har Gexco investerat 8 943 kSEK i prospekte-
ring och 336 kSEK i utrustning i for att utveckla fyndigheterna
i Bindal. For utvecklingen av fyndigheten i Mo i Rana har inves-
terats 11 635 kSEK. Under ar 2008 gjordes dock en nedskrivning
av hela forvarvs- och utvecklingskostnaden avseende Mo i Rana
fyndigheten.

Under 2007 har Gexco investerat 12 563 kSEK i prospektering
och 8 088 kSEK i utrustning i Bindal Gruver for att utveckla fyn-
digheterna i Bindal. Gexco har dven under perioden forvarvat
Momin AS, i forvarvet har prospekteringstillgdngar uppgaende
till 93 566 kSEK tillforts koncernen. | Mo i Rana har Gexco inves-
terat 7 315 kSEK i prospektering och 705 kSEK i utrustning.

Under 2006 har dotterbolaget Gexco Norge AS gjort inves-
teringar i prospekteringar som uppgatt till 8 796 kSEK. En stor
del av dessa investeringar hanfor sig till provdrift i Bindal Gru-
ver.Under 2006 har det borrats cirka 2 400 meter fordelat pa 10
borrhal. Borrhalen har i huvudsak syftat till att kartlagga den sa
kallade breccian pa djupet och en méjlig forlangning norrut fran
de centrala delarna av Kolsvik.

PAGAENDE INVESTERINGAR

kSEK jan - sept 2009
Prospektering 3322
Investering i utrustning

Summa investeringar 3322

Tom 30 sep 2009 har investerats 3 322 kSEK, dessa ar i huvudsak
leasingkostnader for maskinell utrustning enligt avtal som har
kostnadsforts.

FRAMTIDA INVESTERINGAR
Bolaget fokusera sin verksamhet pa mineraltillgdngarnaiBindal.
Framtida investeringar kommer i huvudsak att omfatta foljande

32 PROSPEKT 2009

aktiviteter och finansieras genom forestaende och framtida ny-
emissioner samt banklan nar sa ar mojligt:

+ Fullfélja ansékan for koncession for gruvdrift i Kolsvik

« Prospektering i Kolsvik med mal att uppgradera mineral-
tillgangarna

+ Genomfora provdrift i Kolsvik

- Uppgradera anrikningsverket till en kapacitet pa cirka 10 ton
per timme

En detaljerad investeringsplan utarbetas for narvarande av Bo-
laget med utgangspunkt fran prospekteringsresultaten 2006
- 2008 och resultaten fran provdriften 2007. Nedanstaende siff-
ror arendast en indikation pa storleken av respektive investering
under de ndrmaste 18-24 manaderna:

Investeringsomrade M SEK
Prospektering i Kolsvik 4
Uppgradering av mineraltillgangar 6
Investeringar under jord 5
Investering i utrustning och infrastruktur 6
Summa 21

Darutover behdver Bolaget tdcka sina organisationskostnader
samt ha en reserv for oférutsedda handelser som kan intraffa i
varje stort industriprojekt.

Gexcos styrelse bedomer att det kommer att behévas ytterli-
gare minst en nyemission for att na fullskalig gruvdrift och an-
rikning.

Kostnader i samband med foretrddesemissionen

Gexcos kostnader i samband med foretradesemissionen kom-
mer att uppga till cirka soo kSEK, vilket framst avser kostnader
for framtagning och tryckning av prospekt samt kostnader for
exempelvis finansiell radgivning och legala fragor.

Viktiga hiandelser efter senaste rapporttillfalle

Det har inte hant viktiga handelser efter senaste rapporttillfalle
den 22 oktober 2009 forutom styrelsen beslut om villkor for
denna foretradesemission den 2 november 2009 och en extra
bolagsstammas beslut om att ge styrelsen bemyndigande att
genomfor den nu aktuella foretradesemissionen och bemyndi-
gande att intill tiden for nasta arsstimma genomfora en emis-
sion utan foretrade av 8 953 995 aktier. Vid den extra stamman
valdes Bengt Naslund till styrelseledamot och Jon Fangel lam-
nade styrelsen.



Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

STYRELSE

Bjorn Wolrath, styrelseordférande sedan 2006. Ledamot i valbe-
redningen sedan 2009.

Fodd: 1943.

Utbildning: Pol Mag.

Andra befattningar/styrelseuppdrag: Styrelseordférande i Coun-
termine Technologies AB, Samhall AB, Momentum AB, Insurance
Training and Consulting in Stockholm BICON AB, FEF Service AB,
Stockholms Universitet Holding AB, Yallotrade AB, Koneo AB.
Styrelseledamot i Rederi AB Gotland, Foretagsekonomiska In-
stitutet 1888 AB, Baby Bjorn AB, Wormuth & Partners Business
Intelligence AB, Alltele AB och Zeonda AB.

Tidigare befattningar/styrelseuppdrag/deldgarskap de senaste
fem aren: Bolag inom Didaktus-koncernen, bolag inom Counter-
mine-koncernen, AB Industricentralen, AB Svensk Exportkredit,
Skattebetalarnas Servicebyra AB, Bravida A/S, Keramiskt Centrum
Gustavsberg AB, Codan A/S och Trygg-Hansa Forsakrings AB.
Antal aktier (inkl. ndrstaende innehav): 30 coo

Joakim Gip, styrelseledamot sedan 2006.

Fodd: 1960.

Andra befattningar/styrelseuppdrag: Marknadsdirektor Peak
Performance AB.

Tidigare befattningar/styrelseuppdrag/deldgarskap de senaste
fem aren: Styrelseledamot och verkstallande direktor i Vizeum
Sverige AB (2004-2005) och Tott Are AB (2006). Styrelsesupple-
ant och verkstéllande direktor i Sport Hotels Europe AB (2006).
Antal aktier (inkl. ndrstaende innehav): 5 240.

Elisabet Palm-Werner, styrelseledamot sedan: 2004.

F6dd: 1959.

Utbildning: Bergsingenjor, MBA.

Andra befattningar/styrelseuppdrag: Delagare i Centigo AB.
Tidigare befattningar/styrelseuppdrag/deldgarskap de senaste
fem aren: Saknas.

Antal aktier (inkl. ndrstdende innehav): 22 040.

Bengt Naslund Styrelseledamot sedan november 2009.

Fédd: 1954. Utbildning: Fackskola.

Andra befattningar/styrelseuppdrag: Komplementar i Rorled-
ningsfirma Naslund & Co Kommanditbolag. Styrelseordférande
i Fagelfenix AB. Deldgare i Fagelfenix AB och Fagelfenix Service
KB (ubv)

Tidigare befattningar/styrelseuppdrag/deldgarskap de senaste
fem aren: Saknas.

Antal aktier (inkl. ndrstdende innehav): 115 190.

Antal aktier som kontrolleras genom fullmakt: 2 149 ooo aktier
motsvarande cirka 24 % av aktier och roster i Gexco.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Jon Fangel, verkstallande direktor i Gexco sedan 2004.

Anstalld 2004 - 2008.VD pa konsultbasis sedan 2009 enligt
avtal som l6per ut 2009-12-31.

Fodd: 1960.

Utbildning: Bergsingenjor.

Andra befattningar/styrelseuppdrag: Styrelseledamot i Gexco
Norge AS och Ice Mining Technology AS. Styrelseledamot och
verkstallande direktor i Marknadstorget AB.

Tidigare befattningar/styrelseuppdrag/deldgarskap de senaste
fem aren: Styrelseledamot i Gexco AB 2004 — november 2009.
Styrelseledamot i Eloxal AB. Styrelsesuppleant i Albermarle In-
vest Aktiebolag (2000-2007).

Antal aktier (inkl. ndrstdende innehav): 532 745.

REVISORER
Ohrlings PricewaterhouseCoopers

Martin Johansson

Fodd: 1967. Auktoriserad revisor. Ledamot i FAR SRS. Huvudan-
svarig revisor i Gexco sedan 2007, vald till bolagets revisor intill
slutet av arsstamma 2011.

Andra revisionsuppdrag: Bland annat Stora Enso-koncernen,
Melker Schorling AB, Sveaskog AB och Ginger Oil AB.

Adress: 113 97 Stockholm
Carl-Ake Lundberg
Auktoriserad revisor. Ledamot i FAR SRS.

Bolagets revisor 1990-2007.

Adress: Box 351, 651 08 Karlstad
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Ovriga upplysningar avseende styrelsen och ledning
Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan
nas via Bolagets adress: Gexco AB, Box 195 17,104 32 Stockholm
eller via e-post info@gexco.se.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
domts i nagot bedragerirelaterat mal under de senaste fem
aren. Ingen av dessa personer har varit inblandad i nagon kon-
kurs, likvidation eller konkursférvaltning under de senaste fem
aren med undantag for féljande. Bjorn Wolrath har varit styrel-
seledamot i Hiwoma Aktiebolag som tradde i frivillig likvidation
ar2005.Vidare har Bjorn Wolrath varit styrelseledamot i Svenska
Kreditforsakringsaktiebolaget som har varit foremal for kon-
kursforfarande.

Jon Fangel har varit styrelseledamot i Eloxal AB som i mars
2009 forsattes i konkurs. Jon Fangel blev i juni 2009 domd till
béter for vardslos skatteredovisning for omstandigheter i Eloxal
under 2007.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare ar
anklagade eller foremal for nagon sanktion och ingen av dessa
har forbjudits av domstol att ingd som medlem i ett bolags for-
valtnings-, lednings- eller kontrollorgan eller att ha ledande eller
overgripande funktioner eller har sa varit under de senaste fem
aren.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
nagot privat intresse som kan sta i strid med Gexco férutom
Bengt Naslund som i egenskap av deldgare och befattningsha-
vare i Fagelfenix AB som genom fullmakt kontrollerar cirka 24 %
av antalet aktier i Gexco.

Som angivits ovan har ett flertal styrelseledamdter och le-
dande befattningshavare ekonomiska intressen i Gexco genom
aktieinnehav. Det har inte traffats nagon sarskild dverenskom-
melse med storre aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra
parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i sty-
relsen eller tillsatts i annan ledande befattning férutom Bengt
Naslund som valts in i styrelsen genom fullmakter till Fagelfenix
AB. Det finns ingen styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare som atagit sig begransningar i sina mojligheter att av-
yttra sinainnehav avvardepapper i Gexco inom viss tid. Det fore-
ligger inga familjeband mellan styrelseledamoter eller ledande
befattningshavare.

Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

ERSATTNING TILL STYRELSEN

Till styrelsens ordférande och ledaméter har utgatt arvode en-
ligt bolagsstimmans beslut. Ingen ytterligare ersattning utgar
for arbete i styrelsekommittéer. Styrelsens ersattning for raken-
skapsaret 2009 (2008) faststalldes till 350 coo SEK (280 ooo
SEK), varav 150 000 SEK (120 0oo SEK) till styrelsens ordférande
och resterande att fordelas mellan 6vriga styrelseledaméter for-
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utom VD. Varken styrelsens ordférande eller 6vriga ledamoter
har ratt till pensionsersattning, avgangsvederlag eller bonus.

Bolaget har inte traffat avtal om avgangsvederlag eller lik-
nande formaner till styrelseledamot, verkstallande direktéren
eller andra personer i ledande befattning efter det att uppdra-
get avslutats.

ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

For ar 2008 har ersattning till verkstallande direktoren utgatt i
form av fast arslon om 753 312 SEK, pensionsforman om 171184
SEK totalt 924 496 SEK.

Under 2008 har ersattning avseende konsulttjanster till Mi-
kael Karlin utgatt med 691700 SEK och till Lars E Loe med 1333
800 SEK. Det har betalats ersattning som [6n till Perry Kaspersen
med 642 977 SEK.

Nagon ytterligare ersattning till ledande befattningshavare
har ej utgatt.



Bolagsstyrning

GEXCO Aktiebolag ar ett svenskt publikt bolag noterat pa NGM
Equity. Kollegiet for svensk bolagsstyrning har presenterat en
reviderad Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) att tillampas
av svenska aktiebolag vars aktier ar upptagna pa en reglerad
marknad i Sverige, det vill sdiga OMX Nordic Exchange och NGM
Equity. Den reviderade Koden tradde ikraft per den 1juli 2008.

Koden behandlar bland annat grundlaggande regler om Bo-
lagets organisation (och da framst som ett komplement till
aktiebolagslagen), det vill sdga bolagsstamma, valberedning,
styrelsens uppgifter, sammansattning och arbetsformer samt
aven till exempel ersattning till ledande befattningshavare el-
ler revision. Liksom den tidigare Koden galler principen "folj eller
forklara”, vilken innebar att bolagen inte vid varje tillfdlle maste
folja varje regel i Koden utan kan valja andra I6sningar som be-
doms battre svara mot omstandigheterna i det enskilda fallet,
dock forutsatt att bolagen redovisar och forklarar avvikelsen i
bolagsstyrningsrappor-ten.

Bolagsstyrningsrapport 2009

Gexco tillampar och uppfyller Svensk kod for bolagsstyrning.
Styrningen sker via bolagsstamman, styrelsen och verkstal-
lande direktoren. Bolagets revisorer, som utses av bolagsstam-
man, granskar redovisningen och styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning av Bolaget. Gexco har en valberedning
bestdende av Johan Lindwall som ordférande och Bjorn Wallin
och Bjorn Wolrath som ledaméter.

Bolagsstimma
Bolagsstamman ar Bolagets hogsta beslutande organ. Vid den
ordinarie bolagsstdamman (arsstamman) véljs styrelse, valbered-
ning och i forekommande fall revisorer, faststalls arvoden och
faststalls resultatrakning och balansrakning for moderbolaget
och koncernen.

Extra bolagsstamma

En extra stimma den 10 november beslutade att till styrelsele-
damot valja Bengt Naslund. Jon Fangel lamnade styrelsen och
fokuserar pa sin roll som VD i Gexco.

Stamman beslutade att ge styrelsen bemyndigande att inom
tiden fram till ndsta ordinarie drsstdamma att utge upp till 8 953
995 nya aktier att tecknas med foretrade for befintliga aktiea-
gare. Stdmman beslutade ocksa att ge styrelsen bemyndigande
att inom tiden fram till ndsta ordinarie arsstdamma att utge upp
till 8 953 995 nya aktier att tecknas utan foretrade for befintliga
aktiedgare. Bemyndigandet om emission utan foretrade far bara
anvandas av en enig styrelse.

Arsstimma

Arsstdmma holls den 24 april 2009 p3 Gexcos kontor i Stock-
holm. Stamman beslutade om omval av styrelseledamoterna
Bjorn Wolrath, Elisabet Palm-Werner, Joakim Gip och Jon Fangel.
Bjorn Wolrath omvaldes till styrelsens ordférande.

Stamman beslutade vidare:

-att faststalla resultat- och balansrakning samt koncernresul-
tat- och koncernbalansrakning for rékenskapsaret 2008-01-01—
2008-12-31 samt att disponera aretsresultat enligt styrelsens
forslag innebarande att detta 6verfores i ny rakning.

« att bevilja styrelsens ledamoter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for 2008.

« att anta ny bolagsordning innebarande att granserna for an-
tal aktier ar 8 oo 000 - 32 000 000 och att granserna for
aktiekapitalet ar16 ooo 0oo SEK - 64 000 000 SEK.

- att styrelsearvode ska utga med 150 ooo kronor till ordfran-
den och med 100 000 kronor till ledamot som inte ar anstalld
i Bolaget. Revisorsarvode ska utga enligt godkand rakning.

« att ersattningen till ledamoterna i koncernledningen ska be-
sta av fast 16n, eventuell rorlig ersattning, ovriga formaner
samt pension enligt styrelsens forslag.

- att for tiden till ndsta arsstamma utsags Johan Lindwall (ord-
forande), Bjorn Wallin och Bjorn Wolrath till valberedning.

Styrelsen och dess arbete under 2009

Styrelsen bestod efter val pa arsstamman av fyra ledaméter.
Personer ur koncernledningen narvarar som foredragande vid
motena.

Av styrelsens nuvarande ledaméter ar tre att betrakta som
oberoende i forhdllande till Bolaget, storre aktiedgare och bo-
lagsledningen.

Styrelsen ansvarar ytterst for hur Bolaget ar organiserat och
for forvaltningen av Bolagets angelagenheter. Information om
verksamheten och dess ekonomiska och finansiella status ges
regelbundet vid styrelsemdten och genom rapporter till styrel-
sen och darutover vid behov. Verkstdllande direktoren och sty-
relsens ordférande for en kontinuerlig dialog om verksamheten.
Styrelsen foljer ocksa upp hur den interna kontrollen fungerar.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen, styrelsens ordférande
och verkstallande direktoren tydliggors i den skriftliga instruk-
tion till verkstéllande direktoren, som styrelsen arligen faststal-
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ler vid det konstituerande styrelsemotet efter arsstamman.
Under varen 2009 genomfordes en utvardering av styrelsens
arbete.

Styrelsen har hittills under 2009 haft nio styrelsemoten i
Stockholm.

Styrelsen har diskuterat Bolagets kapitalstruktur, framtida
strategi och operativa fragor av speciellt viktig natur.

Ersattningsutskott
Gexco har inget ersattningsutskott eftersom Bolaget sysselsat-
ter fa personer.

Revisionsutskott
Gexco har inget revisionsutskott eftersom Bolaget sysselsatter
fa personer.

Affarsstyrning
Gexco arbetar med aktiv malstyrning fran styrelse via VD och
ledning till operativa enheter.

Foretagsledningen
| Gexcos ledning ingick under borjan av 2009 verkstallande di-
rektoren, finanschefen, operativt ansvarig for Norge samt pro-
spekteringschefen. VD for Gexco ar aven VD for dotterforetaget
Gexco Norge AS. Sedan 1 maj 2009 bestar foretagsledningen av
den verkstallande direktoren.

Ledningen ansvarar for framtagande och genomférande av
Gexcos strategier for att uppna beslutade mal.

Internkontroll

Syftet med den interna kontrollen med avseende pa den finan-
siella rapporteringen ar att ge rimlig sakerhet avseende tillforlit-
ligheten i denna och sakerstalla att de finansiella rapporterna ar
framtagna i dverensstammelse med god redovisningssed, till-
lampliga lagar och foérordningar samt dvriga krav pa noterade
bolag.

Styrelsen har det overgripande ansvaret for att koncernen
har en effektiv intern kontroll. VD ansvarar for att det finns en
process och organisation som sakerstaller den interna kontrol-
len och kvalitén i den finansiella rapporteringen till styrelse och
marknad.

Sarskild granskningsfunktion
Gexco har ingen sarskild granskningsfunktion (internrevision)
eftersom Bolaget ar forhallandevis litet.

Riskanalys

Gexcos verksamhet paverkas av ett antal risker som har effekter
pa Gexcos resultat och finansiella styrka.Vid bedomning av Gex-
cos framtida utveckling ar det av vikt att bedoma méjligheter till
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resultattillvaxt vagt mot riskerna. De riskfaktorer som har storst
betydelse for Gexcos framtida utveckling finns beskrivna i detalj
pa annan plats pa websidan och Gexcos ledning har som policy
att beakta dessa riskers inflytande pa beslut som fattas.

Information och kommunikation

Intern information om policys, riktlinjer och manualer finns till-
gangliga i ett webbbaserat informationsverktyg . Information
om uppdateringar och férandringar av rapporterings- och redo-
visningsprinciper sker via e-post All information ska kommuni-
ceras pa ett omdomesgillt, oppet och tydligt satt.

Revisorer

Vid arsstamman den 22 april 2008 valdes auktoriserade revi-
sorn Martin Johansson till Bolagets revisorer intill slutet av ars-
stamman 201. Vid sidan av Gexco har Martin Johansson revi-
sionsuppdrag i bl a StoraEnso-koncernen, Melker Schorling AB,
Sveaskog AB och Ginger Oil AB.

Ersattning till Bolagets revisorer utgar enligt godkand rakning.



Aktiekapital och agarstruktur

Gexcos aktier ar registrerade hos Euroclear Sweden AB, som
ocksa for Bolagets aktiebok. Bolagets aktier har utgivits enligt
svensk lagstiftning. Aktiekapitalet i Gexco uppgar till 17 907 990
SEK fordelat pa 8 953 995 aktier. Samtliga aktier ar fullt inbe-
talda. Det finns bara ett aktieslag. Aktiernas kvotvarde ar 2 SEK.
Samtliga aktier ger lika rostratt, lika ratt till andel i Gexcos vinst
och andel av eventuella 6verskott vid likvidation. Aktien ar note-
rad pa den reglerade marknaden NGM Equity med kortnamnet

mer att medfora att Gexcos aktiekapital kommer att 6ka med
hogst 17 9o7 990 kronor till hogst 35 815 98 kronor. Aktiedgare,
som avstar fran att teckna sin andel i emissionen, kommer att fa
sitt dgande i Gexco utspatt med upp till 50 procent.

Aktiekapitalet
Nedan redovisas information om utvecklingen av Gexcos aktie-
kapital sedan 2004. Tabellen visar dven effekterna av forestaen-

GXCO samt ISIN-kod SEooo1057910.
Genom forestdende nyemission kommer antalet aktier att
oka med hogst 8 953 995 aktier till hogst 17 907 990, vilket kom-

EMISSIONER UNDER PERIODEN 2004-2009

Aktiekapitalets utveckling

de foretradesemission om cirka 4,5 miljoner SEK.

Transaktion Vederlag Forandring i Forandring i Totalt antal Totalt Aktiens
kSEK antal aktier aktiekapital aktier aktiekapital kvotvarde

2004 Apportemission, riktad 22550 132 646 800 2 652 936,00 189 330 092 3786 601,84 0,02
2005 Nyemission 30 000 000 600 000,00 219 330 092 4386 601,84 0,02
2005 Nyemission 109 665 046 2193 300,92 328 995138 6579 902,76 0,02
2006 Nyemission, riktad 30 000 000 600 000,00 358 995138 7179 902,76 0,02
2006 Nyemission, riktad 886 452 17 729,04 359 881590 7197 631,80 0,02
2006 Nyemission 71976 318 1439 526,36 431857908 8 637158,16 0,02
2007 Nyemission, riktad 4 879 505 97 590,10 436 737 413 8734 748,26 0,02
2007 Nyemission, riktad 195 620 3912,40 436 933 033 8738 660,66 0,02
2007 Apportemission, riktad 94 400 160 000 000 3200 000,00 596 933 033 11938 660,66 0,02
2007 Nyemission 298 466 516 5969 330,32 895399549  17907990,98 0,02
2008 Omvand split - 886 445 554 8953995 17907990,00 2,00
2009 Forestaende nyemission 8953995 17907 990,00 17 907 990 35 815 98,00 2,00
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AKTIEAGARE
Den 4 november ar antalet aktiedgare cirka 3 150. Bolaget har
inga utestaende teckningsoptioner.

Agarstruktur per den 4 november 2009

Utdelningspolicy

Gexco lamnar for narvarande inte nagon utdelning och avser
inte att gora det forran Bolaget genererar vinst. Framtida ut-
delning till aktiedgarna ar beroende av utvecklingen av Gexcos
verksamhet, finansiella stallning, kassafloden, rorelsekapitalbe-
hov och andra faktorer, varfor det ej gar att med sakerhet forut-
saga omfattningen av framtida utdelningar.

Bemyndigande

Pa en extrastimma den 10 november 2009 besléts att bemyn-
diga styrelsen att vid ett eller flera tillfallen, fatta beslut om
nyemission. Styrelsen skall kunna besluta om nyemission med
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. Bemyndigandet om-
fattar upp till 8 953 995 aktier och galler som langst till kom-
mande arsstamma.

Aktiedgaravtal

Savitt Gexco ABs styrelse kanner till, existerar inga aktiedgarav-
tal eller motsvarande i syfte att skapa ett gemensamt inflytande
i Bolaget utover fullmakter for cirka 24 % av kapital och roster
som ar utstallda pa Fagelfenix AB. Fullmakterna fran ett antal

Namn Antal aktier Innehav %
Avanza Pensions ForsakringsAB 1340983 15,0
Svenska Handelsbanken AB 589 708 6,6
Jon Fangel, familj, bolag 532 745 5,9
Swedbank AB 466293 5,2
SEB 413 565 4,6
Nordnet Bank AB 386 670 4,3
Goran Rehn, familj, bolag o truster 311700 3,5
Skandiabanken AB 199 515 2,2
Folke Hillberg 175 000 2,0
Curt Lundgren 155 800 17
Ingemar Henriksson 147 500 1,6
Per-Olof Persson 120 000 1,3
E*Trade Bank A/S 112 203 1,3
Stefan Tell 100 000 1,1
Ovriga 3902313 43,6
Totalt utestaende aktier 8953995 100,0

Storleksfordelning innehav i Gexco per den 30 september 2009

aktiedagare i Gexco innebar att Fagelfenix AB, med stallforetrada-
ren Bengt Naslund, ager ratt att utdva rostratt i Gexco under ett
ar fran den 10 november 2009 eller tills fullmakten aterkallas.

Antal aktiedgare Antal Aktier Innehav (%)
1-50 1021 22581 0,2
51- 500 2073 453 862 5,1
501 - 5000 1066 1708 850 19,1
5001 - 50000 207 3023704 33,8
50 001 - 22 3744998 41,8
Summa 4389 8953995 100,0

Storleksfordelningen innefattar juridiska eller fysiska personer som har Gexcoaktier hos fler en ett kontoforande institut (bank eller

fondkommissionar) och/eller har aktier pa mer en ett VP-konto och/eller i fler an en depa.
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Bolagsordning

Antagen av arsstimman i Gexco den 24 april 2009.

§ 1. Firma
Bolagets firma ar Gexco Aktiebolag. Bolaget ar publikt (publ).

§ 2. Styrelsens sdte
Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun, Stockholms Ian.

§ 3. Verksamhet

Bolaget skall ha till foremal for sin verksamhet att huvudsakli-
gen exploatera georesurser med sarskild inriktning pa malmer
och mineraler. Bolaget far darutover bedriva handel med kon-
cessioner och rattigheter inom ravarusektorn. Bolaget far slut-
ligen bedriva handel med finansiella instrument, fast och 16s
egendom och annan med ovan angivna verksamheter

forenlig verksamhet.

§ 4. Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara lagst 16 0coo ooo kr och hégst 64 ooo
000 kr.

§ 5. Antal aktier
Antal aktier skall vara lagst 8 coo 0oo och hogst 32 ooo ooo.

§ 6. Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om

kontoforing av finansiella instrument.

§ 7. Styrelse

Styrelsen bestar av ldgst tre och hogst sju ledamoter. Styrelsen
valjs arligen pa ordinarie

bolagsstamma for tiden intill dess nasta ordinarie bolagsstam-
ma hallits.

§ 8. Revisorer

En till tva revisorer med eller utan revisorssuppleanter eller revi-
sionsbolag valjs pa ordinarie

bolagsstamma for tiden intill ordinarie bolagsstamma under
det fjarde rakenskapsaret efter

revisorsvalet.

§ 9. Kallelse

Kallelse till ordinarie bolagsstamma (arsstamma) samt kallelse
till extra bolagsstdamma dar fraga om dndring av bolagsordning-
en kommer att behandlas skall ske tidigast sex och senast fyra

veckor fore stamman. Kallelse till annan extra bolagsstamma
skall utfardas tidigast sex och senast tva veckor fore stamman.
Kallelse skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidning-
ar samt Dagens Nyheter.

§10. Arsstimma
Ordinarie bolagsstamma (arsstdmma) halls arligen inom sex (6)
manader efter varje rakenskapsars utgang.

Bolagsstamma skall héllas i Stockholm eller i Géteborg.

Pd ordinarie bolagsstamma skall foljande arenden forekom-
ma till behandling:

Val av ordférande vid stamman.

Upprattande och godkdannande av rostlangd.
Godkannande av dagordning.

Val av en eller tva justeringsman.

Prévning av om stamman blivit behorigt sammankallad.

oV pw NP

Framldggande av arsredovisning och koncernrevisionsberat-

telse.

7. Beslutom
a) faststallelse av resultatrakning och balansrakning samt i
forekommande fall koncernresultatrakning och koncern-
balansrakning.

b) Dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust en-
ligt den faststallda balansrakningen.
) Ansvarsfrihet at styrelsen och verkstéllande direktoren.

8. Bestammande av antalet styrelseledamoter och, i forekom-
mande fall, styrelsesuppleanter, revisorer och revisorssupp-
leanter som skall véljas pa stam-man.

9. Faststallande av arvoden &t styrelsen och, i forekommande
fall, revisorerna.

10. Val av styrelse och, i forekommande fall, styrelsesuppleanter,
revisorer, revisorssuppleant eller revisionsbolag.

1. Val av styrelsens ordférande.

12. Faststallande av principer for ersattning till bolagsledningen.

13. Annat drende som ankommer pa stimman enligt aktiebo-

lagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§ 11. Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar skall vara 0101-1231.

Ovrig information

Ratt att delta i bolagsstamma tillkommer den som har tagits
upp som aktiedgare i en sddan utskrift eller annan framstallning
av aktieboken som avser forhallandena fem vardagar fore bo-
lagsstamman. En aktieagare som inte ar personligen narvaran-
de vid bolagsstamman far utéva sin ratt vid stdmman genom
ett ombud med skriftlig, av aktiedgaren undertecknad och date-
rad fullmakt. En aktiedgare eller ombud far ha med sig hogst tva
bitraden till bolagsstamman.
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Legala fragor och kompletterande information

Bildande och associationsform

Gexco AB (publ) ar ett publikt aktiebolag med organisations-
nummer 556224-1892. Bolagets sate ar i Stockholm. Gexco bilda-
des 24 november 1982 i Stockholm och registrerades 20 januari
1983. Bolagets firma registrerades 23 oktober 1990. Den senaste
bolagsordningen antogs vid arsstimma i Bolaget 24 april 2009.
Stiftelseurkund finns tillganglig pa Bolagets kontor. Bolagets as-
sociationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:5571).

Koncernstruktur
Gexco AB ar moderbolag till det heldgda norska dotterbolaget
Gexco Norge AS med organisationsnummer 950 456 48s.

Viktiga avtal

Gexco har i bearbetningstillstand i Harnas, Varmland, ett ata-
gande att aterstalla skog och mark. For att sékra atagandet har
Gexco tillsett att bankgaranti har utstallts till forman for Lans-
styrelsen i Virmland p& 250 ooo SEK. Aterstiliningen ska ske
snarast efter att bearbetningstillstandet i Harnds har 16pt ut.
Gexco gor bedomningen att aterstallningskostna-den understi-
ger 250 000 SEK och har gjort reservation for denna kostnad.
Gexco har ingatt borgensforbindelse till forman for dotterbola-
get Gexco Norge AS. Borgen ar begransad till ett belopp om 3
725 000 NOK.

Gexco Norge AS har avtal for hyra av mark, kaj och barack med
berérda mark- och fastighetsdgare. Avtalen |6per arsvis.

Bindal Gruver AS har ingatt leasingavtal med SG Finans AS om
en ursprungsinvestering pa totalt 12 500 ooo NOK. Avtalet I6per
under en femarsperiod med start under 2007. Losenpris, det vill
saga om Gexco Onskar avyttra hela eller delar av utrustning, ar
ca 8 MNOK i oktober 2009. Det bedémda marknadsvardet ligger
i samma storleksordning som losenpriset.

Gexco har avtal for hyra av mark avseende bearbetningstill-
standet i Mo i Rana. Avtalet I6per enligt villkoren tills vidare och
intill dess att provdrift paborjas. Da sa sker, ska avtalet omfor-
handlas. | dagslaget ar avtalet vederlagsfritt.

Gexco har hyresavtal avseende lokaler i Stockhom och Mo i
Rana.Bdada avtalen ar uppsagda till i januari 2010.

Gexco har ett Idneavtal med Consolaris AB pa 2 miljoner SEK.
Som sakerhet har Bolaget pantforskrivit produktionsutrustning-
en och bearbetningstillstandet for guldfyndigheterna i Kolsvik.

Tvister och rattsliga processer

Gexco eller dess dotterbolag ar for narvarande inte och har inte
varit part i,och har inte heller kinnedom om, ndgot rattsligt for-
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farande i 6vrigt, som har eller kan forvantas fa vasentlig betydel-
se for bolagens verksamhet, resultat eller finansiella stallning.

Efterlevnad av regler

Styrelsen bedomer att Gexco och dess dotterbolag uppfyller
gallande regler och bestammelser samt innehar erforderliga
tillstdnd med avseende pa dess verksamhet.

Tillstand
Gexco med dotterbolaget Gexco Norge har samtliga for nuva-
rande verksamhet erforderliga tillstand. | Bindal innehar Gexco
97 undersokningstillstand (I6ptid huvudsakligen till 2010) och
ett bearbetningstillstand for centrala delar av Kolsvik. | och kring
Mo i Rana innehar Gexco 254 undersokningstillstand (16ptid hu-
vudsakligen till 2013) och fem bearbetningstill-stand (I6ptid till
2011). Undersokningstillstand har en giltighetstid pa sju ar och
bearbetningstillstand en giltighetstid pa fem ar. Giltighetstiden
paborjas per ansokningsdagen. Samtliga tillstand kan darefter
forlangas efter ansokan om detta.

Dirutover har Gexco bearbetningstillstdnd i Harnis i Arjangs
kommun och ytterligare 62 undersékningstillstand i Nordland
fylke i Nordnorge.

Miljofragor

Gexco och dess dotterbolag foljer gallande miljokrav och lagar
fran myndigheter och innehar erforderliga tillstand for verk-
samhetens nuvarande omfattning.

Transaktioner med narstaende

Gexco har ingatt ett konsultavtal med Marknadstorget AB dar
Jon Fangel har uppdrag som VD. Avtalet |6per till och med 31 de-
cember 2009 och har en uppsagningstid pa 1 manad. Per den
30 september 2009 har Marknadstorget AB fakturerat 782 kSEK
enligt konsultavtalet.

Forsakringar

Det ar styrelsens bedomning att Gexco och dess dotterbolag
har ett tillfredsstallande forsakringsskydd med hansyn tagen
till dels de i verksamheten hittills uppkomna riskerna, dels den
verksamhet och med de forenliga risker som Gexco bedriver och
kommer att bedriva.



Information fran tredje man

Information fran tredje man i detta prospekt har atergivits kor-
rekt och har, savitt Gexco kan kanna till och forsakra genom
jamforelse med annan information som offentliggjorts av be-
rord tredje man, inte utelamnats pa ett satt som skulle gora den
atergivna informationen missvisande.

Radgivares intressen

Thenberg & Kinde Fondkommission AB ar emissionsinstitut och
Ramberg Advokater AB har varit juridiska radgivare till Bolaget i
samband med denna emission. Ingen av dessa har ekonomiska
intressen i Bolaget.

Handlingar tillgéangliga for granskning

Kopior av foljande dokument kan under hela registreringsdoku-
mentets giltighetstid pa begaran granskas pa Gexcos huvud-
kontor pa Hollandargatan 22 i Stockholm, Sverige, pa ordinarie
kontorstid under vardagar.

1. Bolagsordning for Gexco
2. Alla rapporter, brev och andra handlingar, varderingar eller ut-
ldtanden som utfardats av sakkunnig pa emittentens begaran
och som till ndgon del ingar i eller hanvisas till i detta pro-
spekt
3. Delarsrapport for de nio manader som avslutades den 30 sep-
tember 2009
4. Reviderade arsredovisningar for aren 2006, 2007 och 2008 for
Gexco
. Reviderade arsredovisningar for aren 2006, 2007 och 2008 for
samtliga dotterbolag till Gexco
. Detta prospekt
7. Finansinspektionens beslut avseende prospektet pa svenska.

vl

o

Dokument1,3,4 samt 6 finns dven tillgangliga i elektronisk form
pa Gexcos hemsida, www.gexco.se.

Revisorernas granskning
Den historiska finansiella informationen for 2006, 2007 och
2008 har granskats av Bolagets revisorer utan anmarkning eller
avvikelser fran standardutformningen av en revisionsberattelse.
Bolagets rapport for perioden januari — september 2009 har
oversiktligt granskats av revisorerna och granskningsrapporten
ar upprattad med foljande avvikelse:

"Deldrsrapporten dr upprdttad baserad pd antagandet om
fortsatt drift. Koncernens férmdga till fortsatt drift ér beroende av
att extern finansiering kan erhdllas.”
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Skattefragor i Sverige

Nedanstaende sammanfattning av vissa svenska skatteregler
ar baserad pa nu gallande lagstiftning. Sammanfattningen ar
endast avsedd som allman information for innehavare av aktier
och teckningsratter som ar obegransat skattskyldiga i Sverige
om inte annat anges. Redogorelsen avser inte situationer dar
vardepapper innehas som lagertillgang i ndringsverksamhet el-
ler innehas av handelsbolag. Sammanfattningen omfattar inte
aktier som innehas direkt eller indirekt av personer som sjalva
eller genom narstaende har varit verksamma i Bolaget pa sa-
dant satt att de sarskilda reglerna for famansféretag kan vara
tillampliga. Den skattemadssiga behandlingen av varje enskild
innehavare av vardepapper beror delvis pa dennes speciella si-
tuation. Varje aktieagare och innehavare av teckningsratter bor
darfor radfraga skatteradgivare om de skattekonsekvenser som
erbjudandet kan medféra for dennes del inklusive tillamplighe-
ten och effekten av utlandska regler och dubbelbeskattningsav-
tal.

Nyemissionen

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER

Fysiska personer

Fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige be-
skattas for utdelning och kapitalvinst som inkomst av kapital
med 30 procent skatt. Vid berdkning av kapitalvinst respektive
kapitalforlust skall omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av
samma slag och sort beraknas gemensamt med tillampning av
genomsnittsmetoden. Betalda tecknade aktier ("BTA”) anses dar-
vid inte vara av samma slag och sort som de befintliga aktierna
i Gexco forran beslutet om nyemissionen registrerats av Bolags-
verket. For marknadsnoterade aktier far omkostnadsbeloppet
alternativt bestammas enligt schablonmetoden till 20 procent
av forsaljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.
Aktierna i Gexco handlas pa Nordic Growth Market (NGM) och
klassificeras darmed ur skatterattslig synpunkt som marknads-
noterade.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier ar fullt avdragsgill
mot kapitalvinster som uppkommer samma ar pa aktier samt
mot kapitalvinster som uppkommer samma ar pa marknads-
noterade vardepapper som beskattas som aktier (dock inte an-
delar i investeringsfonder som innehaller endast svenska ford-
ringsratter, sa kallade rantefonder). Overskjutande kapitalforlust
ar avdragsgill med 70 procent mot annan inkomst av kapital.
Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges skat-
tereduktion, det vill séga avdrag pa skatten pa inkomst av tjanst
och naringsverksamhet samt fastighetsskatt. Skattereduktion
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medges med 30 procent av underskottet upp till1oo ooo kronor
och daréver med 21 procent. Underskott kan inte sparas till ett
senare beskattningsar.

Férmdgenhetsbeskattning
Aktier i Gexco ar for narvarande befriade fran formoégenhetsbe-
skattning.

Juridiska personer

Juridiska personer (utom svenska dédsbon) beskattas for utdel-
ning och kapitalvinst i inkomstslaget naringsverksamhet med
26,3 procent skatt. Vid berakning av kapitalvinst respektive ka-
pitalforlust skall omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av
samma slag och sort beraknas gemensamt med tillampning
av genomsnittsmetoden. Betalda tecknade aktier ("BTA") an-
ses darvid inte vara av samma slag och sort som de befintliga
aktierna i Gexco forran beslutet om nyemissionen registrerats
av Bolagsverket. For marknadsnoterade aktier far omkostnads-
beloppet alternativt bestimmas enligt schablonmetoden till
20 procent av forsadljningsersattningen efter avdrag for forsalj-
ningsutgifter. Aktierna i Gexco handlas pa Nordic Growth Mar-
ket (NGM) och klassificeras darmed ur skatterattslig synpunkt
som marknadsnoterade.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier far dras av bara
mot kapitalvinst pa aktier och andra deldgarratter. Om en del av
en sadan forlust inte kan dras av far den dras av mot en annan
juridisk persons kapitalvinster pa deldgarratter under forutsatt-
ning att var och en av de juridiska personerna med avdragsratt
kan lamna koncernbidrag till den andra juridiska personen samt
att bada foretagen begar det vid samma ars taxering. Om en ka-
pitalforlust pa grund av begransningarna ovan inte har kunnat
dras av ett visst beskattningsar far avdraget sparas och dras av
mot kapitalvinster pa marknadsnoterade aktier och andra dela-
garratter under efterfoljande beskattningsar utan begransning
i tiden.

Utdelning och kapitalvinst pa marknadsnoterade aktier ar
skattefri under forutsattning att aktien varit naringsbetingad
under minst ett &r hos innehavaren. Dessutom kravs att aktiein-
nehavet motsvarar minst 10 procent av rosterna eller innehavet
betingas av rorelse. Kapitalforlust pa aktier avdenna karaktar (sa
kallade naringsbetingade andelar) &r inte avdragsgill. Om aktier
av samma slag och sort anskaffas vid olika tidpunkter anses en
senare anskaffad aktie ha avyttrats fore en tidigare anskaffad.
Om innehavet omfattar bade aktier som inte uppfyller kravet pa
innehavstid och aktier som uppfyller detta krav anses aktierna
inte vara av samma slag och sort vid berakning av omkostnads-
beloppet enligt genomsnittsmetoden.

Sarskilda skatteregler kan vara tillampliga pa vissa foretagska-
tegorier eller vissa juridiska personer, till exempel investerings-
fonder och investmentforetag.



UTNYTTJANDE AV ERHALLEN TECKNINGSRATT

Om aktiedgare i Gexco utnyttjar erhallna teckningsratter for
teckning av aktie utloses ingen beskattning. Anskaffningskost-
naden for aktien utgors av emissionspriset.

AVYTTRING AV ERHALLEN TECKNINGSRATT

Aktiedgare som inte 6nskar utnyttja sin foretradesratt att delta
i nyemissionen kan avyttra sina teckningsratter. Skattepliktig
kapitalvinst skall da berdknas, dar varje teckningsratt anses an-
skaffad for noll (o) kronor. Schablonmetoden far inte anvandas
i detta fall. Hela forsaljningsintakten efter avdrag fér omkost-
nader for avyttringen skall saledes tas upp till beskattning. An-
skaffningsutgiften for den ursprungliga aktien paverkas inte.

HANTERING AV INKOPT TECKNINGSRATT

For den som koper eller pa liknande satt forvarvar teckningsrat-
ter utgor vederlaget anskaffningsutgift for dessa. Vid avyttring
av teckningsratter kommer innehavarens anskaffningsvarde for
samtliga teckningsratter av samma slag och sort att samman-
laggas och berdknas enligt genomsnittsmetoden. Alternativt
kan schablonmetoden anvandas vid avyttring av kopta eller pa
liknande satt forvarvade marknadsnoterade teckningsratter. Vid
utnyttjande av teckningsratter for teckning av nyemitterade
aktier sker ingen beskattning. Kopeskillingen for teckningsrat-
terna medrdknas vid berakning av anskaffningsutgiften for de
nyemitterade aktierna.

UTDELNING

Utdelning pa aktier &ar i allmanhet skattepliktig och skatten
innehalls normalt av Euroclear eller, betraffande forvaltarregist-
rerade aktier, av forvaltaren.
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Delarsrapport 1januari—31 mars 2009

Gexco har som affirsidé att utveckla och utvinna metallfyndighe-
ter i Skandinavien. Verksamheten bedrivs med ldngt tagna hédnsyn
till ménniskor och miljé. Gexco har som mdl dr att inom 3 dr ha
oppnat minst en gruva i Nord-Norge.

Delarsrapport januari - september 2009 fér Gexco
(NGM:GXCO)

Gexco lagger allt fokus pa att sdkra finansieringen av en fortsatt
utveckling av guldtillgdngarna i Bindal.

Extra bolagsstimma kommer att hallas den 10 november dar
styrelsen ber om bemyndigande att utge upp till 8 953 995 nya
aktier att tecknas med foretrade och upp till 8 953 995 nya aktier
att tecknas utan foretrade for befintliga aktieagare.

Gexcos mal ar att fardigstalla ansokan om miljétillstand och
koncession och att férbereda en driftstart varen 2010. Fér 2010
armalsattningen att starta guldproduktion i provdriftsskala och
efter att miljotillstand och koncession har beviljats dverga i re-
guljar produktion med det befintliga anrikningsverket. Verket
bér med sma investeringar kunna byggas ut till en kapacitet pa
over 8 ton per timme.

Gexco fortsatter arbetet med att 16sa finansieringsfragan och
arbetar framst mot investerare och mot olika norska statliga
former av villkorslan och bidrag. Den positiva utvecklingen av
guldpriset 6kar mojligheterna till finansiering.

Gexcos huvudagare har givit bolaget en laneram pa 2 miljoner
SEK. Av detta var 1,8 milljoner SEK utnyttjade pa balansdagen.
Som sakerhet har bolaget pantforskrivit utrustningen och ut-
malen i Kolsvik.

+ Anvdnda medel under januari - september 2009 uppgar till 7
662 kSEK.

+ For perioden januari - september 2009 var koncernens netto-
omsattning 307 kSEK, resultat fore skatt —10 720 kSEK och re-
sultatet per aktie -1,20 SEK. Under kvartal 3 har redovisnings-
principen for intakter fran forsdljning av inventarier andrats.
Detta medfor att den bokforda omsattningen har minskat
med 1 023 kSEK och att de externa kostnaderna har minskat
med motsvarande belopp.

- Likvida medel uppgar per 2009-09-30 till 304 (12 690) kSEK.

+ Underjanuari—september har aktiviteterna dragits ner till ett
minimum.

44 PROSPEKT 2009

+ Gexco har tagit fram en affarsplan for provdrift och reguljar
drift i Bindal.

RESULTATET FOR KONCERNEN

Resultatet for koncernen under januari - september 2009 upp-
gar fore skatt till =10 720 ( -15 717) kSEK, varav Gexco Norge AS
—10197 (-10 773) KSEK. Resultatet i koncernen &r belastat med
planenliga avskrivningar pa utrustningen i Gexco Norge AS med
3246 (3 595) kSEK.

RESULTAT FOR MODERBOLAGET

Resultatet for moderbolaget under januari — september 2009
uppgar fore skatt till 2 035 (-5 294) kSEK. Moderbolagets positiva
resultat under perioden beror pa valutakursomrakning och ran-
teberakning pa koncerninterna fordringar.

VERKSAMHETEN

Gexco har som affarsidé att utveckla och utvinna metallfyndig-
heter i Skandinavien. Verksamheten bedrivs med langt tagna
hansyn till manniskor och miljo. Gexco ager via dotterforetaget
Gexco Norge AS mineralfyndigheter innehallande guld och bas-
metaller i Nord-Norge. Totalt bestar Gexcos projektportfolj av
130 identifierade malomraden. Omfattningen av verksamheten
paverkas av utvecklingen pa den finansiella marknaden.

I Bindal har det genomforts prospektering och provdrift med
syfte att verifiera drivvardigheten av fyndigheten i Kolsvik. | Mo
i Rana och kringliggande omraden har det genomforts omfat-
tande geologiska undersokningar i syfte att komplettera de be-
fintliga mineralresurserna i Mofjellet med en eller flera satellit-
fyndigheter.

Gexco har huvudkontor i Stockholm.

AKTIVITETERNA HAR DRAGITS NER
Kontoret och bemanningen i Mo i Rana har under forsta kvarta-
let 2009 avvecklats, detta medfor en kraftig kostnadsbesparing.
Borrkarnor och annan viktig information har lagrats och finns
tillgangliga.

Kontoret i Stockholm flyttades den 1 september till mindre lo-
kaler pa Hollandargatan.

Samtliga nyckeltillgangar i form inmutningar och utmal (un-
dersoknings- och bearbetningstillstand) ar intakta dven om an-
talet mutningar har minskats fran arsskiftet 2008/2009.

AFFARSPLAN FOR PROVDRIFT OCH REGULJAR DRIFT | BINDAL
Gexco har tagit fram en omfattande affarsplan dar Gexco foku-
serar pa guldfyndigheterna i Bindal.



Gexco har en processanlaggning i pilotskala pa plats i Bindal.
Tidligare provdrift har producerat sdljbart guldkoncentrat och
guldhalten i malmen som kordes i anlaggningen var i genom-
snitt 5,6 gram guld per ton.

Investeringsbehovet for uppgradering av den befintliga pro-
cessanlaggningen och utveckling av
malmbasen under 2010 och 2011 understiger 25 miljoner kro-
nor.

For att finansiera investeringen kan Gexco komma att genom-
fora emissioner pa ca 15 MSEK till institutionella placerare och
nuvarande aktiedgare. Gexco har ansokt investeringslan och bi-
drag pa 10 MSEK fran norska statliga organ for stod till industri
och investeringar.

Gexcos princip ar oférandrad; "drill for structure - drift for
grade™. Affarsplanen visar att dven en drift i mindre skala ger
betydande 6verskott.

Erfarenheterna fran drift i mindre skala kommer att ge ett ut-
markt beslutsunderlag for en 6kning av produktionen och inves-
tering i processanlaggning i full skala. Tidiga intakter gor att det
blir mojligt att finansiera en fortsatt utveckling av malmbasen
och en investering i 6kad produktion till storre del av egen kraft.

AKTIEN HANDLAS UTAN LIKVIDITETSGARANTI

Gexco har sagt upp avtalet om likviditetsgaranti som medfor att
Gexco-aktien fran den 1 april 2009 handlas utan likviditetsga-
ranti.

FINANSIELL STALLNING

Koncernen hade pa balansdagen en likviditet pa 304 kSEK. Soli-
diteten uppgick till 92,6 %.

Koncernens egna kapital uppgick till 42 016 kSEK, vilket motsva-
rade 4,70 SEK per aktie.

OVRIGA PROJEKT | GEXCO

Utdver innehaven i Nord-Norge dger Gexco pa balansdagen be-
arbetningstillstand (utmal) avseende Harndsgruvan i Varmland.
Gexco har genomfort en genomgang av status och tidigare
dokumentation i och kring Harnds. Mot bakgrund av radande
guldpriser pagar en utvardering av méjligheterna att i samar-
bete med andra utveckla fyndigheten i Harnas.

ANSTALLDA
Under jan — mars hade Gexco 4 personer anstallda eller inhyrda
pa konsultbasis och darefter 1 person.

Sedan januari 2009 ar Jon Fangel engagerad som VD pa kon-
sultbasis med kort uppsagningstid. Konsultuppdraget ar minst
pa halvtid och har i praktiken varit pa heltid under perioden.

PERSONALKOSTNADER

Under kvartal 3 har kostnader for VD i Gexco AB och kostnader
for stallforetradande chef for Gexco AS i Norge, flyttats fran ex-
terna kostnader till personalkostnader. Jon Fangel har genom
bolag fakturerat 782 kSEK under perioden jan — sep och Lars E
Loe har som stallféretradande chef i Norge genom bolag faktu-
rerat kSEK 402 under perioden.

INVESTERINGAR
Under januari - september 2009 har Gexco inte gjort nagra in-
vesteringar.

STYRELSENS ARBETE

Gexcos styrelse bestar av fyra ledaméter, valda av bolagsstam-
man. Styrelsen har under januari — september 2009 haft 6 sty-
relsemoten. Darutover har styrelsen haft I6pande kontakt om
bolagets verksamhet och utveckling.

KOMMANDE FINANSIELL INFORMATION
Gexco kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillfal-
len:

- Rapport for januari—december 2009 den 18 februari 2010

- Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns till-
gangliga pa www.gexco.se.

EXTRA BOLAGSSTAMMA DEN 10 NOVEMBER 2009

Aktiedgarna i Gexco kallas till en extra bolagsstamma den 10
november 2009 kl. 15.00 pa Elite Palace Hotel i Stockholm. De
viktigaste punkterna pa dagordningen ar:

- Information fran bolaget med anledning av fragor om verk-
samheten stdllda av en storre grupp av aktieagare.

- Val av styrelseledamot.

- Beslut om att ge styrelsen bemyndigande att inom tiden fram
till ndsta ordinarie arsstamma att utge upp till 8 953 995 nya
aktier att tecknas med foretrade for befintliga aktiedgare.

- Beslut om att ge styrelsen bemyndigande att inom tiden fram
till ndsta ordinarie arsstamma att utge upp till 8 953 995 nya
aktier att tecknas utan foretrade for befintliga aktieagare.

RISKFAKTORER

De risker och osakerhetsfaktorer som galler for Gexco finns be-
skrivna i &rsredovisningen 2008 fér Gexco. Arsredovisningen
finns tillganglig pa www.gexco.se.

Inga vasentliga forandringar har intraffat som foéranleder and-
ring av dessa beskrivningar. Lasaren bor dock beakta avsnitten
om finansiella risker och omvarldsrisker mot bakgrund av den
radande finansiella oron.
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GOING CONCERN

Denna delarsrapport har upprattats under forutsattning av att
Gexco ar en "going concern”. Med "going concern” menas att
Gexco har méjlighet att fortsattningsvis fungera som en affars-
drivande verksamhet och kunna betala sina skulder som en del
av den normala verksamheten.

For det fall att Gexco inte inom en narstaende framtid forbatt-
rar sin finansiella stallning genom nyemission eller annan form
av finansiering finns det risk att Gexco inte langre kan betraktas
som en "going concern”. | ett bolag som inte ar "going concern”
skall vardet av tillgdngar och skulder tas upp till faktiska mark-
nadsvarden. Dessa kan skilja sig avsevart fran de bokférda var-
dena for en "going concern”.

BVRIG INFORMATION

BORSNOTERING PA NGM EQUITY

Gexco ar noterad pa NGM Equity. Gexcos tickerkod ar GXCO,
ISIN-nummer for Gexco-aktien ar SEooo1057910. En borspost
uppgar till 1ooo aktier.

AKTIEDATA

Gexcoaktien betalades den 30 september 2009 till 0,97 SEK. Det-
ta ger ett borsvarde i Gexco pa 8,7 MSEK. Aktiekapitalet uppgick
till 17 907 991 SEK. Antalet aktier registrerade av Bolagsverket ar
8 953 995 aktier.

NYCKELTAL PER DEN 30 SEPTEMBER 2009
Resultat per aktie: -1,20 SEK

Eget kapital per aktie 4,70 SEK
Soliditet: 92,6%

Kassalikviditet: 26,3%

REDOVISNINGSPRINCIPER
Deldrsrapporten har for koncernen upprattats i enlighet med
IAS 34 Deldrsrapportering, arsredovisningslagen samt lagen om
vardepappersmarknaden. For moderbolaget har delarsrappor-
ten upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och lagen
om vardepappersmarknaden vilket ar i enlighet med bestam-
melserna i RFR 2.2 Redovisning for juridiska personer. Moderbo-
lagets och koncernens redovisningsprinciper for rapporten ar
oférandrade jamfort med senast avgiven arsredovisning med
den forandringen att koncernen tillampar ny uppstallningsform
over resultatet i enlighet med forandringar av I1AS 1 Utformning
av finansiella rapporter. Inférande av IFRS 8 Rorelsesegment har
inte foranlett nagon férandring i koncernens segmentsindel-
ning.

Valutakursen NOK/SEK har for sammanstaliningen av bola-
gets rakenskaper beraknats med foljande varden:
Balansdagens kurs 30/9 2009:1,2108 . Snittkurs 9 manader (ja-
nuari-september 2009):1,201
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Moderbolagets redovisning har upprattats i enlighet med
Arsredovisningslagen och RFR 2.2. Redovisning for juridiska per-
soner.

Styrelsens forsakran

Det ar Gexcos styrelses uppfattning att ovanstdende delarsrap-
port for perioden januari — september 2009 ger en rattvisande
over-sikt av Gexco och dess dotterforetags verksamhet, stall-
ning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osaker-
hetsfaktorer som Gexco och dess dotterforetag star infor.

Stockholm den 22 Oktober 2009

Gexco AB
Bjorn Wolrath Joakim Gip
Styrelseordforande Ledamot
Elisabet Palm Werner Jon Fangel

Ledamot VD och Ledamot

Denna rapport har varit foremal for revisorernas granskning.

Fragor om denna delarsrapport kan stallas till VD Jon Fangel pa
telefon 0735 3100 35.

Informationen ar sddan som Gexco ska offentliggora enligt la-
gen om bors- och clearingverksamhet och/eller lagen om han-
del med finansiella instrument.

Informationen lamnas for offentliggérande den 22 oktober
2009 klockan 13.00.



Koncernens rapport over totalresultat

kSEK 2009 2009 2008 2008 2008
jan-sep jul-sep jan-sep jul-sep jan-dec
Nettoomsattning 307 -876 1260 422 3342
Ovriga intakter - - - - -
Rorelsens kostnader
Prospekteringskostnader -3322 -945 - - -3748
Handelsvaror/forandring varulager - - 46 46 147
Ovriga externa kostnader -2 689 1470 -7 636 -2328 -9 233
Personalkostnader -1652 -1177 -5925 -3152 -9 350
Av- och nedskrivningar -3260 -966 -3812 -1263 -113 403
Rorelseresultat -10 616 -2494 -16 067 -6 275 -132 245
Finansiella kostnader -104 -94 -25 -12 -38
Finansiella intakter - - 375 169 466
Finansiella poster netto -104 -94 350 157 428
Resultat efter finansiella poster -10 720 -2588 -15 717 -6 118 -131 817
PERIODENS RESULTAT -10 720 -2588 -15 717 -6 118 -131 817
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser 3963 -129 -670 -425 -3834
Summa totalresultat for perioden 6757 2717 -16 387 -6 543 -135 651
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 6757 -2717 -16 387 -6 543 -135 651
Periodens resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK -1,20 -0,29 -1,75 -0,68 -14,72
MODERBOLAGETS RESULTATRAKNINGAR
kSEK 2009 2009 2008 2008 2008
jan-sep jul-sep jan-sep jul-sep jan-dec
Nettoomsattning 137 137 - - -
Ovriga intakter - - - - -
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -1443 145 -4 040 -1967 -5 011
Personalkostnader 782 782 -1217 -433 -1545
Av- och nedskrivningar 14 -3 -24 -8 -33
Rorelseresultat -2102 -503 -5 281 -2 408 -6 589
Resultat fran finansiella investeringar
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - - - - -94 400
Finansiella kostnader -7 -5 -353 -351 -3523
Finansiella intakter 4144 1645 340 169 1472
Resultat efter finansiella poster 2035 1137 -5294 -2590 -103 040
PERIODENS RESULTAT 2035 1137 -5294 -2590 -103 040
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BALANSRAKNINGAR

KONCERNEN MODERBOLAGET

09-09-30 08-09-30 08-12-31 09-09-30 08-09-30 08-12-31
TILLGANGAR
Immateriella anldggningstiligadngar 41432 149 368 38 069 - - -
Materiella anldggningstillgangar 2357 8326 6 620 355 444 437
Finansiella anlaggningstillgangar 260 256 260 33 031 48 418 28288
Aktier i dotterbolag - - - 77135 148 252 77135
Varulager 516 479 546 - - -
Ovriga omsittningstillgangar 505 1781 1948 3292 862 2112
Kassa & Bank 304 12 690 4928 89 12 020 3870
SUMMA TILLGANGAR 45374 172 900 52 371 113 903 209 996 111 842
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 42 016 168 233 48 773 112 923 208 829 110 888
Langfristiga skulder 250 250 250 250 250 250
Kortfristiga skulder 3108 4 417 3348 730 917 704
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 45374 172 90O 52 371 113 903 209 996 11 842
FORANDRING EGET KAPITAL

KONCERNEN MODERBOLAGET
TKr 2009 2008 2008 2009 2008 2008
jan-sep jan-sep jan-dec jan-sep jan-sep jan-dec

Forandring i eget kapital
Eget kapital vid periodens ingang 48 773 184 620 184 620 110 888 214123 214123
Nyemission - - - - - -
Nyemissionskostnader - - -196 - - -195
Periodens resultat - - - 2035 -5294 -103 040
Summa totalresultat for perioden -6 757 -16 387 -135 651 - - -
Eget kapital vid periodens utgang 42 016 168 233 48 773 112 923 208 829 110 888
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KASSAFLODESANALYS

kSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2009 2008 2008 2009 2008 2008

jan-sep jan-sep jan-dec jan-sep jan-sep jan-dec
Periodens resultat -10 720 -15 717 -131 817 2 035 -5204 -103 040
Justeringar for poster som
ej ingar i kassaflodet: 3697 3784 13127 -2 546 23 94 433
Kassafléde fran den l6pande verksam-
heten fore forandring av rorelsekapitalet -7 023 -11 933 -18 690 -51 -5 271 -8 607
Forandring av rorelsefordringar 1444 6 405 7954 -1181 68 -1181
Forandring av rorelseskulder -241 7292 -9 909 26 160 -53
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -5 820 -12 820 -20 645 -1666 -5 043 -9 841
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1094 -17136 -17167 -2115 -13 -27569
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -338 -196 - -24 400 -196
Arets kassaflode -4.726 -30 294 -38 008 -3781 -29 456 -37 606
Likvida medel vid periodens ingang 4928 43 032 43 032 3870 41476 41476
Valutakursdifferens i likvida medel 102 -48 -96 - - -
Likvida medel vid periodens slut 304 12 690 4928 89 12 020 3870
NYCKELTAL (KONCERNEN) 2009-09-30
Rantabilitet pa genomsnittligt totalt kapital neg
Rantabilitet pa genomsnittligt eget kapital neg
Soliditet (%) 92,6 %
Rantetackningsgrad neg
Resultat per aktie -1,20 SEK
Eget kapital per aktie 4,70 SEK
Kassalikviditet (%) 26,3%
Antal aktier 8953995
Vagt genomsnitt antal aktier 8953995

Nyckeltalsdefinitioner

Rantabilitet pa totalt kapital: Resultat efter finansiella poster och finansiella kostnader i procent av genomsnittligt totalt kapital.
Rantabilitet pa eget kapital: Resultat efter finansiella poster och finansiella kostnader i procent av genomsnittligt eget kapital.
Soliditet: Eget kapital i procent av balansomslutning.

Rantetickningsgrad: Resultat efter finansiella poster plus rantekostnader dividerat med rantekostnader.

Resultat per aktie: Resultat efter skatt i forhallande till vagt genomsnitt antal aktier.

Eget kapital per aktie: Eget kapital i relation till antal aktier pa balansdagen.

Kassalikviditet: Omsattningstillgangar exklusive lager i forhallande till kortfristiga skulder.
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Granskningsrapport
TILL STYRELSEN | GEXCO AB (PUBL) ORG NR 556224-1892

Vi har utfort en oversiktlig granskning av delarsrapporten for
Gexco AB (publ) for perioden 1 januari till 30 september 20009.
Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att uppratta och presentera denna finansiella delarsinforma-
tion i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar
ar att uttala en slutsats om denna finansiella delarsinformation
grundad pa var oversiktliga granskning.

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med Stan-
dard for oversiktlig granskning (SOG) 2410 Oversiktlig gransk-
ning av finansiell deldrsinformation utford av foretagets valda
revisor. En Oversiktlig granskning bestar av att gora forfragning-
ar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fra-
gor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och
att vidta andra oversiktliga granskningsatgarder. En oversiktlig
granskning haren annan inriktning och en betydligt mindre om-
fattning jamfort med den inriktning och omfattning som en re-
vision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed
i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en dversiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sddan
sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts.

Den uttalade slutsatsen grundad pa en Oversiktlig granskning
har darfor inte den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa
en revision har.

Deldrsrapporten dr upprdittad baserad pd antagandet om fort-
satt drift. Koncernens férmdga till fortsatt drift cir beroende av att
extern finansiering kan erhdllas.

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncer-
nens del i enlighet med IAS 34 och drsredovisningslagen samt
for moderbolagets del i enlighet med drsredovisningslagen.

Stockholm den 22 oktober 2009
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor
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Rakenskaper 2008, 2007 och 2006

Informationen och rakenskaperna nedan har atergivits ur arsre-
dovisningen for 2008. For jamférande siffror for 2006 och 2007
hanvisas till arsredovisningarna fér 2006 och 2007 som inforli-
vas i detta dokument genom hinvisning. Arsredovisningarna har
tidigare inldimnats och registrerats hos Finansinpektionen. Ars-
redovisningarna for 2007 och 2006 finns tillgangliga pa www.
gexco.se. Alla belopp redovisas, om inte annat anges, i SEK.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Verksamheten
Gexco har som affarsidé att utveckla och utvinna metallfyndig-
heter i Skandinavien. Verksamheten bedrivs med langt tagna
hansyn till manniskor och milj6. Gexco ager via dotterforetaget
Gexco Norge AS mineralfyndigheter innehallande guld och bas-
metaller i Nord-Norge. Totalt bestar Gexcos projektportfolj av
130 identifierade malomraden. Omfattningen av verksamheten
paverkas av utvecklingen pa den finansiella marknaden.

I Bindal har det genomforts prospektering och provdrift med
syfte att verifiera drivvardigheten av fyndigheten i Kolsvik.
I Mo i Rana och kringliggande omraden har det genomforts om-
fattande geologiska undersokningar i syfte att komplettera de
befintliga mineralresurserna i Mofjellet med en eller flera satel-
litfyndigheter.

Gexco har huvudkontor i Stockholm och bas for den operativa
verksamheten med geologiska undersékningar i Mo i Rana.

Viktiga handelser under rakenskapsaret

GODA RESULTAT FRAN PROSPEKTERINGEN UNDER 2008

| Bindal har karnborrningar bekraftat fyra guldmineraliserade
huvudzoner i Bindal med en vertikal utstrackning pa éver 200
meter. Zonerna har en utstrackning i langdriktningen pa over
300 meter for Oppgangen, dver 300 meter for Klondike, 5o me-
ter for Sigma och 6ver 100 meter for Val d"Or. Ingen av zonerna
aravgransade i langdriktningen eller mot djupet.

I Mo i Rana har det i samarbete med NGU (Norges Geologiska
Undersokningar) genomforts ett projekt om malmpotentialen i
Mo iRana.

I MoiRana har kdarnborrningen i Hellerfjellet visat en skarning
med intressanta halter och en utstrackning mot djupet pa cirka
250 meter. Aven ytprovtagning i Hellerfjellet bekraftar minerali-
seringen. Geofysiska matningar indikerar en mineralisering med
en langd pa cirka tva kilometer.

Nara Narvik har ytprovtagning i Rombak-vinduet visat lovande
guldhalter. Basta ytprov gav 3,9 gram per ton (ppm) i ett prov pa

1,2 kg och 1,97 gram per ton i prov pa 5,43 kg. Enligt geologer pa
NGU kan man anta att strukturen har en betydande utstrack-
ning.

Bearbetningstillstand i Bindal

Den norska Bergmastaren har beviljat bearbetningstillstand
(utmal) for guldfyndigheterna i Kolsvik i Bindal Kommun. | en-
lighet med norsk lag &r utmalet en av forutsattningar for att
kunna starta gruvdrift. For att utmal skal beviljas kravs att man
kan dokumentera att en fyndighet kan antas att vara drivvardig,
eller inom rimlig tid kommer att bli drivvardig. Gexco fortsatter
arbetet med ansokan om koncession och miljétillstand som till-
sammans med utmal kravs for reguljar gruvdrift i storre skala.

NGM ATERFAR SITT TILLSTAND
I och med att NGM, efter agarbyte av borsverksamheten, har
aterfatt sitt tillstand att bedriva bérs kommer Gexco att fortsatt
vara listad pa NGM Equity.

NEDSKRIVNING AV TILLGANGARNA | MO | RANA

Mineraltillgdngarna innehallande zink, bly och koppar i och
kring Mo i Rana drabbas hart av fallande priser pa basmetaller.
Nar tillgangarna forvarvades var vardet pa exempelvis zink ca 4
000 USD per ton och i dag handlas zink kring 1300 USD per ton.
En grov I6nsamhetskalkyl visar att det ar svart att fa [bnsamhet
pa tillgdngarna i Mo i Rana vid zinkpriser under 2 ocoo USD per
ton.

Vid utgangen av kvartal 3 2008 var de bokforda vardena for
Gexcos immateriella tillgangar drygt 148 MSEK. Av dessa avsag
ca 108 MSEK tillgdngarna i Mo i Rana och speglar de faktiska
kostnaderna som Gexco har investerat i prospektering och den
betalning i aktier som skedde vid forvarvet av tillgdngarna un-
der 2007. Gexco valjer att per balansdagen helt skriva ned vardet
av tillgdngarna i Mo i Rana.

Nedskrivningen av tillgdngarna speglar Gexcos nuvarande
plan for utvecklingen av tillgdngarna men behover inte spegla
ett marknadsvarde pa tillgangarna i Mo i Rana. Marknadsvardet
pa tillgangarna kan dndras drastiskt om metallpriserna stiger i
framtiden.

FINANSIELL STALLNING

Koncernen hade pa balansdagen en likviditet pa 4 928 kSEK. So-
liditeten uppgick till 93,1 %.

Koncernens egna kapital uppgick till 48 773 kSEK, vilket motsva-
rade 5,45 SEK per aktie.
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Under januari och februari 2009 har Gexcos I6pande kostnader
reducerats kraftigt som medfor att Gexcos verksamhet kan dri-
vas vidare, men pa en kraftigt minskad aktivitetsniva. Ledningen
arbetar med och bedomer det som mojligt att hitta ytterligare
finansiering under varen 2009.

RESULTATET FOR KONCERNEN

Resultatet for koncernen under januari - december 2008 upp-
gar fore skatt till -131 817 (-23 901) kSEK, varav Gexco Norge AS
-33 686 (-18 099) kSEK. Resultatet i koncernen ar belastat med
planenliga avskrivningar pa utrustningen i Gexco Norge AS med
5 055 (3 663) kSEK och med nedskrivningar av mineraltiligang-
arna i Mo i Rana med 108 316 (0) kSEK. Nedskrivningarna skall
ses mot bakgrund av det kraftiga prisfallet pa basmetaller under
2008.

RESULTAT FOR MODERBOLAGET

Resultatet for moderbolaget under januari - december uppgar
fore skatt till =103 040 (-5 081) kSEK. Resultatet ar belastat med
extraordindra nedskrivningar av vardet pa aktier i dotterforeta-
get Gexco Norge AS med 94 400 kSEK.

OVRIGA PROJEKT | GEXCO

Utover innehaven i Bindal Gruver och Momin dger Gexco per
balansdagen bearbetningstillstand (utmal) avseende Harnds-
gruvan i Varmland. Mot bakgrund av hoga radande guldpriser
pagar en utvardering av mojligheterna att i samarbete med an-
dra utveckla fyndigheten i Harnas.

INVESTERINGAR

Under januari - december 2008 har Gexco investerat 8 943 kSEK
i prospektering och 336 kSEK i utrustning i for att utveckla fyn-
digheterna i Bindal. For Mo i Rana har tidigare aktiverade kost-
nader for prospektering under januari — september 7 887 kSEK,
nu skrivits ned och inga aktiveringar har gjorts av kostnader
under oktober — december. Dessa prospekteringskostnader pa 3
748 kSEK har kostnadsforts.

MILIOPAVERKAN

Miljopaverkan fran gruvverksamhet sker genom utsldpp i
luft, i vatten och genom férorening av mark. Gruvverksam-
het medfor vanligen stora fysiska ingrepp i naturen. Mangden
restproduk-ter ar betydande och innehdller ofta metaller. Gruv-
verksamhet forbrukar aven stora mangder energi.

Utslapp i luft sker framst som avgaser fran dieseldrivna
for-don, dieseldrivna elaggregat och annan utrustning. Utslapp
i vatten kan vara i form av restkemikalier fran vatanrikning, lack-
age av vatten fran gruvgangar som innehaller rester av sprang-
amnen, sot, stoft och spillolja. Férorening av mark kan vara i form
av spillolja och stoft innehallande metaller.
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Langsiktig miljopaverkan fran gruvverksamhet uppstar i hu-
vudsak pa grund av sulfidoxidation i anrikningssand och upplag
av graberg. Sulfidoxidationen kan ge upphov till surt och metall-
haltigt lakvatten.

MILIGPOLICY

Gexco har en miljopolicy som syftar till att minimera paver-kan

pa luft, vatten och mark. Detta ska ske genom att:

+ Utbilda och engagera alla anstallda och anlitade underentre-
prendrer i Gexcos miljdarbete

+ Minimera anvandandet av energi och vatten

+ Anvanda teknologi som minskar anvandandet av kemikalier
och ravaror

+ Mata och kontrollera paverkan pa drabbade omraden

+ Minska bullret fran verksamheten genom att forlagga buller-
kallor under jord

+ Folja lagar och forordningar

+ Strava efter standiga forbattringar

ANSTALLDA

Medelantalet anstdllda under perioden var 19 personer pa hel-
tid. Antalet anstallda har kraftigt minskats under januari och
februari 2009.

STYRELSENS ARBETE

Gexcos styrelse bestar av fyra ledamoter, valda av bolagsstam-
man. Styrelsen har under helaret 2008 haft sju styrelseméten.
Darutover har styrelsen haft [6pande kontakt om bolagets
verksamhet och utveckling.

Viktiga handelser som rapporterats efter

rakenskapsarets utgang

Inga vasentliga hdndelser har rapporterats efter rakenskapsar-
ets utgang.

Framtida utveckling

Gexcos mal ar att genomfdra en storre provdrift i guldfyndighe-
ten i Bindal pa 10 ooo ton under 2009. En provdrift under 2009
forutsatter att finansieringen ar 16st. For 2010 ar malsattningen
att fortsatta guldproduktion i provdriftsskala och efter att mil-
jotillstand och koncession har beviljats dverga i reguljar produk-
tion med det befintliga anrikningsverket. Verket bér med sma
investeringar kunna byggas ut till en kapacitet pa dver 8 ton per
timme.

Gexco bedomer att det finns goda forutsattningar att 16sa
finansieringsfragan under varen 2009 och arbetar framst mot
norska investerare och mot olika norska statliga former av vill-
korslan och bidrag. Den positiva utvecklingen av guldpriset okar
mojligheterna till finansiering. Gexcos huvudagare har givit bo-
laget en laneram pa 2 miljoner SEK for att sékra finansieringsbe-
hovet pa kort sikt.



ARSSTAMMA
Ordinarie Arsstimma planeras till den 24 april 2009 kl.13.00 p&
Wennergren Center, Sveavagen 166 i Stockholm.

INFORMATIONSPOLICY
Gexco kommer att ge ekonomisk information vid foljande
tillfallen:

- Bokslutskommuniké for 2008 presenterades den 19 februari
20009.

- Delarsrapport for jan — mars 2009 presenteras den 14 maj
2009..

- Halvarsrapport for jan —juni 2009 presenteras den 25 augusti
20009.

- Deldrsrapport for jan - sept 2009 presenteras den 22 oktober
20009.

- Bokslutskommuniké for 2009 presenteras den 18 februari
2010.

Foretagets pressreleaser distribueras via NGM och finns till-
gangliga pa www.gexco.se.
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Ekonomisk oversikt

Koncernen 2008 2007 2006
Resultat per aktie, kr -14,72 -3,54 -2,68
Eget kapital per aktie, kr 5,45 20,62 10,22
Soliditet, % 93 93 91
Kassalikviditet, % 205 393 617
Moderbolag 2008 2007 2006
Soliditet, % 99 99 97

Omrakning av resultat per aktie har gjorts for 2007 och 2006 p.g.a. att en sammanlaggning av aktier,1:100 innebarande att ett hundra

gamla aktier sammanlaggs till en ny aktie, har genomférts under hosten 2008.

Forslag till disposition av moderbolagets resultat

Balanserat resultat -11076 541
Overkursfond 190 947192
Arets resultat -103 040 165

76 830486

Styrelsen foreslar att 6verkursfonden, det balanserade resultatet och drets resultat, 76 830 486 kronor, balanseras i ny rakning.
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Gexco AB, finansiella

Resultatrakning

rapporter

KONCERNEN MODERBOLAGET

SEK 1/1/2008 1/1/2007 1/1/2008 1/1/2007

Not 12/31/2008 12/31/2007 12/31/2008 12/31/2007
Nettoomsattning 3 3341810 125 385 - -
Ovriga rorelseintakter - - - -

3341810 125385 - -

Rorelsens kostnader
Prospekteringskostnader -3747 931 - -
Ovriga externa kostnader 4 -9 085340 -8128 204 -5 010 552 -4 857790
Personalkostnader -9349564  -13 006264 -1545 554 -1585 831
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstiligangar 6,12 -113 403 642 -3657371 -32 697 -22 582
Summa rorelsekostnader -135 586 477 -24.791 839 -6 588 803 -6 466 203
Rorelseresultat -132244 667 -24 666 454 -6 588 803 -6 466 203
Resultat fran finansiella poster
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar 5 - - =94 400 000 -
Finansiella intakter 466 054 829 630 1472 008 1388 317
Finansiella kostnader -38122 -64 397 -3523370 -3197
Summa finansiella poster 427932 765 233 -96 451362 1385120
Inkomstskatt 9 - - - -
Arets resultat hanforligt till moderforetagets dgare -131 816 735 -23 901221 -103 040 165 -5081083
Resultat per aktie fore och efter utspadning 22 -14,72 -3,54 -0,05
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BALANSRAKNING

KONCERNERN MODERBOLAGET
Not 08-12-31 07-12-31 08-12-31 07-12-31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Balanserade utvecklingsutgifter avseende
prospektering och utvarderingstillgdngar 10 38068816 132784486 - -

38068816 132784486 - -

Materiella anlaggningstillgangar

Biologiska tillgdngar 1 333067 333 067 333067 333067
Maskiner och inventarier 12 6286 812 11584 851 103 613 123 010
6 619 879 11917 918 436 680 456 077

Finansiella tillgangar
Andelar i koncernforetag 14 - - 77135 476 148 251 626
Andra langfristiga fordringar 19, 21 259 556 256 255 28 288 456 24 016 25
259 556 256 255 105 423 932 172 267 881
Summa anldggningstillgangar 44948251 144958 659 105860 612 172723 958

Omsattningstillgangar

Varulager
Fardiga varor och handelsvaror 546 323 438 655 - -
546 323 438 655

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 308 980 483202 - -

Ovriga fordringar 15 1095169 7 411202 586 908 450 594

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 544165 2028 644 1524 259 480376
1948 314 9923048 2111167 930 970

Kortfristiga placeringar

Likvida medel 4928 506 43 032 405 3869969 41476 102

4928506 43032405 3869969 41476102

Summa omsattningstillgangar 7423143 53394108 5981136 42 407 072

Summa tillgangar 52371394 198 352 767 111 841748 215131 030
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BALANSRAKNING

KONCERNERN MODERBOLAGET

SEK Not 08-12-31 07-12-31 08-12-31 07-12-31
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Kapital och reserver som kan hanforas till
moderforetagets aktieagare
Aktiekapital, antal aktier 8 953 995, (895 399 549) 7 17907991 17907991 7907991 17907991
Overkursfond - - - -
Reservfond 16 149 760 16 149 760 16 149 760 16149 760
Ovrigt tillskjutet kapital 200894 485 201090 605 190 947192 191143 312
Reserver -2 888732 944 906 - -
Balanserat resultat -51473 494 -27 572 272 -11 076 541 -5995 458
Arets resultat -131 816 735 -23901222  -103 040 165 -5081083
Summa eget kapital 48773275 184 619 768 110 888 237 214 124 522
Avsattningar
Avsattningar for aterstallande av mark 19, 21 250 000 250 000

250 000 250 000
Langfristiga skulder
Avsattningar for aterstallande av mark 21 250 000 250 000

250 000 250 000

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 884374 5529 255 433120 307161
Ovriga kortfristiga skulder 935174 5511783 58 504 102145
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 18 1528 571 2 441961 211 887 347 202
Summa kortfristiga skulder 3348119 13482999 703 511 756 508
Summa eget kapital och skulder 52371394 198 352 767 111 841748 215131030
Stallda sdkerheter och ansvarsforbindelser
Ansvarsforbindelser 19 4110 538 6179 600
Stallda sakerheter 19 250 000 250 000
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FORANDRING | EGET KAPITAL

SEK Ovrigt tillskjutet Balanserat resultat Totalt
KONCERNEN Aktiekapital kapital Reserver  inkl.arets resultat eget kapital
Eget kapital 2007-01-01 8 637158 64 499 087 -1407 562 -27 572 272 44156 41
Omrakningsdifferenser - -2352 468 - 2352468
Summa formoégenhets forandringar
redovisade direkt i eget kapital - 2352468 - 2352468
Arets resultat - - - -23 901222 -23 901222
Summa formogenhetsférandringar 8 637158 64 499 087 944 906 -51473 494 22 607 657
Nyemission 9270833 162 135 018 - - 171 405 851
Nyemissionskostnader - -9393 740 - - -9393 740
Eget Kapital 2007-12-31 17 907 991 217 240 365 944 906 -51473 494 184 619 768
Omrakningsdifferenser - -3833638 - -3833638
Summa formoégenhets forandringar
redovisade direkt i eget kapital 17 907 991 217 240 365 -3 833638 -51473 494 -3 833638
Arets resultat - - - -131 816 735 -131 816 735
Nyemissionskostnader -196 120 - - -196 120
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 217 044 245 -2 888 732 -183 290 229 48 773 275
Foérandring i eget kapital Balanserat
SEK resultat inkl.
Moderbolaget Aktie-  Overkursfond/ arets Totalt
kapital Reservfond resultat eget kapital
Eget Kapital 2007-01-01 8637158 54 551794 -5995 458 57193 494
Nyemission 9270 833 162135 018 171 405 851
Nyemissionskostnader -9 393 740 - -9393 740
Arets resultat - - -5081083 -5081083
Eget Kapital 2007-12-31 17 907 991 207293 072 -11 076 541 214124 522
Nyemissionskostnader -196 120 -196 120
Arets resultat -103 040 165 -103 040 165
Eget Kapital 2008-12-31 17 907 991 207 096 952 -114 116 706 110 888 237
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KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN MODERBOLAGET
SEK Not 08-01-01 07-01-01 08-01-01 07-01-01
08-12-31 07-12-31 08-12-31 07-12-31

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Nettoresultat -131 816 735 -23901221  -103 040 165 -5081083
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Av- och nedskrivningar 113 403 641 3 657371 94 432 697 221582

Ovriga €j likviditetspaverkande poster -277 335 -462 000 - -
Betald skatt - - - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -18 690 429  -20 705 850 -8 607 468 -5 058 501
fore férandringar i rérelsekapitalet
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet:
Okning (-) / Minskning (+) av varulager - 423147 - -
Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar 7 954 140 -6 586 697 -1180198 -432 805
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder -9 909 147 7 441553 -52997 -533 259
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -20 645 436 -20 274141 -9 840 663 -6 024 565
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag - - -23283850  -16 086196
Okning (-) / Minskning (+) av langfristiga fordringar - - - -
Forvarv avimmateriella tillgangar -16 830 446 -18164 287 - -
Forvarv av materiella anldggningstiligangar -336 157 -8314 791 -13 300 -139 908
Lan till koncernforetag - - -4 272 201 -23 487868
Kassaflode fran investeringsverksamheten -17166 603  -26 479 078 -27 569 351 -39 713 972
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Nyemission, netto efter nyemissionskostnader -196 120 67 612 1M -196 120 67 61211
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -196 120 67 612 1M -196 120 67 61211
Arets kassaflode -38 008 159 20 858 892 -37 606134 21873574
Likvida medel vid arets ingang 43 032 405 21847 287 41476103 19 602 529
Omrakningsdifferens i likvida medel -95 740 168 223 - -
Forvarvade likvida medel - 158 000 - -
Likvida medel vid arets utgang 4928 506 43 032 402 3869 969 41476103
Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys - koncernen
Likvida medel
Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:
Kassa och bank 1830996 3343012 772 459 38378593
Rantefond 3097510 39689393 3097510 3097510
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NOTER TILL FINANSIELLA RAPPORTERNA

Allman information
Gexco AB (moderbolaget) och dess dotterbolag (sammantaget koncernen) ar
verksamma inom gruvnaring. Verksamheten utgors av utveckling och utvin-
ning av guldfyndigheter i Norden.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med sate i Stock-
holm. Adressen till huvudkontoret ar

Sveavagen 166, Stockholm. Postadress ar Box 19517,104 32 Stockholm.

Not 1

Redovisnings- och varderingsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna koncernredo-
visning upprattats framgar nedan. Dessa principer har tillimpats konsekvent

for alla presenterade dr, om inte annat anges.

Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen for Gexco-koncernen har upprattats i enlighet med
Arsredovisningslagen, Radet for Finansiell Rapporterings rekommendation
RFR 1:1 = Kompletterande redovisningsregler for koncerner och International
Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de antagits av EU.

Arsredovisningen for moderbolaget Gexco AB &r uppréttad enligt Arsre-
dovisningslagen med beaktande av uttalande fran Redovisningsradets akut-
grupp samt med tillimpning av Radet for Finansiell Rapportering RFR 2:1,
Redovisning for juridiska personer. Detta innebar som huvudregel att de inter-
nationella redovisningsreglerna IFRS/IAS som har antagits av EU tilldmpas sa
13ngt som méjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen och med hinsyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning.

Att uppratta rapporter i éverensstimmelse med IFRS kraver anvandning
av en del viktiga uppskattningar for redovisningsdandamal. Vidare kravs att
ledningen gor vissa beddmningar vid tillimpning av koncernens redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av bedomning, som
ar komplexa eller sddana omrdden dar antaganden och uppskattningar dr av
vasentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not.

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

enlighet med IAS 39, Finansiella instrument , "Redovisning och vérdering”.

Tillampning av nya eller andrade standarder

(a) Andringar av befintliga standarder som har tritt i kraft 2008

IAS 39 (andring) och IFRS 7 (andring), "Omklassificering av finansiella instru-
ment” (galler frén 1 juli 2008). Andringen i IAS 39 ger under vissa omstandig-
heter foretag mojlighet att omklassificera finansiella tillgdngar som innehas
for handel. Andringen &r inte obligatorisk och bedéms framst paverka

banker och andra liknande foretag. Koncernen tillimpar inte andringen i 1AS

39 och IFRS 7 (dndring).
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(b) Tolkningar som trétt i kraft 2008, men som inte dr relevanta fér koncernen

IFRIC11,”IFRS 2 =Transaktioner med egna aktier, dven koncerninterna” behand-
lar aktierelaterade transaktioner som innefattar egna aktier eller som inbegri-
per koncernforetag (exempelvis optioner avseende ett moderforetags aktier).
IFRIC 11 ger vagledning om huruvida dessa transaktioner ska redovisas som
aktierelaterade ersattningar som regleras med egetkapitalinstrument eller
med kontanter i de separata finansiella rapporterna for moderforetaget res-
pektive andra berorda koncernféretag. Denna tolkningar har ingen paverkan

pa koncernens finansiella rapporter.

(c) Standarder, éindringar och tolkningar av befintliga standarder dcr dndringen

dnnu inte har tratt i kraft och inte har tillimpats i fortid av koncernen

Féljande standarder och tolkningar av befintliga standarder har publicerats

och &r obligatoriska for koncernens redovisning for rakenskapsar som borjar

den1januari 2009 eller senare, men har inte tillampats i fortid:

+ 1AS 23 (Andring), "Lanekostnader” (géller frdn 1januari 2009).

IAS 1 (Reviderad), "Utformning av finansiella rapporter” (galler fran 1 januari
2009).

+ IFRS 2 (Andring), "Aktierelaterade ersattningar” (galler frén den 1 januari
2009). IAS 32 (Andring) 1, “Finansiella instrument: Klassificering, och IAS
1 (Andring), "Utformning av finansiella rapporter” — "Puttable financial
instruments and obligations arising on liquidation” (galler fran 1 januari
2009).

+ 1AS 39 (Andring), "Finansiella instrument: Redovisning och vérdering” - "Eli-
gible Hedged Items” (galler frén den 1juli 2009). IFRS 1 (Andring) 1, "Forsta
gangen IFRS tillampas” och IAS 27 "Koncernredovisning och separata finan-
siella rapporter” (galler fran 1januari 2009

+ IAS 27 (Reviderad), "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter”
(galler fran1juli 2009).

+ IFRS 3 (Reviderad), "Rorelseforvarv” (géller fran 1juli 2009). IFRS 5 (Andring)
"Anlaggningstillgdngar som innehas for forsaljning och avvecklade verk-
samheter” (och den darav foljande dndringen av IFRS 1, "Forsta gdngen IFRS
tillampas) (géller fran 1juli 2009).

+ 1AS 23 (Andring) "Ldnekostnader” (galler fran 1 januari 2009). IAS 28 (And-
ring)1, “Innehav i intresseforetag” (och de darav féljande dndringarna i I1AS
32, "Finansiella instrument: Klassificering” och IFRS 7, "Finansiella instru-
ment: Upplysningar”) (galler fran 1januari 2009).

+ 1AS 38 (Andring), "Immateriella tillgdngar” (galler frén 1 januari 2009).

IAS 19 (Andring), "Ersattningar till anstéllda” (galler frén 1 januari 2009).
Andringen ar en del av IASBs &rliga forbattringsprojekt som publicerades
i maj 2008. Koncernen kommer att tillampa IAS 19 (Andring) fran 1januari
20009.

+ 1AS 39 (Andring), “Finansiella instrument: Redovisning och vardering” (gal-
ler fran den 1 januari 2009). Andringen &r en del av IASBs arliga forbatt-

ringsprojekt som publicerades i maj 2008.



Koncernredovisning

Dotterforetag ar alla de foretag dar Koncernen har ratten att utforma finan-
siella och operativa strategier pa ett satt som vanligen féljer med ett aktiein-
nehav uppgdende till mer an halften av rostratterna. Dotterforetag inkluderas
i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytan-
det 6verfors till koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och
med den dag da det bestdmmande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av Koncernens forvarv av dot-
terforetag. Anskaffningskostnaden for ett forvarv utgors av verkligt varde pa
tillgdngar som ldmnats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument
och uppkomna eller 6vertagna skulder per 6verlatelsedagen, plus kostnader
som ar direkt hanforbara till forvarvet. Identifierbara forvarvade tillgangar
och overtagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforvarv varde-
ras inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen, oavsett omfattning pa
eventuellt minoritetsintresse. Det 6verskott som utgors av skillnaden mellan
anskaffningsvardet och det verkliga vardet pa Koncernens andel av identifier-
bara forvarvade nettotillgdngar redovisas som goodwill. Om anskaffnings-
kostna-den understiger verkligt varde for det forvarvade dotterforetagets net-
totillgdngar, redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster
pé transaktioner mellan koncernféretag elimineras. Aven orealiserade for-
luster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskriv-
ningsbehov foreligger for den 6verlatna tillgdngen. Redovisningsprinciperna
for dotterforetag har i forekommande fall ndrats for att garantera en konse-

kvent tillampning av koncernens principer.

Segmentrapportering

En rorelsegren dr en grupp tillgdngar och verksamheter som tillhandahaller
produkter eller tjanster som ar utsatta for risker och méjligheter som skiljer
sig fran vad som galler for andra rorelsegrenar. Geografiska omraden tillhan-
dahaller produkter eller tjanster inom en ekonomisk miljé som ar utsatt for
risker och méjligheter som skiljer sig fran vad som géller for andra ekonomiska
miljoer. Gexco verkar inom en rorelsegren, prospektering, och ett geografiskt

omrade, Norge.

Omrakning av dotterbolag i utlandsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Koncer-
nen arvarderade i den valuta som anvands i den ekonomiska miljo dar respek-
tive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). | koncernredovis-
ningen anvands NOK, som ar Moderforetagets funktionella valuta. Rapportva-

luta ar svenska kronor, SEK.

(b) Transaktioner och balansposter
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt

de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och -for-

luster som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och vid omrak-
ning av monetdra tillgangar och skulder i utldndsk valuta till balansdagens

kurs, redovisas i resultatrakningen.

(c) Koncernféretag
Resultat och finansiell stallning for alla koncernféretag som har en annan
funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till koncernens rapportvaluta

enligt foljande:
1) tillgadngar och skulder i balansrakningen omraknas till balansdagskurs,

2) intdkter och kostnader i resultatrakning omraknas till genomsnittlig valu-
takurs (savida inte denna genomsnittliga kurs inte ar en rimlig approxima-
tion avden ackumulerade effekten av de kurser som galler pa transaktions-
dagen, ivilket fall intdkter och kostnader omréaknas per transaktionsdagen),

och

3) alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas som en separat del av

eget kapital.

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser,som uppstar till foljd av omrak-
ning av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter och av upplaning och andra
valutainstrument som identifierats som sakringar av sadana investeringar, till
eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet redovisas sadana kursdif-
ferenser i resultatrakningen som en del av realisationsvinsten/-forlusten.
Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid forvarv av
en utlandsverksamhet behandlas som tillgangar och skulder hos denna verk-

samhet och omraknas till balansdagens kurs.

Valutakurser
Foljande valutakurser har anvants i samband med upprattande av arsredo-
visningen.

Balansdagskurs Genomsnittskurs

100 NOK motsvarar i SEK 10 17

Immateriella tiligdngar

Balanserade utvecklingsutgifter avseende prospektering och utvdrderingstill-
gdngar

Inmutningar och aktiverade prospekteringsutgifter redovisas i enlighet med
IFRS 6 Prospektering efter samt utvardering av mineraltiligdngar.Inmutningar
och aktiverade prospekteringsutgifter varderas till anskaffningsvarde och av-
ser alla utgifter direkt hanforliga till prospektering och utvérdering av mine-
raltillgdngar. | balanserade prospekterings- och utvédrderingstillgdngar ingar
utgifter for inmutningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrik-

ningsforsok samt geologiska studier.
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Nar teknisk mojlighet och kommersiell genomforbarhet att utvinna en mine-
raltiligdng kan pavisas, kommer balanserade utvecklingsutgifter inte langre
att klassificeras sdsom prospekterings- och utvarderingstillgdng. Omklassifi-
cering kommer da att ske, varpa redovisning sker i enlighet med I1AS 16 respek-
tive IAS 38, beroende av hur tillgdngarna omklassificeras.
Nedskrivningsbehov pa prospekterings- och utvarderingstillgangar provas,
utifran kraven i IFRS 6, nar fakta och omstandigheter tyder pa att det redovisa-
de vérdet for en prospekterings- och utvarderingstillgdng kan éverstiga dess
atervinningsvarde. Nar fakta och omstandigheter tyder pd att det redovisade
vardet Overstiger atervinningsvardet gors vardering, klassificering och Iamnas

upplysningar utifran kraven i IAS 36, Nedskrivningar.

Materiella anlaggningstillgangar
Maskiner och inventarier
Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag
for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskrivningen gors utifran tillgdng-
ens bedomda nyttjandeperiod. Maskiner och inventarier skrivs av med 20 - 35
% per ar.

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod provas varje balansdag och
justeras vid behov. En tillgadngs redovisade vdrde skrivs genast ner till dess
atervinningsvarde om tillgdngens redovisade varde dverstiger dess bedémda

atervinningsvarde.

Biologiska tillgdngar

Den biologiska tillgdngen bestar av skog. Skogen har vérderats till verkligt var-
de efter avdrag for uppskattade forsaljningskostnader. Det marknadsnoterade
priset for marknaden for skog utgor grunden for berdkningen av tillgdngens
verkliga vdrde. Vinster och forluster som uppkommer nér tillgangen redovisas
till verkligt varde, efter avdrag for uppskattade forsaljningskostnader, inklude-

ras i resultatet for den period i vilken den uppkommer.

Nedskrivningar

Tillgdngar som skrivs av bedéms med avseende pa vardeminskning nérhelst
handelser eller férandringar i forhallanden indikerar att det redovisade véardet
kanske inte dr atervinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp med
vilket tillgdngens redovisade varde dverstiger dess &tervinningsvirde. Atervin-
ningsvardet dr det hogre av en tillgangs verkliga varde minskat med forsalj-
ningskostnader och nyttjandevardet. Vid bedémning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgdngarna pa de lagsta nivder dar det finns separata identifier-

bara kassafloden (kassagenererande enheter).

Finansiella instrument

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i foljande kategorier: lane-
fordringar, kundfordringar och finansiella tillgdngar som kan saljas. Klassifi-
ceringen ar beroende av for vilket syfte instrumenten forvarvades. Ledningen
faststaller klassificeringen av instrumenten vid den forsta redovisningen och

omproévar detta beslut vid varje rapporteringstillfalle.

Ldnefordringar och Kundfordringar

Kundfordringar ar icke-derivata finansiella tillgangar med faststallda eller
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faststallbara betalningar som inte dr noterade pa en aktiv marknad. Utmar-
kande ar att de uppstar nar Koncernen tillhandahaller pengar, varor eller
tjanster direkt till en kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran.
Lanefordringar och kundfordringar ingar i posten Kundfordringar i balansrak-
ningen.

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter
till upplupet anskaffningsvarde med tillimpning av effektivrantemetoden,
minskat med eventuell reservering for vardeminskning. En reservering for
vardeminskning av kundfordringar gors nar det finns objektiva bevis for att
Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som ar forfalina enligt
fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden
mellan tillgdngens redovisade varde och nuvdrdet av bedomda framtida kas-
safloden, diskonterade med effektiv ranta. Det reserverade beloppet redovisas

i resultatrakningen.

Finansiella instrument som kan sdljas

Finansiella tillgdngar som kan séljas ar icke-derivata tillgdngar som antingen
har hanforts till denna kategori eller inte klassificerats i ndgon av 6vriga kate-
gorier. De ingar i anldggningstillgdngar om ledningen inte har for avsikt att
avyttra tillgangen inom 12 manader efter balansdagen.

Kop och forsaljningar av finansiella instrument redovisas pa affarsdagen,
det datum da Koncernen férbinder sig att kopa eller sélja tillgdngen. Finan-
siella instrument varderas inledningsvis till verkligt varde plus transaktions-
kostnader, vilket galler alla finansiella tillgdngar som inte varderas till verkligt
varde via resultatrakningen. Finansiella instrument tas bort fran balansrak-
ningen nar ratten att erhalla kassafloden fran instrumentet har opt ut eller
overforts och Koncernen har éverfort i stort sett alla risker och férdelar som
ar forknippade med dganderatten. Finansiella tillgdngar som kan séljas och
finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen redovi-
sas efter anskaffningstidpunkten till verkligt varde. Nar instrument som klas-
sificerats som finansiell tillgdng som kan sdljas sdljs, eller da nedskrivnings-
behov foreligger for dessa, fors ackumulerade justeringar av verkligt varde till

resultatrakningen sasom Intakter fran finansiella instrument.

Likvida medel
I likvida medel ingar kassa och banktillgodohavanden och tillika kortfristiga

placeringar med 16ptid fran anskaffningstidpunkten till hégst 9o dagar.

Aktiekapital
Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader som direkt
kan hanforas till emission av nya aktier eller optioner redovisas, netto efter

skatt, i eget kapital som ett avdrag frdn emissionslikviden.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden, pa alla
temporara skillnader som uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa
tillgdngar och skulder och dessas redovisade varden i koncernredovisningen.
Om emellertid den uppskjutna skatten uppstar till f6ljd av en transaktion som
utgor den forsta redovisning av en tillgang eller skuld som inte dr ett foretags-

forvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat



eller skattemassigt resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt berdaknas
med tillampning av skattesatser (och —lagar) som har beslutats eller aviserats
per balansdagen och som forvantas galla nar den berdrda uppskjutna skat-
tefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att
framtida skattemassiga dverskott kommer att finnas tillgangliga, mot vilka de

temporara skillnader kan utnyttjas.

Ersattning till anstéllda
Pensionsférpliktelser
Moderbolaget och dotterbolagen har tecknat avgiftsbestimda pensionspla-

ner for sin personal.

Ersdittning vid uppsdgning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstallning sagts upp fore
normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accepterar frivillig avgang fran
anstallning i utbyte mot sddana ersattningar. Koncernen redovisar avgangs-
vederlag nar den bevisligen ar forpliktad endera att saga upp anstallda enligt
en detaljerad formell plan utan majlighet till aterkallande, eller att [amna er-
sattningar vid uppsagning som resultat av ett erbjudande som gjorts for att
uppmuntra till frivillig avgang fran anstalining. Formaner som forfaller efter

mer an 12 manader fran balansdagen diskonteras till nuvarde.

Avsattningar

Avsattningar for miljoaterstallande atgarder, omstruktureringskostnader och
rattsliga krav redovisas nar Koncernen har en befintlig legal eller informell for-
pliktelse till foljd av tidigare handelser, det ar mer sannolikt att ett utflode av
resurser kravs for att reglera dtagande dn att s3 inte sker, och beloppet har
berdknats pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for omstrukturering innefattar
kostnader for uppsagning av leasingavtal och for avgangsersattningar. Inga

avsattningar gor for framtida rorelseforluster.

Intakter

Bolaget har dannu inte haft nagon intdkt fran sin huvudsakliga verksamhet
som skall bestd av gruvdrift. Hittillsvarande intakter har bestatt i forséljning
av tjdnster. Intdkter innefattar det verkliga vardet av salda tjanster exklusive

mervardesskatt. Intakter redovisas enligt foljande:

Forsdljning av tjanster
Forsaljning av tjdnster intdktsredovisas i den redovisningsperiod da tjans-

terna utfors.

Réinteintdkter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat 6ver I6ptiden med tillimpning av ef-

fektivrantemetoden.

Leasing
Leasing dar en vasentlig del av riskerna och fordelarna med dgandet behalls
av leasegivaren klassificeras som operationell leasing. Betalningar som gors

under leasingperioden kostnadsfors i resultatrakningen linjart over leasings-

perioden. For koncernen galler dock att kostnader avseende samtliga leasing-

avtal aktiveras i enlighet med IFRS 6.

Finansiell riskhantering

En koncern utsatts vanligtvis genom sin verksamhet fér en mangd olika fi-
nansiella risker: marknadsrisk (inklusive valutarisk, ranterisk, och prisrisk),
kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflodesrisk. For narvarande ar koncernens
finansiella risker férhallandevis hoga da bolagets likvida medel férbrukas kon-
tinuerligt. Styrelsens bedomning ar att koncernen ar going concern trots den

hoga risken.

(a) Marknadsrisk
(i) Valutarisk
Koncernen verkar internationellt och utsatts for olika valutaexponeringar,
framfor allt avseende norska och svenska kronor. Valutarisk uppkommer ge-
nom framtida affarstransaktioner, redovisade tillgdngar och skulder, samt
nettoinvesteringar utlandsverksamheten. Koncernen har valt att for narva-
rande inte sdkra ndgon del av sin valutaexponering.

Moderbolagets innehav i utlandskt dotterbolag ar exponerat for valutaom-
rakningsdifferenser.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10 % i forhallande
till NOK och alla andra variabler konstanta, skulle drets resultat per den 31 de-

cember 2008 ha varit 3369 kSEK ldgre/hogre (2007,1 816 kSEK lagre/hogre)

(ii) Prisrisk
Koncernens exponeras for prisrisk avseende utvecklingen av ravarupriser. Ing-

en sakring sker for narvarande av ravarupriser.

(iii) Rénterisk avseende kassafléden och verkliga virden
Eftersom koncernen inte innehar nagra vasentliga rantebarande tillgdngar ar
koncernens intakter och kassaflode fran den I6pande verksamheten i allt va-

sentligt oberoende av forandringar i marknadsrantor.

(b) Kreditrisk

Koncernen har inga vasentliga kreditrisker.

(c) Likviditetsrisk

Forsiktighet i hantering av likviditetsrisk innebar att inneha tillrackliga likvida

medel och saljbara vardepapper for att méta det likviditetsbehov som pro-

spekteringsverksamheten skapar. Koncernens stravan ar att i verksamhetens

nuvarande fas sakerstalla likviditeten genom dgarfinansiering (nyemissioner)

och lanefinansiering (uppratthalla avtal om lyftningsbara krediter).
Ledningen féljer ocksa noga rullande prognoser for koncernens likviditet,

som bestar av likvida medel

(d) Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen dr att trygga koncernens forma-
ga att fortsdtta sin verksamhet sd att den kan generera avkastning till aktied-
garna och nytta for andra intressenter och uppratthalla en optimal kapital-

struktur for att hdlla kostnaderna for kapitalet nere.
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Da koncernen hittills till storsta delen varit hdnvisad till finansiering via
emittering av aktier, haringa mal for skuldsattningsgrad satts upp. Denna po-

licy revideras Iopande allt eftersom verksamheten utvecklas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprattat sin drsredovisning i enlighet med Arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommenda-
tion RFR 2.1 Redovisning for juridisk person. RFR 2.1 innebar att moderbola-
get i drsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av
EU godkanda IFRS och uttalanden sa langt detta &r mojligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som ska
goras fran IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas enligt anskaffningsvardemetoden. Biolo-
giska tillgdngar redovisas i moderbolaget till ett belopp motsvarande utgif-

terna for tillgdngarnas forvarv med avdrag for eventuell nedskrivning.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lopande och baseras pa histo-
risk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida han-

delser som anses rimliga under radande forhallanden.

Viktiga uppskattningar och antaganden for
redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskatt-
ningar for redovisningsandamal som blir foljden av dessa kommer, defini-
tionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar
och antaganden som innebdr en betydande risk for vasentliga justeringar i
redovisade vdrden for tillgdngar och skulder under nastkommande raken-
skapsar diskuteras nedan.

Prévning av nedskrivningsbehov fér balanserade utvecklingsutgifter avse-
ende prospektering och utvirderingstillgdngar
Koncernen undersoker varje &r om nagot nedskrivningsbehov foreligger for
balanserade utvecklingsutgifter avseende gruvdrift i enlighet med den redo-
visningsprincip som beskrivs ovan avseende Immateriella tillgangar.

Mineraltillgdngarna innehallande zink, bly och koppar i och kring Mo i Rana
drabbas hart av fallande priser pa basmetaller. Nar tillgdngarna forvarvades
var vardet pa exempelvis zink ca 4 coo USD per ton och i dag handlas zink
kring 1300 USD per ton. En grov Idnsamhetskalkyl visar att det ar svart att fa
I6nsamhet pa tillgdngarna i Mo i Rana vid zinkpriser under 2 coo USD per
ton.

Vid utgédngen av kvartal 3 2008 var de bokforda vardena for Gexcos imma-
teriella tillgdngar 149,4 MSEK. Av dessa avsag 108,3 MSEK tillgdngarna i Mo
i Rana och speglar de faktiska kostnaderna som Gexco har investerat i pro-
spektering och den betalning i aktier som skedde vid forvarvet av tillgdngarna
under 2007. Gexco valjer att per balansdagen helt skriva ned vardet av till-
gangarna i Mo i Rana enligt IAS 36.

Vérdet pa de immateriella tillgdngarna, balanserade prospekterings- och

utvdrderingsutgifter, uppgar efter nedskrivning av tillgdngarna kring Mo i
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Rana till 38,1 MSEK (133 MSEK for Bindal och Mo i Rana) MSEK. Skulle forutsatt-
ningarna for de underliggande beddmningarna som utgor grunden for vardet
pa de immateriella tillgdngarna andras och fakta och omstandigheter fram-
komma som tyder pa att nedskrivningstest i enlighet med IAS 36 skulle beho-
vas genomforas kan vardet behova skrivas ned ytterligare. Nagra omstandig-
heter eller fakta som tyder pd att en nedskrivning skulle vara motiverad har ej

framkommit avseende tillgangen i Bindal.

Vérdet pa tillgdngarna ar bl.a. avhangiga:

- Atttillstdnd att bryta malm erhalles,

- Att utvinning paborjas

- Att summan av nedlagda kostnader samt det diskonterade vardet av fram-
tida utgifter for att utvinna mineralerna understiger nuvardet av de intak-

ter som utvinningen av mineralerna bedoms generera.

Vérdet av tillgdngarna i form av balanserade utvecklingsutgifter for gruvdrift
ar beroende att bolaget erhaller brytningstillstand pa de platser dar prospek-
tering sker. Dessa platser ar Kolsvik, Reppen samt Finnlifjellet i Norge. Led-
ningens bedomning &r att det finns goda mojligheter att erhalla brytnings-
tillstand.

Aterstdllande av mark

I nuldget ar en avsattning upptagen om 250 ooo SEK, vilket enligt ledningens
bedémning ar det maximala belopp som koncernen i nulaget kommer att be-
héva betala for att dterstalla marken. Gexco AB dger bearbetningsstillstand
(utmal) avseende Harndsgruvan i Varmland. For verksamheten i Norge har
ledningen gjort bedomningen att ndgot atagande for aterstillande av mark

ej foreligger.

Not 2

Personal

Medelantal anstallda 2008 2007

Moderbolaget

Man 1 1

Kvinnor o] 1

Totalt i moderforetaget 1 2

Dotterbolaget

Man 13 n

Kvinnor 5 3

Totalt i dotterforetag 18 14

Koncernen totalt 19 16
2008-12-31 2007-12-31

Konsférdelning i Andel Andel

foretagsledningen kvinnor i % kvinnor i %

Koncernen

Andel kvinnor

Styrelsen 25% 25%

Foretagsledningen 0% 0%

Moderbolaget

Andel kvinnor

Styrelsen 25% 25%

Féretagsledningen 0% 0%



Loner, andra ersattningar

och sociala kostnader 2008 2007
Koncernen

Styrelse, VD och foretagsledning 1609 329 2806 080
(varav rorlig ersattning) o o
Ovriga anstéllda 10 878 435 6426 861
Summa 12487764 9232941
Sociala kostnader 2272 672 1132631
(varav pensionskostnader) (1187 896) (335596)
Moderbolaget

Styrelse, VD och foretagsledning 997 942 977 200
(varav rorlig ersattning) o o
Ovriga anstéllda 180 625 208 298
Summa 1178 567 1185498
Sociala kostnader 594 805 570 140
(varav pensionskostnader) (171184) (164 291)

Ersdttning till ledande befattningshavare under rikenskapsdret:

Grundlén/ Rorlig Ovriga Pensions

arvode ersittning férmaner kostnad  Summa
Styrelsens
ordforande,
Bjérn Wolrath 120 000 o o O 120000
Styrelseledamot,
Joakim Gip 80 000 o o o 8oo000
Styrelseledamot,
Elisabet Palm-Werner ~ 80 0oo o o o 8oo000
Verkstdllande direktor 753 312 o 171184 924 496

Ovrig foretags-

ledning 2636887 o o 31590 2668477
Totalt styrelse och
foretagsledning 3670199 o o 202774 3872973

I beloppet Grundlén/arvode avseende 6vriga befattningshavare ingar 691700
kr fakturerat fran Firma Mikael Karlin, avseende den person som tjanstgor
som Finanschef i koncernen samt styrelsemedlem i dotterbolaget. | samma
belopp ingdr ocksa ett fakturerat arvode om SEK 1333 800, avseende person i

foretagsledning i Norge.

Ledande befattningshavares formaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststalls av aktiea-
garna vid arsstdmman och galler perioden till nasta drsstamma. Den ersatt-
ning som betalas till verkstallande direktoren och andra ledande befattnings-

havare utgar i form av fast lon.
Ersdttning och formdner till styrelsen
Den totala ersattningen for rakenskapsaret 2008 till bolagets styrelse uppgick

till 280 (280) tkr, varav 120 (120) tkr avsag ersattning till styrelsens ordférande

Ersdttning och formdner till verkstdllande direktéren

Ersattningen till den verkstallande direktoren uppgick for 2008 till 924 (861)
tkr, bestaende av en fast 16n om 753 (697) tkr och en pensionskostnad pa 171
(164) tkr.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststalld pensionsplan for personal och ledande befattnings-

havare. Pensionsavgiften ar avgiftsbestamd.
Avgdngsvederlag

Inga avgangsvederlag har utfasts. Uppsdgningstiden for VD uppgar till 6 ma-

nader och dr 6msesidig bade fran bolagets sida och fran VD’s sida.

Not 3

Nettoomsattning

2008 2007
Koncernen
Forsaljning tjanster 3341810 125 271
Moderbolaget
Forsaljning tjanster - -
Not 4
Ersattning till revisorer

2008 2007
Koncernen
Revisionsuppdrag 272 750 253 574
Andra uppdrag 102 490 380948
Summa 375 240 634 522
Moderbolaget
Revisionsuppdrag 185 000 158 785
Andra uppdrag 59 200 380948
Summa 244,200 539 733

All ovanstaende ersattning har erlagts till PricewaterhouseCoopers AB.

Not 5

Nedskrivning av finansiella anlaggningstillgangar

2008 2007

Moderbolaget
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 94 400 000 -
94 400 000 -

PROSPEKT 2009 65



Not 6

Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar

2008 2007
Koncernen
Maskiner och inventarier, avskrivning 5087916 -
Immateriella tillgdngar, nedskrivning 108 315 726 3657371
113 403 642 365737
Moderbolaget
Maskiner och inventarier, avskrivning 32697 22582
32697 22582
Not 7
Finansiella intakter
2008 2007
Koncernen
Ranteintakter, 6vriga 466 054 829 630
466 054 829 630
Moderbolaget
Valutakursdifferens 296 980
Ranterintakter koncern 1050 354 315711
Ranteintakter, 6vriga 421654 775 626
1472 008 1388317
Not 8
Finansiella kostnader
2008 2007
Koncernen
Rantekostnader, dvriga 38122 64397
38122 64397
Moderbolaget
Valutakursforluster 3521304 -
Rantekostnader, dvriga 2066 3197
3523370 3197

Not 9
Inkomstskatt

Koncernen

Den 31 december 2008 hade koncernen skattemassiga underskott om ca

79 (45) MSEK. Uppskjutna skattefordringar hanforliga till skattemassiga un-

derskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt att de kommer att

utnyttjas. Eftersom bolagets framtida mojligheter till utnyttjande av under-

skottsavdrag ar osakra har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats.
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Avstamning av periodens skatt 2008 2007
Redovisat resultat fore skatt -131 816 735 -23 901222
Skatt enligt gdllande skattesats 36 908 685 6692342
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -26 438 209 -5300
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 494 153
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader

som inte paverkat resultatet - -
Skatteeffekt av nettoforlust fran rorelsen som

inte redovisats som uppskjuten skattefordran -10 470 970 -6 687195

Skatt pa arets resultat

Gallande skattesats uppgar i koncernen till 28%.

Moderbolaget

Den 31 december 2008 hade moderbolaget skattemassiga underskott om ca

26,6 (18,0) MSEK. Uppskjutna skattefordringar hanforliga till skattemassiga

underskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt att de kommer att

utnyttjas. Eftersom bolagets framtida majligheter till utnyttjande av under-

skottsavdrag ar osakra har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats.

Avstamning av periodens skatt 2008 2007
Redovisat resultat fore skatt -103 040 165 -5081083
Skatt enligt gdllande skattesats 28 851246 1422703
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -26 438 209 -5300
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 494 153
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader
som inte paverkat resultatet - -
Skatteeffekt av nettoforlust fran rorelsen som
inte redovisats som uppskjuten skattefordran -2 413 531 -1417 556
Skatt pa arets resultat - -
Gallande skattesats uppgar i moderbolaget till 28%.
Not 10
Balanserade utgifter avseende prospektering
och utvarderingstillgangar
2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 132 784 486 17 825965
Forvarvade prospekteringstillgangar - 93566 344
Arets aktiveringar 16 830 446 19 878190
Omrakningsdifferenser -4 096 506 1513987
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 145 518 426 132 784 486
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan - -
Arets nedskrivningar -108 315 726 -
Omrakningsdifferenser 866 116 -
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -107 449 610 -
Redovisat virde vid arets slut 38 068 816 132784 486



De balanserade utvecklingsutgifterna hanfor sig till dels Gexcos dotterbolag
Gexco Norge AS bergrattighet, guldmineralisering i Kolsvik, Reppen och Finn-
fjellet genom 18 inmutningar och dels bearbetningstillstand och undersok-
ningstillstdnd av mineraltillganar i zink, bly, koppar, nickel, silver och guld i Mo
i Rana och narliggande omraden i Norge. | balanserade utvecklingsutgifter
avseende prospektering och utvarderingstillgdngar ingdr utgifter for inmut-
ningar, provborrningar, tunnelbrytning, labanalyser, anrikningsforsok samt
geologiska studier. Under aret har man beslutat sig att skriva ner prospekte-

ringstillgdngen i Mo i Rana, SEK 108 315 726.

Not 11

Biologiska tillgangar

Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid drets borjan 151290 11382
Nyanskaffningar 13300 139 908
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 164 590 151290
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan -28 280 -5 698
Arets avskrivning -32697 -22582
60977 -28 280
Redovisat virde vid arets slut 103 613 123 010

Not 13

Finansiella instrument

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen Nedanstdende tabell visar verkligt varde av finansiella instrument
Ackumulerade anskaffningsvarden Koncernen
Vid drets borjan 333 067 333 067 31december 2008
Forvarv av verksamhet - - Tillgangari
Vinst till foljd av dndringar i verkligt varde, balansrakningen Lane- och kundfordringar  Tillgdnglig for forsaljning
efter avdrag for uppskattade forsdljningskostnader - - Kundfordringar 308980 -
Minskningar till foljd av forséljning - - Ovriga placeringar - 3097510
Redovisat vérde vid arets slut 333 067 333 067 Totalt 308 980 3097510
Moderbolaget Skulder i balansrakningen
Ackumulerade anskaffningsvarden Upplaning
Vid drets borjan 333 067 333 067 Totalt
Ackumulerade avskrivningar - -
Vid arets borjan - - 31 december 2007
Redovisat vérde vid arets slut 333 067 333 067 Tillgangari
balansrakningen Lane- och kundfordringar  Tillgdnglig for forsaljning
Den biologiska tillgangen bestar av skog. Kundfordringar 483202 o
Ovriga placeringar 39689393
N Ot 12 Totalt 483 202 39 689393
Maskiner och inventarier
2008-12-31 2007-12-31 Skulder i balansrakningen
Koncernen Upplaning o o
Ackumulerade anskaffningsvarden Totalt o o
Vid drets borjan 21147 346 11576 434
Nyanskaffningar 336157 8793342 NOt 14
Utrangeringar -4.950 587 - Andelar i koncernforetag
Omrakningsdifferenser -907786 777 570 2008-12-31 2007-12-31
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 15 625350 21147 346 Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 148 251 626 37765430
Ackumulerade avskrivningar Arets anskaffningar 23283 850 94 400 000
Vid drets borjan -9 562 495 -5905124 Aktiedgartillskott - 16 086196
Arets avskrivning -5087916 -3657371 Ackumulerade anskaffningsvarden 171535 476 148 251 626
Utrangeringar 4950 587 -
Omrakningsdifferenser 361286 - Ackumulerade nedskrivningar
Utgdende ackumulerade avskrivningar -9338538 -9 562495 Vid drets borjan - -
Redovisat vérde vid arets slut 6286 812 11584 851 Arets nedskrivningar -94 400 000 -
Ackumulerade nedskrivningar -94 400 000 -
Redovisat virde vid arets slut 77135 476 148 251 626
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Under aret har de bagge dotterbolagen fusionerats, Momin AS har fusionerats
in i Gexco Norge AS, detta bolag bytte vid detta tillfdlle ocksd namn fran att
tidigare hetat Bindal Gruver AS.

Tabellen nedan utgor en specifikation av bolagets innehav av aktier och ande-

lar i koncernforetag per 2008-12-31.

Dotterforetag / Org nr/ Sate  Antal  Andel  Eget kapital Bokfort
andelar i% KSEK varde KSEK

Gexco Norge AS,
950 456 485,
Mo iRana, Norge 330 000 100,0 -23 582530 77135 476
Not 15
Ovriga fordringar

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Mervardeskattefordran 522 832 7091079
Ovriga poster 572337 320123
Summa 6vriga fordringar 1095169 7 411 202
Moderbolaget
Mervardeskattefordran 111538 169 430
Ovriga poster 475 370 281164
Summa 6vriga fordringar 586 908 450 594
Not 16
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Forutbetalda hyror 120 741 417 422
Forutbetalda forsakringar 10 792 13 000
Ovriga poster 412 632 1598 222
Summa forutbetalda kostnader
och upplupna intakter 544165 2028 644
Moderbolaget
Férutbetalda hyror 120 741 121 825
Forutbetalda forsakringar 10 792 13 000
Upplupna ranteintakter 1366 065 315 711
Ovriga poster 26 661 29 840
Summa forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 1524 259 480376
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Not 17

Aktiekapital

I'tabellen nedan framgar forandringarna i Gexco aktiekapital, bolaget innehar

enbart stamaktier. Varje aktie berattigar till en rost.

Antal aktier
Per1januari 2004 56 683 292
Apportemission 132 646 800
Per 31 december 2004 189 330 092
Nyemission 139 665 046
Per 31 december 2005 328 995138
Nyemission 102 862 770
Per 31 december 2006 431857908
Nyemission 463 541 641
Per 31 december 2007 895399 549
Sammanslagning * -886 445 554
Per 31 december 2008 8953995

Aktierna har ett kvotvarde om 2 kr.

Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning Idmnas for ar 2008.

* Sammanlaggning av aktier 1:100 innebdrande att ett hundra gamla aktier
har lagts samman till en ny aktie. Antalet utestdende aktier uppgar till 8 953

995 efter sammanlaggningen.

Not 18

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Upplupna léner och sociala avgifter 1314106 1518173
Ovriga poster 214 465 923788
Summa 1528 571 2441961
Moderbolaget
Upplupna léner och sociala avgifter 61887 93 819
Ovriga poster 150 000 253383
Summa 211 887 347 202
Not 19
Ansvarsforbindelser och stillda sakerheter
Ansvarsforbindelser

2008-12-31 2007-12-31
Moderbolaget
Moderbolagsgaranti avseende
dotterbolagets leasingkostnader 4110 538 6179 600

Stéllda sakerheter

Moderbolaget
Sparrade bankmedel, SHB, stallda till forman for Lansstyrelsen i Varmlands 1an
avseende dtagande att aterstalla mark.

250 000 250 000



Not 20

Transaktioner med nirstaende

Koncernen
Féljande transaktioner hars

kett med narstaende 2008 2007

a) Forsdljning av tjanster och tillgangar

- forsaljning - B

b) K6p av tjanster

- foretag kontrollerat av ledande

befattningshavare - 260 658
- Managementtjanster, se dven not 2 2 025 500 554 098
c) Ersattning till ledande befattningshavare

-senot2

Utgaende balanser vid arets slut

- Fordringar pa narstaende bolag - 65 715
- Skulder till narstaende 12 044 46 900

Not 21

Andra langfristiga fordringar och avsattningar for
aterstéllande av mark

Andra langfristiga fordringar avser banktillgodohavanden som &r sparrade till
forman for Lansstyrelsen i Varmlands lan.

Bolaget har inte annu upptagit nagra nya dagbrott for gruvdrift varfor na-
gon avsattning avseende dterstallningskostnader for mark inte avsatts i ba-
lansrakningen. Vid tidigare forvarv av dotterbolag sa ingick i balansrakningen
en upplupen kostnad om 250 KSEK avseende dterstaliningskostnad for dag-
brottet i Harnas. For denna post finns sparrade bankmedel om 250 KSEK (se
not 19). Bolagets bedomning &r att reserverat belopp racker for aterstallning

av det aktuella dagbrottet.

Not 22

Resultat per aktie, fére och efter utspadning

Resultat per aktie fére utspadning beraknas genom att det resultat som ar
hanforligt till moderforetagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnitt-
ligt antal utestdende stamaktier under perioden exklusive aterkopta aktier
som innehas som egna aktier av moderféretaget. Under aret har en samman-

laggning av aktier skett och féregaende drs jamforelsesiffror har raknats om.

Koncernen 2008 2007

Resultat som ar hanforligt till

moderféretagets aktiedgare -131 816 735 -23 901222
Vagt genomsnittligt antal utestdende

stamaktier (tusental) 8953995 674 590
Resultat per aktie, fore och efter

utspadning (SEK) 14,72 -3,54

Not 23

Handelser efter balansdagen

Efter rakenskapsarets utgang har Gexco fortsatt att minska verksamheten
och begransa kostnaderna. Utrustning som inte behdvs i verksamheten eller
i framtiden kan hyras av underentreprencrer har avyttras. En stor del av per-
sonalen har sagts upp och fokus har varit att hitta finansiering for att starta
gruvdrift i Bindal. Gexco har tagit fram en omfattande affarsplan baserat pa
att starta drift med det befintliga anrikningsverket i pilotskala som sedan
byggs ut till drift i full skala.

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sa-
dana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens stallning och
resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed
och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisan-
de 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingdr i
koncernen star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att foreldaggas arsstimman den

24 april 2009 for faststallelse.

Stockholm den 24 april 2009

Bjorn Wolrath Joakim Gip Elisabet Palm-Werner
Ordfdrande
Jon Fangel
VD

Vaér revisionsberdttelse har avgivits den 24 april 2009
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till drsstamman i GEXCO AB (publ.) Org nr 556224-1892

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och
bokforingen samt styrelsens och verkstdllande direktorens
forvaltning i Gexco AB (publ) for ar 2008. Det ar styrelsen och
verkstallande direktoren som har ansvaret for rakenskapshand-
lingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen
tillampas vid upprattandet av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var re-
vision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebar att vi planerat och genomfort revisionen for att
med hdg men inte absolut sakerhet forsdkra oss om att arsredo-
visningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga
felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av un-
derlagen for belopp och annan information i rakenskapshand-
lingarna. | en revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinci-
perna och styrelsens och verkstdllande direktorens tillampning
avdem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som
styrelsen och verkstadllande direktéren gjort nar de upprattat
arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera
den samlade informationen i arsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet
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har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i
bolaget for att kunna beddma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi
har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagsla-
gen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att
var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i
enlighet med arsredovisnings-lagen och ger en rattvisande bild
av bolagets och koncernens resultat och stallning i enlighet med
god redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen ar foren-
lig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga
delar.

Vitillstyrker att arsstdmman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och for koncernen, behand-
lar forlusten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstallande direk-
toren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 24 april 2009
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor
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