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av Aktiespararna

Prospektering gar mot
gruvplanering

Flaggskeppsprojekt med “starter resource” och tydlig

uppsida

Efter forviarvet av Rare Earth Energy Metals i oktober 2024 och ett
mycket hektiskt &r av &dteruppbyggnad ar det tydligt att Arctic
Minerals idag &r ett foretag som har "6msat skinn” och ligger mycket
bra positionerat mot viktiga metaller (koppar-silver) som allt
tydligare framstar som kritiska i den elektrifiering som pagar, med ett
vixande behov inom industri, infrastruktur och teknologisk
utveckling.

Arctic Minerals har de senaste aret positionerat sig med Hennes Bay
som flaggskepp — ett koppar-silverprojekt i Sverige med en initial
JORC-resurs om 55,39 Mt @ 1,0% CuEq (0,8% Cu och 20,8 g/t
Ag), motsvarande 543 kt CuEq (447 kt Cu och 36,99 Moz Ag).
Resursen ir i tidigt skede (100% ”Inferred”), men bolaget lyfter
samtidigt att endast en liten del av de prospektiva delarna ar testade
och att modern prospektering varit begriansad under lang tid — vilket
i basta fall kan 6ppna for resursékning och nya fynd.

Erfaren ledning 6kar sannolikheten fér framgang

Efter en genomford omorganisation av styrelsen under 2025 har
bolaget dven starkt sin operativa ledning. Peter George har tilltratt
som VD och koncernchef och Erik Lundstam som vice VD och
chefsgeolog, bdda med erfarenhet fran nordiska och internationella
gruvprojekt. Sammantaget bedoms detta stdrka bolagets
forutsattningar att ta Henneviken vidare mot en producerande gruva.

Ledningens forméga att prioritera réatt borrmal, hélla tempo i arbetet
och leverera beslutsunderlag av hog kvalitet skall inte underskattas
da dessa faktorer ofta paverkar bade projektets utveckling och hur
marknaden varderar nésta steg.

Tydliga steg mot gruvutveckling

Virdeskapandet i Henneviken utgar fran den befintliga startresursen,
som baseras pa cirka 8 900 meter historisk borrning, och mojligheten
att successivt stirka underlaget genom ytterligare datapunkter.
Fortsatt borrning utgor dirmed den viktigaste operativa katalysatorn,
da den kan bidra till att bekrifta geologisk kontinuitet, fylla igen
kunskapsluckor och pa sikt méjliggora en uppgradering fran Inferred
till mer robusta resurskategorier. Samtidigt ger borrprogrammen
mojlighet att testa nya mal och utvidgningar som, vid positiva
resultat, kan bredda projektets utbredning och indikera ett storre
system an vad den nuvarande avgransningen visar.

Bolaget har dven kommunicerat en ambition att pa sikt oOka
resursbasen visentligt. VD Peter George har i intervjuer lyft en
malsdttning om att 6ver tid kunna ni en resurs om mer dn 300
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2024 2025e 2026e 2027e

Nettoomséttning 0 1 0 0
Rorelseres. (ebit) -6 -17 -20 -25
Resultat f. skatt -6 -17 -20 -25
Nettoresultat -6 -17 -20 -25
Vinst per aktie n/a n/a n/a n/a
Utd. per aktie 0,00 kr 0,00 kr 0,00 kr 0,00 kr
Omsattningstillvaxt n/a n/a n/a n/a
Bruttomarginal n/a n/a n/a n/a
Rérelsemarginal n/a n/a n/a n/a
Nettoskuld/eget kap. n/a n/a n/a n/a
Nettoskuld/ebitda n/a n/a n/a n/a
P/e-tal n/a n/a n/a n/a
EV/ebit n/a n/a n/a n/a
EV/omsattning n/a n/a n/a n/a
Direktavkastning n/a n/a n/a n/a

Kalla: Bolaget, Analysguiden
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miljoner ton, vilket i s4 fall skulle innebéra en betydande uppskalning
jamfort med dagens niva och placera Henneviken i det 6vre spannet
bland nya  koppar-silverprojekt dven i ett  globalt
jamforelseperspektiv.

Parallellt med resursarbetet har bolaget flera parallella arbeten som
nir definierade milstolpar uppnés, kan paverka marknadens syn pé
projektet. Bland annat har en forsta underjordisk konceptstudie
presenterats under mitten av 2025. Studien utgor ett tidigt steg mot
ett mer strukturerat beslutsunderlag och omfattar preliminira
antaganden kring gruvdesign, processlosningar och metallurgi,
liksom ett initialt ramverk av driftskostnader samt logistik. Bolaget
har dven uppgett att arbetet infor en framtida PEA har paborjats, med
indikationer om att ytterligare resultat kan komma att presenteras
under perioden 2026—-2027.

Vi ser ett intressant ar framfor oss dir bolaget kommer péaborja ett
borrprogram om ca 4 000 meter dar mycket tyder pa att det har god
potential att 6ka Hennevikens resursstorlek betydligt.

Utover bolagsspecifika nyheter sker utvecklingen i ett marknadsldage
dar kopparutbudet haft svart att mota efterfrdgan. Den anstrangda
balansen har bidragit till ett stod for kopparpriset och skapar ett
gynnsamt bakgrundslage for nya projekt.
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Investeringstes

Arctic Minerals ar positionerat som ett nordiskt prospekterings- och
utvecklingsbolag med exponering mot kritiska révaror
(koppar/silver) i stabila jurisdiktioner. Bolaget verkar i geologiskt
intressanta miljoer och leds av ett erfaret team med dokumenterad
forméga att driva prospekterings- och utvecklingsprojekt framét.
Kombinationen av ett tydligt flaggskeppsprojekt, mer avancerade
tillgdngar och en bred prospekteringsportfolj skapar bade substans
och potentiell uppsida fran nya upptackter.

Ledning som skapat varde tidigare

Arctic Minerals leds av en erfaren ledning och styrelse med léng
bakgrund inom gruvutveckling, prospektering och virdeskapande.
VD Peter George har 6ver 30 ars internationell erfarenhet fran gruv-
och prospekteringsbolag och ansvarar for bolagets Gvergripande
strategi och projektexekvering. Erik Lundstam, vice VD och Chief
Geologist, tillfor djup teknisk kompetens med mer &dn 30 Aars

erfarenhet av nordisk prospektering, medan Johan Spetz,
tilltradande CFO, stiarker bolagets kapitalmarknads- och
finanskompetens. Styrelsen leds av Robert Behets, med

dokumenterad historik av virdeskapande inom gruvsektorn, och
kompletteras av ledamoter med bred teknisk och finansiell
erfarenhet.

Relativt liten politisk risk

Arctic Minerals tillgdngar ar lokaliserade i Sverige, Norge och Finland
—jurisdiktioner som generellt betraktas som Tier-1 ur ett geopolitiskt
och rittsligt perspektiv. Regionen spelar en nyckelroll i Europas
energiomstallning och ravaruforsorjning, vilket forstarks av EU:s
Critical Raw Materials Act. Detta ger potentiellt forbattrade
forutsattningar for tillstindsprocesser, finansiering och strategiska
samarbeten, sirskilt for projekt som kan bidra till 6kad europeisk
sjalvforsorjning av kritiska metaller.

Spannande framtidsutsikter

Flaggskeppsprojektet Hennes Bay innehéller i dag cirka 447 tusen ton
koppar och 37 miljoner uns silver, motsvarande cirka 0,5 Mt CuEq,
vilket ger bolaget en tydlig resursbas. Med ytterligare borrning finns
potential att bade vixa resursen och successivt hoja kvaliteten i
underlaget. Nyligen genomforda flygbaserade  geofysiska
undersokningar  identifierade = sju = hogprioriterade = mal.
Undersokningen tickte initialt cirka 34% av Arctic Minerals
undersokningstillstdnd, och bolaget bedomer att den sammanlagda
malarealen ar betydligt storre dn den del som ligger till grund for
dagens resurs.

Darutover finns Bidjovagge i Norge, ett avancerat koppar-guld-
projekt med historisk produktion och fortsatt utvecklingspotential.
Portféljen kompletteras av flera avancerade prospekteringsprojekt
sdsom Swan Lake och Kuusi, vilka erbjuder mojligheter till nya
upptiackter och ddrmed asymmetrisk uppsida.
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Ledning och styrelse med global

erfarenhet

Négot som &r virt att ta upp ar att bolaget har tydlig erfarenhet av
gruvor och virdebyggande vilket 6kar sannolikheten for att bolaget
skall lyckas skapa virde ur de lovande projekt man har i sin portfolj.

Bara under de senaste dren har bolaget stirkts betydligt med
betydande forandringar i sin verkstillande ledning och styrelse samt
tilldgg av en radgivande kommitté. Detta forankrar bolaget som en
serios aktor inom nordisk mineralprospektering och utveckling.

I borjan av 2026 genomfordes en strategisk omstrukturering av
ledningen dir Peter George utsigs till Managing Director och
CEO/VD. Peter George tillfor branschkunskap som gruvingenjor och
mineralekonom med Gver tre decenniers erfarenhet av att grunda och
leda prospekterings- och gruvbolag i bade Australien och
Skandinavien. I sin roll som VD leder han bolagets Gvergripande
strategi och projektexekvering i Norden, med sérskilt fokus pa att
avancera Hennes Bay-projektet mot utveckling och samtidigt driva
vidare prospektering i hela portféljen.

Som ett komplement till CEO-rollen har Erik Lundstam utsetts till
Deputy CEO och Chief Geologist, en roll dar han stéder den dagliga
ledningen men ar framst tekniskt ansvarig for bolagets prospektering
och resursutveckling. Erik Lundstam ar en erkidnd geolog med mer dn
30 ars erfarenhet av prospektering i Norden och har varit central i
flera viktiga upptéckter i Sverige under sin karridr, bland annat
genom seniora geologiska roller i Boliden och Alicanto Minerals.

Under 2025 forstarktes ocksd den finansiella ledningen genom
tillsattningen av Johan Spetz, tidigare analytiker inom ravaror och
analyschef pad Pareto Securities i Stockholm, som Chief Financial
Officer (CFO), vilket stiarker Arctic Minerals kapacitet att mota krav
fran kapitalmarknaden och investerardialoger i ett skifte mot mer
kapitalintensiv projektutveckling och forberedelser for mgjliga
framtida finansieringslésningar.

I styrelsen sitter Robert Behets som styrelseordférande, med en lang
internationell bakgrund inom gruv- och prospekteringssektorn samt
erfarenhet fran ledande roller i flera boérsnoterade gruvbolag — en
erfarenhet som ar viardefull i bolagets strategiska vigval och externa
relationer.

Styrelsen kompletteras av ledamoter med bred erfarenhet inom béade
tekniska och finansrelaterade discipliner, inklusive personer med
djup finansmarknadskompetens, prospekterings- och
projektutvecklingsbakgrund, vilket ger en stark styrning och
mangsidig erfarenhetsbas infor nista fas i bolagets utveckling.

Den rédgivande kommittén bestir av yrkesverksamma med bred
erfarenhet inom den nordiska gruvindustrin, finansiering och politik.
Den kanske mest namnkunnige ar Lars-Eric Aaro, tidigare VD for
LKAB, vars kopplingar till Peter George och Erik Lundstam gar
tillbaka till deras tid tillsammans i Boliden under 90-talet.

Sammanfattningsvis har Arctic Minerals ledning och styrelse en bra
mix av:
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e Teknisk spetskompetens inom geologi, prospektering och
projektutveckling, med lokal nordisk erfarenhet och
forstéelse for de regulatoriska ramarna i Sverige, Norge och
Finland.

e Ledarskap och strategisk erfarenhet frén internationell
gruvindustri och kapitalmarknader, vilket starker bolagets
forméga att attrahera kapital och genomfora virdeskapande
projektfaser.

e Nya operativa kompetenser i den verkstillande ledningen,
vilket skapar en robust plattform for att genomfora nista steg
i prospekterings- och utvecklingscykeln.

Positivt ar ocksa att bolaget har stort dgande kopplade till personer
aktiva i bolaget vilket okar troviardigheten och ger klar koppling till
ovriga aktiedgare.

Shareholder Summary

m Board, Management and
Advisors

= |nstitutional and
sophisticated investors

Other

Kalla: Arctic Minerals
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Marknaden
Koppar

Koppar tillhor de sé kallade basmetallerna som direkt paverkas av
industriell efterfragan. Koppar ar en mycket effektiv ledare av virme
och el och dr darfor mycket viktig i det moderna samhallet sdsom for
elektrifiering, i elektronik, infrastruktur f6r elndt m.m.
Kombinationen av hdg ledningsforméga, formbarhet och
korrosionsmotstdnd gor metallen svarersittlig i energisystem och
industriella applikationer. Metallen har ocksé viktiga egenskaper som
att den kan atervinnas utan kvalitetsforlust, flexibel och latt att forma
och den har hog hallbarhet och motstandskraft mot korrosion.

Efterfragan

Efterfrdgan pa koppar har under de senaste 15 dren vaxt med 1,9%
per ar och uppgick till ca 27 Miljoner ton (Mt) 2024. Tillvixten
berdknas vixa stadigt de kommande aren som en konsekvens av
allmén ekonomisk tillvixt men ocksd fradn investeringar i elnit,
fornybar energi, elfordon och datacenter. IEA”s basscenario (STEPS)
prognosticerar en tillvaxt till 2040 till 34 Mt. Det finns prognoser som
pekar pa klart hogre tillvixt om elektrifieringstrenden 6kar. Da kan vi
né nivaer klart 6verstigande 40—45 Mt.1

En faktor som tydligt driver péd efterfrigan ar elektrifiering och
“decarbonisation”? trenden som har haft smé tillvixttal i absoluta
siffror men borjar komma upp i tillrackligt stor volym for att paverka
efterfragan framover. Till exempel star elektriska fordon (EVs) for 2%
av efterfrigan 2024 och beriknas oka till 10% ar 2050.

Efterfrigan fran industriella maskiner och utrustning nistan

fordubblas under samma period och nar 6ver 15 % av den totala
efterfragan, drivet av 6kningen inom tillverkning och elektrifiering
viarlden oOver, medan efterfrigan frédn solenergi, vindkraft och

byggsektorn alla 6kar med omkring 50 % under denna tid.

2 Utfasning av fossila branslen till forman for elektrifiering i syfte att minska utslédppen
av koldioxid.
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Al och Datacenter — Ny snabbvaxande

efterfragedrivare

Utover efterfragan kopplad till den grona omstéllningen bed6ms dven
den 6kande anviandningen av artificiell intelligens bidra till ett hogre
kopparbehov. Datacenter for trianing och drift av Al-modeller ar
energikravande och medfor behov av utbyggnad och forstarkning av
elnit, transformatorer och kylsystem. Dessa investeringar ar i hog
grad kopparintensiva.

Utvecklingstakten inom omradet ar hog, vilket innebar att
efterfrageeffekterna kan vara svéra att prognosticera. Mot bakgrund
av ett redan anstriangt utbud utgor detta en faktor som kan paverka
marknadsbalansen framoéver och som darfor ar relevant att f6lja.
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Utbud

IIEA’s basscenario ser det ut som att den globala gruvproduktionen
nér sin topp i slutet av 2020-talet, pa lite 6ver 24 miljoner ton. Efter
det faller produktionen ganska tydligt och ligger under 19 miljoner
ton ar 2035. Det beror pa lagre malmhalter, att vissa gruvor stangs

och att reserverna borjar ta slut.

Mined copper supply from existing and announced projects and primary supply requirements by scenario

35
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Notes: Based on mined output. Primary supply requirements are calculated as “total demand net of secondary supply”, also accounting for losses during refining
operations. See Overview section for definitions of the base and high production cases.

Kalla: https://iea.blob.core.windows.net/assets/ef5e9b70-3374-4caa-ba9d-
19c72253bfc4/GlobalCriticalMineralsOutlook2025.pdf

Den storsta 6kningen pa kort sikt vintas komma frén Kongo (DRC)
dar stora projekt som Kamoa-Kakula och Tenke Fungurume ska oka
produktionen till 6ver 1,3 miljoner ton ar 2028, jamfoért med 900 000
ton ar 2024 samt Oyu Tolgoi-gruvan i Mongoliet ar ocksa ett viktigt
projekt som driver tillvaxt senare under decenniet, med produktionen
pa runt 600 kiloton till 2028.

Baserat pa information om existerande och annonserade
kopparprojekt ar risken oOverhingande att vi kommer se en
utbudsbrist inom en tiodrsperiod pa ca 30% i basscenariot. Om dessa
prognoser dr korrekta kommer bristen att ge sig till kdnna i slutet av
2020-talet och accelerera under 2030.

En av orsakerna ar att det dr en kraftigt minskade andel av nya
fyndigheter. S&P Global har i en analys! uppmirksammat att av de
239 storre fyndigheter som gjorts sedan 1990 har endast 14 kommit
under de senaste tio aren och star endast for ca 3,5 % av den
upptickta volymen. En annan orsak kopplat till att det ar f4 nya
gruvor ar att de gamla gruvorna gradvis sinar och far liagre
genomsnittliga halter.

1 New major copper discoveries sparse amid shift away from early-stage exploration |

S&P Global
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Att det inte gjorts sd manga nya fynd pa senare tid beror enligt S&P
Global direkt pa att branschen fortsatt ldgga mest fokus pa sa kallade
brownfield-projekt — alltsd att forldnga livslaingden pa redan kidnda
fyndigheter och tillgdngar — i stillet for att satsa pd ny generativ
prospektering som kan ge helt nya upptickter. Okad &tervinning
kommer ticka en del av gapet, men sannolikt inte tillrackligt for att
mota efterfragan

Slutsats

En stabil till 6kande efterfragan pd koppar tillsammans med en brist
pa nya gruvor och fallande produktion frén existerande gruvor ger
upphov till ett underskott pd koppar under 2030-talet om inte det
kommer nya tekniker, ersittningsmetaller eller 6kat pris (som kan
mojliggora ny produktion). Vi ser att alltsa en valdigt liten risk pa lite
langre sikt att kopparpriset ska falla naimnvért utan snarare fortsitta
ligga pé en hog niva.
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Silver

Silver - Fran vardebevarare till kritisk industrimetall

Silver (kemiskt Ag) dr en #ddelmetall kdnd for sin exceptionella
elektriska och termiska ledningsformaga samt hoga reflektivitet.
Historiskt har silver haft en roll som dels virdebevarare (mynt,
tackor) dels som insatsvara i smycken och silverféremél. Under det
senaste decenniet har dock en fundamental forandring skett. Silver
har utvecklats till en mycket viktig industrimetall och anvidnds bland
annat for elektronik, solenergi och i den globala teknikomstéllningen.

Utbudet - troghet och begrinsad flexibilitet

Den globala tillforseln av silver dr stabil med begriansade mojligheter
att oka utbudet pa kort sikt.. Utbudet kommer framst fran
gruvproduktion men dven atervinning.

Produktionen berdknas uppga till ca 835 miljoner ounce (Moz) under
2025. Detta ar en nedging jamfort med toppnivéerna for ett
decennium sedan. En viktig forklaring ar att ca 70—80 % av allt silver
bryts som en biprodukt vid utvinning av koppar, bly och zink. Det gor
utbudet relativt "prisokdnsligt" di produktionen framst styrs av
utvecklingen pa andra metaller och inte alltid direkt av 6kat silverpris.

Atervinningen vintas bidra med cirka 195 Moz under 2025. Aven om
detta dr en 6kning sa racker det inte for att fullt mota den kraftigt
stigande efterfragan.

Ovriga killor sisom forsiljning frin officiella aktorer eller
nettoforsiljning frdn privata investerare ar idag marginella.
Begransningarna i utbudet drivs av fallande malmhalter (ore grades),
ldnga ledtider for nya gruvprojekt samt striktare milj6- och
tillstandskrav vilket gor att produktionen har svért att skala upp i takt
med marknadens behov.

Efterfragan - Industrin tar 6ver
Marknadens fordndring drivs framst av ett skifte i

konsumtionsmonstret. Den totala efterfragan forvintas nd ca 1 148
Moz ar 2025 (upp fran ca 993 Moz ar 2016).

Den huvudsakliga drivkraften dr frimst industriell anvindning som
ar det storsta och snabbast vixande segmentet. Under senare ar har
solenergi (solpaneler) varit den enskilt starkaste tillvixtmotorn, dar
kinesisk energipolitik spelar mycket stor roll da landet dominerar
béde tillverkning och slutkundsefterfragan. Till exempel padpekar IEA
att Kina under 2023 installerade mer solkraft &n hela virlden
tillsammans gjorde under 2022. Efterfragan pa silver till solpaneler
har 6kat med 6ver 140 % mellan 2016 och 2025 framst drivet av
energiomstallningen och nya effektivare celltekniker som kraver mer
silver. Aven om industrin aktivt arbetar pa att minska mingden silver
per enhet dr den totala volymokningen &nda si stor att total
efterfragan pa silver okar.
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Kalla: The Silver Institute / Metals Focus (World Silver Survey 2025 & Interim Market Review
Nov 2025)

Elektronik bidrar med en robust tillviaxt tack vare silvrets roll i allt
fran halvledare till elbilar och 5G-infrastruktur.

Traditionella anvdndningsomriden sidsom smycken uppvisar en
relativt stabil efterfragan, 4ven om kraftiga prisuppgéangar kan ddmpa
konsumtionen pd marginalen. Efterfragan pa silvervaror och fotografi
har daremot minskat 6ver tid i takt med att digital teknik ersatt
traditionell film.

Silver fungerar dven som en investeringsmetall, dar efterfrigan pé
mynt och tackor varierar med makroekonomiskt klimat och riskaptit.
Detta segment kan ddrmed fungera som en tydlig svangfaktor i den
totala efterfrigan.

Marknadsbalans — Det nya normala dr underskott

Vi ser nu resultatet av denna omvandling. Fran att ha haft perioder av
overskott (2016—2020) har marknaden fran 2021 gatt in i ett 14ge dar
utbudet inte racker till och for 2025 prognostiseras ett underskott pa
ca 117-149 Moz. Det samlade underskottet for perioden 2021-2025F
beridknas uppga till ca 800 Moz, vilket ndstan motsvarar en volym som
av ett helt ars global gruvproduktion. Dessa underskott hanteras
genom att lager dras ner vilket skapar en allt stramare fysisk marknad
I takt med att lagernivierna sjunker Okar dven kinsligheten for
storningar vid tillfalliga efterfrage6kningar
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Kalla: The Silver Institute / Metals Focus (World Silver Survey 2025 & Interim Market Review
Nov 2025)
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Sammanfattning

Silver héller pa att omvarderas. Fran att tidigare framst ha betraktats
som ett alternativ till guld har metallen fatt en allt storre betydelse
inom industri och ny teknik. Samtidigt har gruvproduktionen haft
begriansade mojligheter att 6ka, bland annat till f6ljd av sjunkande
malmbhalter och lnga ledtider for nya projekt medan efterfrigan fran
den grona omstillningen fortsitter att vdxa. Detta har lett till
aterkommande underskott pd marknaden. Det dr denna utveckling,
snarare &n kortsiktiga spekulativa rorelser som bedoms fa storst
betydelse for silverpriset under resten av 2020-talet.

Analysguiden
10 februari 2026
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Konceptuell bild av ett gruvbolags livscykel
Ett gruvbolags livscykel startar ofta forst genom en konceptuell
modell av ett omréde dar tidig prospektering gors.

I takt med att bolaget erhéller information skapas en tydligare bild av
hur tillgédngen ser ut och vad man kan tankas hitta samt vilken storlek
ett potentiellt fynd har. Den tekniska data bolaget sldpper blir alltmer
detaljerad over tid. Normalt sett kommer detta ocksa att leda till 6kat
intresse for bolaget pa borsen da det sker olika tolkningar i vad
bolaget kan ha gjort for fyndighet.

I takt med att tiden gir initieras en genomforbarhetsstudie som i ett
senare skede avser leda till utveckling och start av gruvverksamhet.
Tiden daremellan ar ofta ganska lang varfér den spekulativa delen
avtar och i takt med att konkret gruvstart kan ta fart med intakter och
kassafloden borjar intresset komma frdn mer etablerade
institutionella dgare.

‘r Prospektering Gruvbrytning

Hog risk -
Hog potential

Relativt varde

Tid

Koncept Innanfynd  Fynd Genom- Utveckling Uppstart Produktion
férbarhets-

studie

Kélla: Exploration Insights

Analysguiden
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Vi bedomer att Arctic Minerals ar
precis i borjan av denna cykel —

fynd
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Klassificeringar av

prospekteringsresultat

Det finns en vedertagen modell for hur gruvbolag skall kategorisera
sina tillgdngar som prospekterats fram. Dessa kan delas upp i
tillgdngar och reserver dar tillgdngar kan bedémas som majliga att
utvinna ekonomiskt och reserver dr bedomda att kunna utvinnas
ekonomiskt.

En reservberdkning innehaller utéver en resursbedomning dven en
ekonomisk bedomning for att se hur mycket som kan utvinnas givet
den investeringskostnad som bedoms att projektet har samt till vilken
kostnad det gar att bryta malmen.

Prospekteringsresultat

Mineral- Mineral-
tillgang reserv

Mineraltillgangar (Resources) e
Okande
Antagen (Inferred) geologisk || , _ .
- o N . . . (CUEEII Bl Indikerad [PPSR Sannolik
Antagna tillgangar baseras pa begransad information, ofta frén glest och
placerade borrhal, ytprovtagning och geofysiska tolkningar. Den sékerhet 5
geologiska kontinuiteten ar antagen snarare an bevisad, vilket Kénd Bevisad

innebar att bade volym och halt dr foremal for relativt stor osdkerhet.
Denna kategori anvands framst for att indikera potential.

Modifiering med hansyn till brytnings-,
metallurgiska, ekonomiska, sociala och
politiska faktorer.

Indikerad (Indicated) “Modifierande faktorer”
Indikerade tillgdngar baseras pa mer omfattande och tétare borrdata,
vilket ger en betydligt battre forstdelse for mineraliseringens
geometri, haltférdelning och kontinuitet.
Osidkerheten dr ligre an for antagna tillgangar, och indikerade
resurser kan i minga fall anvindas som underlag for preliminira
ekonomiska studier. De utgor ofta grunden for att i nista steg
konverteras till reserver.

Kalla: PERC, Svemin

Kand / Uppskattad (Measured)

Kinda (ibland kallade "uppmatta”) tillgdngar har den hogsta graden
av geologisk sidkerhet. Dessa baseras pa tita borrhalsnit, detaljerad
geologisk modellering och vil verifierad kontinuitet i bade halt och
volym.

Denna kategori anvinds normalt som bas for detaljerade gruv- och
produktionsplaner och dr den mest (tillforlitliga delen av
mineraltillgangen.

Vad giller en mineraltillgdng si flyttas den nedat fran antagen,
indikerad till kdnd i takt med att man har mer information fran
prospektering. D& man i ett senare skede tar med ytterligare
bedomningar sisom brytning, metallurgiska, ekonomiska, sociala
och politiska faktorer flyttas delar eller hela av dessa resurser till
hoger och kategoriseras som reserver.

Mineralreserver (Reserves)

Niar en mineraltillgdng kompletteras med ytterligare analyser kan
delar av tillgdngen klassificeras om till mineralreserver. Detta
illustreras i bilden genom forflyttning horisontellt &t hoger.

Analysguiden
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En reservberdkning innehéller, wutéver den  geologiska
resursbedomningen, dven si kallade modifierande faktorer,
bland annat:

e Gruvmetod och brytningsbarhet

e  Metallurgiska tester (hur metallen kan utvinnas)

e Investeringskostnader (CAPEX)

e Driftskostnader (OPEX)

e Antagna metallpriser

e Miljomaissiga, sociala och regulatoriska férutsiattningar
e Infrastruktur, tillstdnd och politiska risker

Endast den del av tillgdngen som bedoms kunna brytas 16nsamt och
realistiskt far klassificeras som reserv.

Sannolik reserv (Probable)

Sannolika reserver baseras normalt pa indikerade resurser och har
god, men inte maximal, sdkerhet vad giller bade geologi och ekonomi.
De ar tillrackligt vdl underbyggda for att ligga till grund for
investeringsbeslut, men innehaller fortfarande vissa osdkerheter.

Bevisad reserv (Proven)

Bevisade reserver ar den mest tillforlitliga kategorin och baseras i
regel pad kidnda (uppmitta) resurser. Hir adr bade den geologiska
forstdelsen och de ekonomiska antagandena vil verifierade.
Denna kategori anvinds ofta som grund for léngsiktiga
produktionsplaner och vardering av mogna gruvprojekt.

Analysguiden
10 februari 2026
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Tillgangar

Arctic Minerals har tillgdngar i Sverige, Norge och Finland
lokaliserade enligt kartan nedan.

Geografisk placering av projekten

_ Bidjovagge

PROJEC

Kuusi
PROJECT

7ch|n Lake

PROJECT

Russia

Kalla: Bolaget
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Sverige

Hennevikenprojektet

Detta projekt ar beldget i sydvistra Sverige, mer specifikt i Dalsland
och ags till 100% av Arctic Minerals. Totalt omfattas tretton beviljade
undersokningstillstind som uppgér till 402 m2 samt ytterligare ett pa
12 m2 som dr under ansOkan hos Bergmistaren. Projektet
(tillsammans med Swan Lake) kom genom ett forvarv av bolaget Rare
Earth Energy Metals Pty Ltd under hosten 2024.
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Kalla: Artic Minerals

Henneviken ar beldget i en till stor del outforskad del av en
bergskedjebildning som kallas Grenville-Orogenesen som skapades
for ca 1 miljard ar sedan och ar upphov till kinda kopparrika omraden
som Kamoa-Kakula, Tenke Fungurume (Demokratiska Republiken
Kongo) och White Pine (USA).

White Pine Copper Mine (USA)

Geological Analogues T —
[ Historic UG mine
Udokan, Russia workings (in black)
.
100 @ 10 CY ) 230Mt @ 1.0% Cu, 12g/tAg 7 (198Mt @ 1.19% Cu )
p <1.0 Ga host rocks 2Mt Cu & 50Moz Ag
UG operation for 30 years
Historical MRE (non-JORC compliant) A7 White Pine North Project
13Mt @ 0.86% Cu, 27g/tAg * Y 230Mt @ 1.05% Cu, 12/t Ag *Ind#inf MRE

a A Q| B Historicstora Strand Mine
34 250kt @ 1.3% Cu, 258/t Ag, 0.8/t Au >
Kamoa-Kakula (Congo) ~ #7 VY. 3
235Mt @ 4.47% Cu Prob ORE SN ¢ /
1,387Mt @ 2.74% Cu Ind MRE
339Mt @ 1.68% Cu Inf MRE (2019 ¢) Tenke-Fungurumi (Congo)
<760 Ma 177 Mt @ 2.1% Cu, 0.30% Co Proven ORE (2020°%)
Tenge  ATme -~ 7 > pFungurumi
\ L len =
g , G —Saw T ¥
~
14 OH in black
| | [ Historical MRE (non-JORC compliant)
12Mt @ 1.00% Cu, 28g/tAg*
diment-hosted Cu P
Target Area
(sandst phyllites) 10 km

Kalla: Arctic Minerals
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Henneviken mineraltillgangsberikning

Arctic Minerals har presenterat sin forsta mineralresurs den 25 mars
2025 i enlighet med JORC-koden av Cube Consulting (oberoende
kompetent person) for Hennes Bay-projektet i Dalsland, och
resultatet dr starkt for ett projekt i ett tidigt skede. Studien dr baserat
pa borrningar utférda mellan 1982-1984 av SGAB!. Man har
inkluderat 62 borrhal om totalt 8 822 meter dar Arctic Minerals har
utfort “detaljerad omloggning och omanalysering av borrkdrnor,
samt kontrollerat jordror i falt for att verifirera dessa historiska
data”.

Mineraltillgdngen for Hennevikenprojektet uppgér till 55,39 Mt
(miljoner ton) med 1,0% kopparekvivalent (0,8% Cu & 20,8 g/t
Ag), totalt 543 000 t kopparekvivalent metallinnehall (cut-off
= 0,8% kopparekvivalent). Totalt metallinnehéall uppgér till 447 000
ton koppar och 36 990 000 oz silver (1 049 ton silver). Det gor
projektet till ett av de storre tidiga kopparprojekten i Europa.

Rapporten ar enbart baserat pd omradet som heter Dingelvik och
bolaget har ytterligare fem omraden i nira anslutning dar man vet att
det finns mineralisering. Hittills 4r endast 5% borrat vilket ger stora
mojligheter att hitta liknande kopparmineralisering framover. Till
exempel har man hittat liknande kopparmineralisering i berghall upp
till 17 km fran Dingelvik vilket kan tyda pa att systemet &ar ett mycket
omfattande SSC-system.

Projektet ar dock i tidigt skede och resursen ar klassad som “antagen”
(lagsta sidkerhetsnivin) och maéste kompletteras med ytterligare
borrning for att bekrafta den data man hittills har. Man behéver ocksa
genomfora metallurgiska tester for att sdkerstilla utvinningsgrader
for koppar och silver samt vilket utbyte man kan forvanta sig.

Sammanfattningsvis framstir Hennes Bay som ett stort och lovande
projekt dir den mineraliserade zonen &dr bade tydlig och
sammanhdngande. De forsta resultaten pekar pé en stark geologisk
potential och med mer borrning och moderna metallurgi-tester finns
goda mojligheter att snabbt hoja resursens sdkerhetsklass och visa pa
projektets ekonomiska virde.

Antagen mineraltillgang med olika cut-off viarden

Hdérserud Norra

Asnebo g .\Q 3 ; _

Henneviken - /4 »

: Oi o WAL '."gA@ . Baldersnds

‘Assleb\/n @ Dingelvik

Kalla: Bolaget

CuEq% COG MTonnes CuEq% Grade (Cu%) Grade (Ag ppm) Metal (CuEq kT) Metal (Cu) kT Metal (Ag) Moz

>0.6% 55,6 1 0,8 20,8
>0.8% 55,4 1 0,8 20,8
>1.0% 35,8 1 0,9 22,2

Kalla: Arctic Minerals

1 Sveriges Geologiska AB som var ett statligt bolag med néra koppling till SGU (Sveriges
Geologiska Undersokning). Bildades 1983 nir man bolagiserade delar av SGU och
mellan 1993-1995 avvecklades verksamheten successivt och
aterfordes/integrerades i SGU. De flesta SGAB borrade halen har fullstandig
data/information for at anvandas i MREs.

Analysguiden
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Endast 5% undersokt

Bolagets undersokningstillstdnd i Dalsland omfattar 402 km2 med
ytterligare 12 km2 dar ansokan skickats in. Hittills har man endast
undersokt mindre an 5% av mélhorisonten med karnborrning.

Legend
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Kalla: Arctic Minerals

Till exempel har man omfattande mineraliserade zoner som &r
baserat pa historiska borrningar som Asselbyn, Henneviken,
Baldersnis, Asnebo och Hirserud Norra. Alla dessa har majlighet att
med ytterligare borrning liggas till Hennevikens antagna
mineraltillgang.

Arctic Minerals arbetar nu med en prospekteringsmodell for hela
Dalsformationen. Den bygger pa historiska borrningar, omloggning
av kidrnor, modern geofysik och ny faltkartliggning. Malet ar att
forsta hur kopparforande l6sningar har rort sig i berggrunden och var
de kan ha fillts ut i hogre halter.

I dagens resurs (Dingelvik) ser vi fraimst den formodade distala delen
av systemet — stora volymer med jamna men méttliga halter (~0,8 %
Cu). Men i SSC-system finns ofta proximala zoner dar
mineraliseringen blir tjockare och halterna hogre (2—6 % Cu). Dessa
uppstar ofta langs sprickzoner eller vid kontakten mellan sandsten
och grafitiska skiffrar.

Arctic Minerals pekar ut flera sddana mal:

« Henneviken—Stora Strand: ska Kkartliggas for att hitta
riftdalsstrukturer med potential fér proximala zoner.

+ Stora Strand: historisk brytning visar att hogre halter redan
forekommit i omradet.

+ Provtagningar: upp till 1,78 % Cu och 40 g/t Ag langt fran Dingelvik

Analysguiden
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Om proximala zoner bekriftas kan projektet fi béde storlek och
premiumbhalter, vilket skulle hoja den ekonomiska attraktiviteten
avsevart.

Geofysisk kartlaggning okar potentiella prospekt

dramatiskt

Tack vare tekniska framsteg inom geofysik ger mojligheter att
genomfora analys av stora omridden med hjilp av helikopter och
matutrustning. Det ger snabba kartliggningar 6ver stora omriden
och fa tillstdndskrav.

Den nya flygburna magnetotellurisk undersokningen (MMT) visar att
flera starka konduktiva anomalier korrelerar med kind
mineralisering vid Dingelvik och genererar sju hogprioriterade mal.
Undersokningen tickte inledningsvis cirka 34 % av Arctic
Minerals undersokningstillstand, och uppskattningen att
malytorna ir cirka 10 ganger storre avser de anomalier som
borjar inom den flugna zonen och antas fortsitta en bit
utanfor den — det betyder inte att hela den icke-undersokta ytan
om 66 % av total storlek automatiskt innehaller ssmma anomalier.
Ytterligare flygmétningar kan dock uppticka helt nya korridorer i de
icke-undersokta omradena och dirmed 6ka den prospektiva ytan
ytterligare. Eftersom Henneviken tolkas som ett sediment-hosted
stratiform copper (SSC)-system oOkar sannolikheten for lateral
kontinuitet och for att hitta fler relaterade mél, men omvandling av
geofysiska anomalier till verkliga resurser kriver systematisk
markvalidering och riktade borrningar.

Undesﬁkt omrade

A

hHenneviken
\

Dingelvik-Hennevi
Copper Ho
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Jamforelse: Proximala och distala zoner
i SSC-system

Aspekt

Geofysisk
signal (MT,
magnetik,
gravimetri)

Mineralisering

Utseende i
borrkirna

Ekonomisk
betydelse

Exempel
globalt

Proximala zoner

Intensiva anomalier
(stark férg, 1ag
resistans, hog
konduktivitet). Ofta
mer koncentrerade
kroppar.

Hogre halter (2-6 %
Cu), mindre
tonnage, tjockare
zoner, ofta med
bornit/chalcocit.

Rikare
sulfidmineralisering,
tydliga kontaktzoner
mot grafitiska
skiffrar.

Premiumbhalter —
hogre marginaler,
snabbare payback.

Kamoa-Kakula (DR
Kongo) — extremt
hoghaltiga kérnor.

Distala zoner

Svagare
anomalier,
bredare och
jamnare. Mindre
kontrast mot
omgivande
bergarter.

Lagre halter
(0,5-1,5 % Cu),
storre tonnage,
chalcopyrit
dominerar.

Jamnare
spridning av
mineralisering
over storre
intervall.

Volym och lang
livslangd —
stabil produktion
men ldgre
marginaler.

Kupferschiefer
(Polen/Tyskland)
— enormt
tonnage men
mattliga halter.
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Karta 6ver nya malomraden baserat pa MMT- och
MVI-data

BE/

Dingelvik-Henne
opper Horizon

Kalla: Bolaget

Arctic Minerals har nu tydligt skiftat fokus mot markarbete och
prioritering av borrmaél. Det betyder att bolaget gér fran kartlaggning
fran luften till praktiskt faltarbete for att bekrifta de flygupptédckta
anomalierna, rangordna de mest lovande mélen och forbereda
konkreta borrplaner. I praktiken innebar det: strukturkartering och
hillprovtagning for att forstd berggrunden, riktade geofysiska
maitningar (t.ex. IP/EM) for att skilja sulfider fran icke-ekonomiska
ledare, samt integration av dessa observationer med tidigare flygdata
for att bestimma exakta borrhéalsplaceringar. Bolaget kommer ocksa
att utoka geofysisk tackning 6ver nya prospektiva zoner. Mélet ar att
inom de kommande ménaderna kunna presentera en prioriterad lista
over borrmédl och en tydlig borrplan som styr nista fas av
prospekteringen.

Konceptuell brytstudie - ett tidigt steg mot

gruvutveckling

Som ett led i att 6ka projektets tekniska mognadsgrad har Arctic
Minerals genomfort en konceptuell underjordisk brytstudie for
Henneviken. Studien har tagits fram av externa tekniska konsulter
(Deswik Mining Consultants) med erfarenhet av gruvdesign och
projektutveckling och syftar till att utvardera den tekniska
genomforbarheten for brytning av den befintliga mineraltillgdngen.

Den konceptuella studien baseras pad den nuvarande resursen och
utgar fran underjordsbrytning via ramp (decline) med tillimpning av
etablerade brytmetoder (room and pillar) ldmpade for relativt
sammanhingande mineralisering. I studien har ett indikativt
produktionsscenario analyserats, med en arlig brytning i
storleksordningen 3—4 miljoner ton malm per ar under en
tioarsperiod.

Analysguiden
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Vertical benching

Kalla: Arctic Minerals

Studien omfattar prelimindra antaganden kring gruvdesign,
brytmetod, produktionsfloden och logistik samt ett férsta ramverk for
investerings- och driftskostnader. De ekonomiska parametrarna
bygger pa overgripande kostnadsantaganden for underjordsbrytning,
process, infrastruktur och energi med syfte att bedéma rimligheten i
ett framtida gruvupplagg snarare an att faststilla projektets ekonomi
i detalj.

Négra nya direkta metallurgiska tester har dnnu inte genomforts
inom ramen for studien. Bolaget bedomer dock att det finns goda
analogier till liknande koppar- och silvermineraliseringar i regionen
dir konventionella anrikningsmetoder har tillimpats med goda
resultat exempelvis historisk brytning i Stora Strand. Detta ger ett
rimligt tekniskt stod for de antaganden som anvinds i det
konceptuella arbetet 4ven om framtida metallurgiska tester kommer
att vara en nodvandig och viktig del av det fortsatta
utvecklingsarbetet.

Aven om studien 4r pi en 6vergripande niva och bygger pi ett antal
forenklande antaganden indikerar den att Henneviken redan i
dagsléget kan betraktas som mer 4n ett rent prospekteringsprojekt.
Henneviken har nétt en teknisk niva diar den kan analyseras som ett
potentiellt gruvprojekt vilket tydligt skiljer projektet fran ménga
tidiga prospekteringscase.

Den konceptuella brytstudien ska inte ses som ett investeringsbeslut
eller en fardig genomforbarhetsstudie utan som ett forberedande steg
infér mer detaljerade ekonomiska analyser.

I detta sammanhang utgor studien en grund for det PEA-arbete som
bolaget uppgett att man for narvarande arbetar med dér projektets
ekonomiska forutsattningar analyseras mer systematiskt i takt med
att resursunderlaget starks.

Analysguiden
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Swan Lake

Svanistrisket ar ett tidigt men hogpotentialprojekt. Det ligger i
samma geologiska bélte som nagra av FEuropas storsta
kopparfyndigheter (Aitik, Laver) och visar tydliga tecken pa ett
porfyr-epitermalt system. Med tva beviljade undersokningstillstand
pa totalt 218 km?2 och starka geofysiska anomalier ar projektet en
lovande tillgdng i tidigt skede i Arctic Minerals portfolj. Arctic
Minerals dger fornarvarande 51% med mojlighet att oka till 80%
genom ett si kallat earn-in-agreement genom en investering pé
800 000 AUD.

Det ar dnnu i prospekteringsstadiet, men om kommande borrningar
bekraftar (porfyr)-koppar-guld eller (epitermal) lithocap-guld-silver,
kan Svanistriasket bli ett strategiskt komplement till Hennes Bay —
volym och premiumhalter i Dalsland, plus porfyrpotential i
Norrbotten.
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Norge

Bidjovagge

Arctic Mineral har totalt 15 utvinningsretter/bearbetnings-
koncessioner pa en yta uppgéende till 9 km2 samt underséknings-
tillstdnd pa 31 km?2 vilket innebér att bolaget har mineralrattigheter
for alla kdnda malmer inklusive hela malmzonen som har stor
potential att hitta mer guld-kopparmalm. En utvinningsrett
motsvarar ungefir en bearbetningskoncession i Sverige. For att
kunna starta gruvverksamhet beh6ver man ytterligare tillstdnd frén
flera olika myndigheter precis som i Sverige och Finland.

Guld-kopparfyndigheterna upptacktes i bérjan av 50-talet av Boliden
och utvecklades direfter av norska gruvbolag. Ar 1970 inleddes
produktion i Bidjovagge som pagick till 1975. Mellan 1985 och 1991
oppnades gruvan aterigen efter att Outokumpu Oy kopte gruvan. Man
hade ett totalt uttag av 1,9 miljoner ton malm med en halt av 3,98
gram guld per ton och 1,33% koppar vilket motsvarar 23 752 ton
koppar och 6 292 kg guld i ett kopparkoncentrat. I borjan av 90-talet
gick guldpriset ned samtidigt som existerande mineralreserv i princip
var forbrukad, vilket ledde till att verksamheten stingdes men
prospektering fortsatte.

Under 2021 tog man fram en mineraltillgingsberdkning enligt JORC-
code vilket resulterade i 3,3 Mt indikerad mineraltillgaing med
1,27 g/t guld och 0,97% koppar (4 180 kg guld och 32,2 kton
koppar). Det finns flera omrdden med potential att 6ka denna
tillgdng genom prospektering. Bolaget ndmner bland annat att man
har tre nya omraden med mycket héga guld- och kopparhalter: 18
meter med 2,21% koppar och 33,8 g/t guld, 27,3 meter med 3,11%
koppar och 0,58 g/t guld samt 15 meter med 2% koppar och 8,55 g /
t guld.

Den politiska viljan &r forndrvarande lag att bevilja fortsatt
verksamhet vid Bidjovagge vilket férsvarar mojligheten for bolaget att
erhélla ndgot virde ur gruvan. Dock finns alltid méjligheten framéover
att detta dndras och bolaget kan fortsétta arbetet och potentiellt silja
gruvan for att erhélla likvida medel.
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Finland

Kuusi

Arctic dger 100% av malmletningstillstindet vid projektet Perdpohja.
Man har prospekterat efter kopparmalm sedan 2017 dar man
identifierat kopparmineraliseringar i berghillar och malmblock.
Hittils har man genomfért kdrnborrning, geofysiska mitningar,
prospektering efter malmblock och mineraliserade bergshillar samt
geologisk kartering.
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Finansiella data

Arctic Minerals har inga intdkter inom overskadlig tid utan man
kommer driva sin prospektering genom kapitalanskaffningar pa
marknaden. Bolaget tog in SEK 27,8m mellan juni och oktober 2025
vilket innebar att bolagets kassa bor uppga till ca 15-20 MSEK i
dagsliaget

Bolagets driftskostnader exklusive investeringar 2026 bedoms ligga
pé cirka SEK 10-15m per ar, vilket gor att bolagets kassa bor racka en
bit in pd 2026 utan andra tillskott. For att utveckla Hennesbay
kommer det att krivas ett omfattande borrprogram tillsammans med
kapital for att driva projektet mot produktionsstart. I dagsliget ar det
svart att exakt bedoma investeringar di detta adr beroende av de
resultat man erhéller under arbetets géng. Skulle projektet infria de
forvantningar vi har bedomer vi att bolaget inte har nagra problem att
finansiera kommande ars investeringar via externt kapital pa
aktiemarknaden vilket ocksa bor kunna ske till allt hogre vardering.

Som konkreta exempel finns tvd kursgrafer pad sid 29/30 dar
kopplingen tydligt syns med 6kad vardering som en effekt av positiva
bolagsnyheter dar man stadigt okar tillgdngen i bolaget. Vart att
notera att finansieringen sker till allt hégre kurser i takt med att
nyheter kommer in och man har kapitalbehov med tydligt definierade
anvandningsomraden. I bada exemplen hade Arctic Minerals
styrelseordforande, Robert Behets, rollen som Managing Director
eller Executive Director, vilket visar att styrelsen har direkt tillamplig
erfarenhet av att genomfora sddana finansieringsstrategier.

Agare

Antal Kapital och
Aktiedgare aktier roster
Behets Family Trust 3781722 8,04%
Erik Lundstam 3492 140 7,40%
Valhalla Investment Trust 3450473 7,34%
Elsasser Familjen 3176 189 6,80%
Evli Finland (Funds — Clients) 2737010 5,80%
Peter Walker 2302 362 4,90%
Longbow Resources Ltd. 2139048 4,55%
United Bankers Finland 1805 464 3,84%
Nordnet Sverige 1354 764 2,90%
Oostears A/C 928 244 2,00%
Topp 10 25167 416 53,50%
Ovriga 21860 759 46,48%
Totalt 47 028 175 100%

Kalla: Bolaget
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Vardering

Virdet pa en mineraltillgdng beror pa flera faktorer. Metallpriset ar
ofta den framsta drivaren eftersom det direkt paverkar projektets
ekonomi, 4ven om priset kan fluktuera 6ver tid. Priset paverkar i sin
tur vilken del av fyndigheten som kan brytas, dd hogre priser kan
mojliggora utvinning av 1agre halter om intidkterna fortfarande tacker
de rorliga kostnaderna. De direkta/rorliga kostnaderna ar darfor
ocksd en viktig faktor och péverkas bland annat av metallhalter,
fyndighetens djup, brytmetod och méngd graberg.

En ytterligare central faktor ar de investeringar som kravs for att sitta
en gruva i produktion. Har spelar exempelvis nirhet till infrastruktur,
energiférsorjning och logistik stor roll.

For bolag med tillgdngar som dnnu inte satts i produktion kan det
vara relevant att jamfora varderingen med liknande bolag utifrén
véarde per ton metall i marken. Arctic Minerals har idag en uppskattad
resurs om cirka 50 Mt med halter kring 1% kopparekvivalenter, vilket
motsvarar cirka 543 kT CuEq (447 kT koppar och 36,99 Moz silver).
Resursen dr i dagsldget i tidigt skede och behdver bekriftas och
uppgraderas genom ytterligare borrning. Samtidigt indikerar
bolagets genomforda arbeten att potential finns f6r en storre resurs,
men detta aterstar att faststélla.

Mot bakgrund av att det prospektiva omradet bedoms vara visentligt
storre dn den del som ligger till grund for nuvarande resurs
uppskattar vi — som ett illustrativt scenario — att resursen pé sikt
skulle kunna 6ka, exempelvis till omkring det dubbla. Det skulle i s&
fall innebara en CuEq-metallmangd pa drygt 1 000 KT. Detta ar inte
en prognos utan en Kkinslighetsanalys for att illustrera hur
varderingen kan paverkas av 6kad resursstorlek.

I tabellen nedan visas hur ett urval av bolag viarderas pa borsen samt
vid utkop. Tabellen visar en indikativ jamforelse av
MC/transaktionsvirde per ton CuEq. CuEq ar bolagsrapporterat och
bygger pd olika antaganden, varfér jamforelsen bor ses som
viagledande.  Peer-gruppen omfattar bade  borsvirderade
utvecklingsprojekt och genomforda transaktioner.
Transaktionsviarden speglar ofta ett senare mognadsstadium och
inkluderar i vissa fall reserver.

Vérdering av en mineraltillgang beror péa ett flertal
faktorer som t ex: kapitalbehov for att starta gruvan, niva
av  resurs/reservskattning  skattenivd, narhet till
infrastruktur, politisk risk. En jamforelsevardering ger

endast en grov indikation vad en tillgang kan vara vard.

Peer-jamférelsen visar en stor spridning i implicit
véardering per ton CuEq, vilket speglar skillnader i
projektens mognadsgrad, resurskategori, férekomst av
reserver samt geografisk och teknisk risk. Flera av de
hogre varderade projekten befinner sig i ett senare
utvecklingsskede och inkluderar helt eller delvis
redovisade mineralreserver, vilket typiskt motiverar hégre

multiplar an rena resursprojekt i tidigt skede.

Detta visar ockséd pa den betydande uppsida som kan

uppsta nar projekt successivt mognar genom
resursuppgradering, tekniska studier och forbattrad
projektdefinition. | detta sammanhang ger peer-gruppen
en indikation pa hur vérderingen per ton Cukq historiskt
tenderar att utvecklas i takt med att risk reduceras och

projektets genomforbarhet tydliggors.

Bolag / Projekt Land MC/Trans Value| Ore Size|Grade (%) Category Reserver CuEq Implied

(MuUsD) (Mt) P&P (Ja/Nej) (Mt) (UsD/t)
Arctic Minerals — Hennes Bay Sverige 57 554 1 Inferred Nej 0,54 104
Coda Minerals - Elizabeth Creek Australien 43 65,5 1,6 Indicated + Inferred (aggr. osak Nej 1,07 40
Carnaby Resources — Greater Duchess Australien 109 27,0 1,5 Indicated + Inferred Nej 0,40 273
Viscaria Copper - Viscaria Sverige 538 107,9 0,9 Indicated + Inferred / reserves Ja 1,05 512
Faraday — Copper Creek USA 552 505,5 0,46 M+l+Inf Nej 2,33 237
Doubleview Gold - Hat Project Canada 235 627,0 ~0.36 M+l+Inf Nej 2,26 104
Harmony — Eva Copper (acq. 2022) Australien 230 307,0 0,42 Indicated (M&) Ja 1,29 178
Hudbay — Copper Mountain (acq. 2023) Kanada 439 509,1 0,33 Indicated + Inferred Ja 1,68 261
MACH Energy - Hillside (acq. 2024) Australien 260 337,0 0,38 Indicated + Inferred Ja 1,91 136
BHP/Lundin - Josemaria (acq. 2024) 100% (impl.) Argentina 1380 1868,0 0,25 Indicated + Inferred Ja 7,01 197
Highland Copper — White Pine North (divest. 2025) 34% USA 30 2471 1,04 Indicated + Inferred Nej 2,58 34

diter). Jamfsrelsen dr dérfor vigled

Reserver (P&P) avser

Kalla: Analysguiden, bolagsrapporter
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Kommande varderingsdrivare

Arctic Minerals planerar att bedriva fortsatt arbete, framst i
Henneviken, med malet att bekridfta och pé& sikt utoka den
resursberdkning som finns idag. Den viktigaste aktiviteten &r
borrning, som dels ska verifiera befintligt underlag, dels — om utfallet
blir positivt — pavisa potential for storre volym och eventuellt hogre
metallhalter.

Ett sddant utfall kan f& en dubbel effekt pd virderingen: dels genom
att den totala resursen (tonnage) dkar frin dagens cirka 50 Mt dels
genom att hogre halter kan férbattra ekonomin och diarmed den
potentiellt brytbara andelen av fyndigheten. Fordelen med geologin i
Henneviken ar att mineraliseringen uppges ha god kontinuitet, vilket
iregel kan innebdra att borrning inte behover vara lika tdt som i mer
heterogena system for att bygga upp underlag till en
resursuppgradering.

Vi har skissat pa en konceptuell tidsplan dar projektet gradvis mognar
genom fortsatt arbete och dir resursbasen samtidigt kan utvecklas.
Nar man ror sig at hoger i figuren (framat i tid) 6kar projektets
mognadsgrad, vilket typiskt kan leda till en hogre virdering per
“malmenhet”. Den faktiska virderingen beror dock pa flera
parametrar utover mognadsgrad, men figuren syftar framst till att ge
lasaren en pedagogisk, grafisk bild av hur virdeskapande i
gruvprojekt ofta kan ske over tid.

Indikativ varderingsutveckling utifran potentiella
vardedrivande handelser

300 +

250

200 +
Ungeférlig vérdering idag

Potentiell EV/CuEq resurs
Hennesviken

150 ‘
) ’ JORC 75 Mt
0\ ARCTIC
LN\ MINERALS (\nferred)
100 PEA
’ JORC
50 -+ 50Mt

(Inferred)

(Indicated)

‘ JORC 100 Mt
PFS

Kanslighetstabell, vid olika
malmmangder, halter och virdering

Mangd
malm (Mt)

Mangd
malm (Mt)

CuEq Mt
Halt
| 1% 1,25% 1,50%
50 05 06 08
100 10 13 15
150 15 19 23
200 20 25 3,0

Marknadsvarde MSEK, utspatt

(USD / t CuEq)
100 150 200
50 460 863 1380
100 920 1725 2760
150 1380 2588 4140
200 1840 3450 5520

Kalla: Analysguiden

l Mt (M&l)

Mining
Permit
Award

’ Environmental Permit
Award
‘ PFS

JORC 100

Detta dr endast en illustration pa indikativt vdrderingsinterall i takt med att projektet mognar och
far en mer sdker resursbedémning — verklig viirdering paverkas av bland annat av metallpriser,
tillstand och projektrisk allmdnt réinteléige med mera. Dock bedémer vi att jimférbara projekt visar
ungefarlig nivd pd en vérdering “i backen” i dagsldget. Storleksbedémningen dr indikativ och ska
visa pa ett vaxande projekt inte absoluta siffror som kan bli bdde stérre och mindre beroende pa
framgdngen i kommande arbete.
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Konkreta exempel pa vardeskapande
vid framgangsrik utveckling

MANTRA RESOURCES
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PAPILLION RESOURCES

marknadsviirde (utspétt) och viardedrivande hindelser,
marknadsvirdet 6kade fran 109 MAUD — 668 MAUD o6ver 3 ar

DILUTED MARKET CAP (A$M)

Kalla:
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Appendix
Prospektering

Det finns olika steg som tas innan ett borrprogram initieras. Detta for
att 6ka sannolikheten att finna det som eftersoks. Nedan f6ljer en kort
beskrivning av metoderna:

Kartering/kartliggning av berggrunden dir man utgar frdn en
dokumentation av berggrundens geologiska egenskaper och dar man
ofta finner information i geologiska databaser. Exempel péa
undersokningar

¢ Litologisk kartliggning (identifiering av olika bergarter)

e Strukturell kartléiggning av sprickzoner, veckningar,
skjuvzoner och forkastningar

e Identifiering av omvandlingsstyper sdsom silicifiering,
karbonatisering eller sulfidomvandling

e Dokumentation av synliga mineraliseringar i berghéllar,
skiarningar och dagbrott

Dessa undersokningar dr centrala for att forstd vilka geologiska
miljoer som kan vara gynnsamma for exempelvis koppar-, nickel-
eller guldmineraliseringar.

Geofysiska wundersokningar dir undersokningar gors
(exempelivs magnetiska och elektriska for att mata forekomsten av
olika metaller) for att bestimma berggrundens fysikaliska
egenskaper. Dessa matningar kan genomforas bade fran luften och
manuellt p4 marken eller genom grunda borrhal dar sonder sidnks
ned. Vanliga undersokningar ar bland annat:

e Magnetiska mitningar, som kan indikera forekomst av
magnetit, strukturer eller mafiska intrusiver

¢ Elektromagnetiska (EM) miitningar, som ofta anviands
for att lokalisera ledande sulfidmineral

e Induced Polarization (IP), dir laddningsforméaga i
berggrunden méts och kan indikera spridda sulfider

¢ Resistivitetsméatningar, som kartligger skillnader i
elektriskt motstand

Undersokningarna kan utforas:
o Flygburet (flygplan eller dronare) for regional tdckning
e Markbaserat for hogre upplosning

e I vissa fall via borrhéls-geofysik, dar sonder sinks ned i
grunda borrhél

Resultaten visualiseras ofta i kartor och sektioner som anvéinds for att
identifiera strukturer och anomalier som prioriteras for vidare arbete.
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Stenprover kan dven tas pid det omride som har for avsikt att
undersokas. Malet ar att hitta metaller i 16sblock som kan ha lossnat
fran berggrunden genom exempelvis inlandsisens forflyttning eller
prov fran berghéallar. Undersokningar av moranlager ar ocksa négot
som gors i denna process. Aterfinns metaller kan det indikera att det
finns fyndigheter i nirliggande berggrund. Med geokemiska
undersokningar kan halter av metaller métas upp, vilket kan ge viktig
information och det ger majlighet att analysera borrkirnorna.

Borrning ir en av de sista metoderna som anvinds for att analysera
berggrunden. Borrningen kan delas upp i tvd metoder, den ena ar
karnborrning vilket dr dyrare men genererar borrkdrnor som later
sig analyseras av geologer som da kan se bit for bit hur berget ser ut.
Borrningar gors till ett par hundra meter upp till en kilometer djupt
med majlighet att ta upp sjilva borrkarnan for analys. Denna metod
ligger dven till grund d& en fyndighets storlek skall bestimmas. D&
gors ett systematiskt borrprogram i avsikt att kartlagga omradet och
djupet fyndigheten finns pa. En billigare och snabbare metod dr RC-
borrning (Reverse Circulation) som genererar borrkax fran olika
djup i borrhalet. Detta ger ibland en tillrackligt bra information om
hur berget ser ut pa djupet.

Om borresultaten ar positiva o6vergar prospekteringen till
mer systematiska borrprogram med titare borrhalsniit.
Syftet ar da att definiera mineraliseringens utbredning i sidled och pa
djupet, samt att samla tillrdckligt med data for att genomféra en
mineraltillgdngsberdkning enligt internationella standarder (t.ex.
PERC, JORC eller NI 43-101).

Detta markerar Overgangen frdn ren prospektering till
resursutveckling och utgér en avgorande virdedrivare for ett
gruvbolag i tidigt skede.
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Styrelse

Robert Behets
ordforande

Fodd 1965. Robert Behets ar geolog med 6ver 35 ars erfarenhet inom
mineralprospektering och gruvindustri i Australien och
internationellt. Sedan 2024 ar Robert Behets styrelseledamot i Arctic
Minerals och ordférande sedan 2025. Han har ldng erfarenhet av
foretags- och ledningsarbete och innehar for néarvarande
styrelseuppdrag i flera borsnoterade bolag inom gruvindustrin.

Robert Behets har en stark kombination av tekniska, kommersiella
och ledande fardigheter och omfattande erfarenhet av prospektering,
genomforbarhetsstudier och gruvdrift inom en rad olika ravaror.

Robert Behets dar medlem i Australasian Institute of Mining and
Metallurgy, medlem i Australian Institute of Geoscientists, och var
tidigare medlem i Australasian Joint Ore Reserver Committee.

Robert Behets har en Bachelor of Science-examen fran University of
Queensland.

Behets ar for narvarande tillforordnad verkstillande direktor for
Berkeley Energia Limited (ASX/LSE/BdM) och styrelseledamot i
Apollo Minerals Limited (ASX), Constellation Resources Limited
(ASX), Equatorial Resources Limited (ASX) och Odyssey Gold
Limited (ASX).

Robert Behets dger 3 781 722 aktier i Arctic Minerals.

Robert Behets bedéms oberoende i forhallande till storre agare,
bolaget och bolagsledningen.

Peter George
Styrelseledamot & VD

Fodd 1973. Peter George ar en mycket skicklig och erfaren
styrelsemedlem, verkstidllande  direktor, gruvingenjor och
mineralekonom med trettio ars erfarenhet av att grunda och leda
prospekterings- och gruvforetag samt entreprenad-
/konsultorganisationer i Australien och Skandinavien. Han Aar
styrelseledamot i Arctic Minerals sedan 2024.

Med mangsidig erfarenhet fran styrelseuppdrag, verkstillande
ledning, tekniska och entreprenoriella bolag inom bade privat och
offentlig sektor, har Peter George haft betydande engagemang i alla
aspekter av ett gruvforetags livscykel frdn prospektering,
genomforbarhetsstudier, konstruktion, drift och avveckling.

Som en av grundarna till Rare Earth Energy Metals Pty Ltd
("REEM”), det privata bolag som forvarvades av Arctic Minerals i
oktober 2024, har Peter George — efter att ha tilltritt som
styrelseledamot i Arctic Minerals i december 2024 — lett Bolagets
framgangsrika transformation. Peter George har tidigare varit
verkstillande direktor for prospekteringsbolaget Alicanto Minerals
Limited, som &r verksamt i Sverige och noterat pa Australian
Securities Exchange (ASX”). Darutover har han haft ledande

Analysguiden
10 februari 2026

33



Arctic Minerals

befattningar samt ingenjorsroller inom bland annat Boliden AB,
WMC Limited (numera en del av BHP Group Limited) och Mineral
Resources Limited.

Peter George har en Bachelor of Mining Engineering och en Graduate
Certificate i Mineral Economics fran Curtin University (WASM) i
Western Australia.

Peter George dger 3 450 473 aktier i Arctic Minerals genom bolag.

Peter George bedoms oberoende i forhallande till storre dgare men
inte i forhéllande till bolaget och bolagets ledning.

Peter Walker
Styrelseledamot

Fodd 1952. Peter Walker ar brittisk geolog och medlem i styrelsen for
Arctic Minerals sedan 2017. Han var grundare, ordférande och VD i
Scandinavian Minerals Ltd ett bolag pa Toronto borsen fran dess start
1996 till dess det saldes 2008 till First Quantum Minerals Ltd for 281
miljoner CAD. Han har mer &n 35 é&rs erfarenhet inom den
internationella gruvindustrin. Han har en B.Sc i Mining and
Exploration Geology fran Royal School of Mines, Imperial College,
London. Ar 2011 fick Peter Walker Fennoscandian Mining Award for
sin medverkan I att storslaget utveckla Kevitsa koppar-nickel gruvan
ifinska Lappland. Peter Walker tilltrddde som ordférande i samband
med forvarvet av Norrbotten Exploration AB 2017.

Peter Walker dger 2 302 362 aktier i Arctic Minerals.

Peter Walker bedoms oberoende i forhallande till storre dgare,
bolaget och bolagsledningen.

Joakim Lidfeldt

styrelseledamot

Fodd 1964. Styrelsemedlem i Arctic Minerals sedan 2025. Joakim
Lidfeldt har 37 ars erfarenhet frdn de internationella
finansmarknaderna med fokus pé globala aktier. Han var under 20 ar
Managing Director pad Sanford Bernstein och har dven innehaft
ledande befattningar pA HSBC (Head of Nordic Region), Deutsche
Bank (Head of Nordic Sales) samt SEB (International Equities).
Senast har Joakim arbetat som Global Portfolio Manager pA AMF
Fonder. Han har en civilekonomexamen fran Stockholms universitet
och ar Certified European Financial Analyst (CEFA) frén
Handelshogskolan i Stockholm.

Pagdende uppdrag: Vice ordférande och styrelseledamot i Boo FF
(idrottsforening).

Joakim Lidfeldt 4ger 9000 aktier i Arctic Minerals.

Joakim Lidfeldt dr oberoende i férhéllande till bolaget och dess
ledning samt i férhallande till bolagets storre aktiedgare.
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Radgivande kommitté

Lars-Eric Aaro

Lars-Eric Aaro ar industriell radgivare och styrelseledamot i ett flertal
svenska, finska och norska foretag. Han &ar for nirvarande
styrelseledamot i borsnoterade infrabolaget NYAB samt
gruvforetaget Rana Gruber ASA, ledamot i kemiféretaget WIBAX AB,
styrelseordférande och deldgare i IndTech-foretagen Predge AB och
Mobilaris AB, styrelseledamot i Luled Naringlsiv AB,
styrelseordférande i Blastr Green Steel och VD i Johrika AB. Lars-
Eric har tidigare varit vd och koncernchef for Europas storsta
jarnmalmsproducent LKAB. Han har tidigare dven innehaft roller
som divisionschef for Bolidens underjordsgruvor, gruvchef for
koppar-guldgruvan Aitik samt gruvchef for koppargruvan Viscaria.
Lars-Eric var styrelseledamot i Riddarhyttan Resources AB vid
utvecklingen och senare forsiljningen av idag Kittila guldgruva till
Agnico Eagle Mines Ltd under mitten pa 2000-talet. Lars-Eric har en
bergsingenjorsexamen fran Luled tekniska universitet samt &r
hedersdoktor vid samma universitet. Har ar dven ledamot i Kungl.
Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA).

Jonas Lindholm

Jonas dr en svensk-australisk entreprenor och internationell
affarsfacilitator. Med 6ver 20 ars erfarenhet av att skapa nya affirer,
framst i1 Australien och Sverige, har Jonas drivit ett antal
internationella projekt med komplexa relationer med statliga
myndigheter, privata foretag och finansiella institutioner, vilket har
varit avgorande for att genomfora storskaliga kapitalforvarv. Jonas
har en MBA-examen fran Lunds universitet (med ett ar pa UCSD i
San Diego USA) och har arbetat som managementkonsult i Sverige
och Europa. Jonas arbetade i 9 ar pa Swedish Trade Commission i
Sydney dar han var ansvarig for att underlitta svenska
affarsmajligheter for bade privata och politiska intressen. Innan han
startade sitt eget foretag KingHill 2016 var Jonas som svensk
Handelssekreterare under fyra ar ansvarig svenska satsningar i
Australien och Nya Zeeland.

Pierre Olsson

Pierre Olsson har mer dn 25 &rs internationell erfarenhet fran den
finansiella sektorn i Schweiz, Australien och Luxenburg. Pierre var
tidigare global chef for riskhantering vid UBS Wealth Planning med
bas i Schweiz och har dven innhaft seniora roller inom Credit Suisse
och EY dar han radgett Nordiska investerare och fonder. Pierre
Olsson har en gedigen erfarenhet av att ge kvalificerad radgivning
inom finansiering, investeringar och riskhantering till féretag och
investeringsfonder pa global basis. Han arbetar nira styrelser,
radgivande kommittéer och foretagsdgare for att sakerstilla att deras
finansiella och juridiska behov tillgodoses, i syfte att stodja en hallbar
tillvaxt.

Duncan Large

Duncan Large ar en erfaren geolog med 6ver 40 ars global erfarenhet
inom gruvdrift och prospektering. Han var tidigare regionchef for
Eurasian Minerals Inc. i Balkanldnderna, baserad i Belgrad. 2008
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etablerade han ett nytt kontor och team for projektutveckling i
Sverige och Norge. Han fortsatte att vara aktiv p4 Balkan som teknisk
radgivare for Reservoir Minerals Inc och Nevsun Resources under
uppticktsfasen av Timok South-projektet. Duncan har en
kandidatexamen i geologi frdn University of Oxford, en Master of
Science i mineralprospektering fran Imperial College London och en
doktorsexamen i ekonomisk geologi frén Tekniska universitetet i
Braunschweig.

Risto Pietila

Risto Pietild har avlagt en M.Sc. examen i geofysik vid Uledborgs
Universitet i 1979. Han har 6ver 30 ars internationell erfarenhet som
geofysiker i prospektering. Fran 1980 till 2004 arbetade han for
Outokumpu Oy i prospektering och gruvprojekt i Finland och
Australien. Han har varit involverad i upptidckten av ett antal
fyndigheter, sdsom hoghaltiga Silver Swan nickelfyndigheten i W
Australien, Telkkala nickelmalmen i Finland och en VMS forekomst i
Marocko. Geofysiken spelade en avgorande roll i alla dessa
upptickter. Sedan 2004 har Risto Pietild innehaft flera senior
positioner pd Geologiska forskningscentralen (GTK); som
divisionschef for Bedrock and Raw Materials och som chef for
regionkontoret for norra Finland. Han har dven varit chef for GTKs
mineraltekniska laboratorium, frdn vilket han gick i pension
sommaren 2018. Risto Pietild utségs till prospekteringschef i Arctic
Minerals 2018 och var vd fran 2023 fram till januari 2026.

Krister Soderholm

Krister Soderholm var styrelseledamot i Arctic Minerals 2012-2025.
Han har bl.a. arbetat 23 ar (1979-2002) for Outokumpu Oy i olika
positioner, hélften av dessa i Finland och hélften i andra lander.
Krister har ocksd arbetat som chefsgeolog och gruvchef for
Bidjovagge Gruber A/S i Norge 1985-1988 och som projektledare—
chefsgeolog—prospekteringschef for Viscaria AB i Sverige 1989-
1996. I perioden 2003-2006 fungerade han som Finlands
gruvoversynsinspektor pad Handels- och industriministeriet. Fran
2007 till 2010 arbetade han f6r Kevitsa Mining, senare First Quantum
Minerals Ltd, dir han var General Manager och senare Country
Manager. 2010 blev han invald i styrelsen for Nordic Mines AB. Han
utségs till platschef vid Laiva guldgruva i Brahestad ar 2011, senare
som Vice VD. Ar 2013 tom hsten 2017 satt han i styrelsen for Nordic
Mines AB. Krister S6derholm har avlagt en fil mag-examen i geologi
och mineralogi vid Abo Akademi.
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Risker - ej uttommande

Finansieringsrisk

Bolaget har idag inga intékter och forlitar sig pa externt kapital fram
till dess en fyndighet hittats och kan siljas. Det finns inga garantier
att bolaget kan finansiera sig i framtiden alternativt hitta finansiering
pa goda villkor. En viktig faktor i framtida finansieringar ar hur
bolaget lyckats i sin foretagsutveckling.

Aktiedgarutspadning

D& bolaget forlitar sig pa extern finansiering finns en risk att
aktiedgarna kan f3 sitt innehav utspatt om bolagets marknadsvirde
pa borsen faller.

Prospekteringsrisk

Det finns inga garantier att bolaget gor nédgra prospekterings-
framgéngar pa sina omraden eller att bolaget har tillrackligt stora
fyndigheter for att kunna silja dessa vidare / utveckla en kommersiell
gruva.

Landsrisk

Aven om Norden riknas till en av bittre jurisdiktionerna gillande
gruvverksamhet finna inga garantier att det forblir si framover.
Riskerna kan exempelvis bestd i att det blir en foriandrad
skattesituation, forandrade tillstindsprocesser, miljobeslut som kan
kosta bolaget tid och pengar.

Marknadspriser pa metaller

Metallpriser har historiskt sett fluktuerat och det finns risk att en
nedgéng i priser gor att eventuella fyndigheter minskar i varde eller
¢j anses som lénsamma.
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern Joakim Kindahl ager inte och fér heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Joakim Kindahl
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