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Gruvskiss Blotberget

Bilden pé& framsidan &r en skiss pa
de omfattande schakt och snedbanor
som redan existerar i Blétbergsgruvan
soder om Ludvika — som Nordic Iron

Ore erhdllit bearbetningskoncession
for. Bolaget planerar att &terstarta
gruvdriften p& 280-metersnivén som
ny huvudnivé.
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dic ir e arel Pr teringsbolag bildat
2008 med huvudambitionen att ateruppta-gruvdriften i
Bl6tberget och Haksberg samt genomféra prospektering for
att underséka expansionspotentialen i det mellanliggande
Vasmanfdltet, tillsammans Ludvika Gruvor i sédra

Dalarna. Nordic Iron Ores etablering och expansionsplan
motiveras av en stark efterfragan pa stal med gynnsamma
jarnmalmspriser och de skalférdelar som féljer av att
bolaget som forsta aktor nagonsin kan integrera de stérre
jarnmalmsforekomsterna i Ludvikaomradet.

For mer information: www.nordicironore.se



Nordic Iron Ore i korthet

BOLAGET | KORTHET

Vision
Nordic Iron Ore ska bli en av de stdrre svenska producenterna
av hégkvalitativa jarnmalmsprodukter.

Affdrsidé

Nordic Iron Ores affdrsidé ar att i egen regi eller tillsammans
med andra dga j@rnmalmsférekomster i Bergslagen samt
utveckla dessa till producerande gruvor som med god léngsik-
tig 18nsamhet kan leverera hégkvalitativa produkter till stalverk
i Europa och dvriga delar av vérlden.

Mal
Nordic Iron Ores operativa mdl ar att bolaget fore utgéngen
av ar 2015 ska:

e G&teruppta gruvdriften i Blétberget och Héksberg, med en
forvantad arsproduktion om cirka 2,2 miljoner ton fardiga
produkter vid full drift

¢ vasentligt utska mineraltiligéngarna, frémst genom prospek-
tering inom Vasmanfaltet

* ansoka om bearbetingskoncession och miljdtillstand for
Vasmanfaltet

* genomféra en feasibility study fér en kraftig 6kning av drs-
produktionen

Nordic Iron Ore har som finansiellt mal att tv& ar efter pro-
duktionsstart uppné ett uthdlligt positivt resultat efter finansiella
kostnader och en I8nsamhetsniva minst i linje med branschge-
nomsnittet.

Strategi

Nordic Iron Ore har som ambition att bli en av de stdrre
svenska producenterna av jarnmalmssprodukter. Bolaget ska
initialt utveckla jarnmalmsférekomsterna kring Ludvika Gruvor
och pé sikt utvérdera andra jérnmalmsférekomster i egen regi
eller i samarbete med n&gon annan aktér. Strategin &r att:

o prospektera, identifiera och utveckla kvalitativa jG@rnmalms-
forekomster

e skapa effektiv gruvdrift, anrikning och transportlésningar

e vara en attraktiv afférspartner som med hég leveransséker-
het producerar hégkvalitativa jérnmalmsprodukter for det
utvalda kundsegmentet

Tillgéngsportfolj
Nordic Iron Ore har sedan starten &r 2008 férvéirvat ett antal
undersdkningstillstdnd och etablerat en portfslj bestdende av
sammanlagt 19 undersdkningstillsténd fér jérnmalmsférekom-
ster i Bergslagen.

Bolagets hdgst prioriterade projekt omfattar férekomsterna i
Bldtberget och Haksberg i narheten av Ludvika. Mellan dessa
forekomster ligger Vésmanféltet som utgédr en intressant expan-
sionsmdjlighet. Férekomsterna ligger i ett ca 15 km langt jarn-
malmsstrék som stricker sig frén Blétberget i sdder till norra
delen av Héksbergsfaltet. For forsta géngen i historien nagon-
sin kontrolleras detta falt nu av ett bolag/agare.

Ludvika Gruvor

Mineraltillgangar

Kénda Indikerade Antagna
Projekt Mt %Fe Mt %Fe Mt %Fe
Blotberget - 13,9 42,6% 10,2 42,9%
Haksberg - 25,4 36,4% 11,6 36,0%
Exploration target
Projekt Mt % Fe
Vasman 600-650 19-47%

DN ORE ARSREDOVISNING 2011
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Projekt

Under hdsten 2011 beviljades Nordic Iron Ore bearbet-
ningskoncessioner for Blétberget (augusti) samt Haksbergs-
faltet (december). | december presenterade Nordic Iron Ore
sin projekistudie (Preliminary Economical Assessment) som
indikerar god genomférbarhet av en framtida brytning av
j@rnmalmsférekomsterna i Blétberget och Héksberg.

Dessutom rapporterade Nordic Iron Ore en prelimingr utvér-
dering av de magnetiska mé&tingar som gjordes Sver Véasman-
faltet vintern 2011. Denna indikerar att Vasmanféltet kan vara
en av de stérre jarnférekomsterna i Sverige.

Organisation

Under &ret 8ppnade bolaget kontor i Danderyd och i Lud-
vika och efter att tidigare ha drivits inom ramen fér dgarbo-
laget Kopparberg Minerals organisation byggdes en egen
organisation upp med en ledningsgrupp innefattande eko-
nomidirektdr, teknisk direktér, chefsgeolog och marknadsdi-
rektér, samtliga med betydande branschkunskap och lang
erfarenhet frén liknande projekt.

| september hdlls en extra bolagsstémma dar man genom
nyval utségs UIf Adelsohn till ordinarie ledamot tillika styrel-
seordférande samt Per Storm till ordinarie styrelseledamot.
Genom omval utségs Anders Bengtsson, Jonas Bengtsson,
Thomas Jansson, Christer Lindqvist och Lars-Géran Ohlsson
till ordinarie styrelseledaméter.

Finansiering

| januari 2011 gjordes en nyemission om 22,5 Mkr i syfte att
finansiera genomférandet av en prelimingr I6nsamhetsstudie
samt bygga upp en organisation.

NORDIC IRON ORE ARSREDOY

e | juni utség Nordic Iron Ore en finansiell rédgivare infor en

planerad notering pa First North. Syftet var att genomféra
en marknadsnotering i samband med en emission om 140
Mkr fér att starka kapitalbasen och bredda dgandet. Emis-
sionsbeloppet behdvs framst fér att finansiera arbetet med
en slutlig feasibility study och ett omfattande borrprogram,
framst inriktat p& Vasmanfaltet, samt for att driva verksam-
heten fram till dess att investeringar i anldggningar och gru-
vor ska pébérijas, d& en ytterligare storre kapitalanskaffning
erfordras.

Vasentliga héndelser efter rikenskapsarets utgang

o | februari 2012 avbréts den féreslagna noteringen p& NAS-

DAQ OMX First North dé efterfrégan inte var fillréckligt stor
for att sakerstélla en framgangsrik tillvaro p& bérsen.

o | stllet beslutade styrelsen genomféra en kapitalanskaffning

riktad mot en begrdnsad skara investerare och utan pé&fél-
jande marknadsnotering. Arbetet med denna pégér.
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En unik andra chans

Anda sedan 1500+alet har det brutits j@rnmalm i Ludvika med omnejd. Det ér egentligen
bara de senaste 30 dren som gruvnéringen har varit vilande, en relativt kort fid sett ur eft
historiskt perspektiv. Det senasfe decenniets prisutveckling pd jammalm, och de fortsatt goda
marknadsutsikterna, har emellertid gett Ludvika Gruvor en unik andra chans. Arbetet med

aft &ferstarta gruvorna ar omfatiande och stdller stora krav p& samspelet mellan Bolaget
och samhdllet dér vi ska verka, men det ar med &kia engagemang och stor stolthet som vi
under 2012 tar nya sfeg p& vagen mot en dterstart av gruvnaringen i Ludvika.

MARKNADEN AR MED OSS OCH
INTRESSET AR STORT

Forutsattningarna att aterstarta gruvorna kunde inte vara battre.
En ih&llande &kad efterfragan pd stél, och dérmed ocksé jarn-
malm har drivit upp priserna till historiskt héga nivéer som ser
ut att bestd framéver. Efterfrégan drivs framférallt av utveck-
lingslénderna med Kina och Indien i spetsen. Med en allt hégre
materiell levnadsstandard fér genomsnittsbefolkningen i dessa
lénder sker betydande investeringar i saval dvergripande infra-
struktur som i hushallsprodukter. Samtidigt dkar kostnaderna i
de kinesiska jarngruvorna pé grund av allt lagre jarnhalt, sti-
gande inflation och stréngare miljgkrav. Héganrikad jarnmalm
ar mycket efterfrdgad p& marknaden och handlas till en premie,
vilket ar sarskilt positivt fér Nordic Iron Ore som planerar att
producera en hégkoncentrerad jGrnmalmsprodukt. Vi har redan
kontakter med flera st&lverk och det finns ett stort intresse for
vart projekt och var planerade produkt.

STORDRIFTSFORDELAR MED SPANNANDE
EXPANSIONSMOJLIGHETER
Projektet Ludvika Gruvor &r unikt i den meningen att det katego-
riseras som ett s& kallat brownfield-projekt, omfattande i férsta
hand &terstarten av driften i de tidigare gruvorna i Bldtberget
och Héksberg. Det innebdr en lagre risk i flera hdnseenden jém-
fért med brytning och produktion av helt nya férekomster. | Lud-
vika Gruvor &r geologin och malmernas anrikningsegenskaper
vél kénda och mineraltiligéngarna, som berdknades och rap-
porterades ndr gruvdriften avbréts, har verifierats i samband
med den av Bolaget genomférda PEA-studien. Av stor betydelse
dr ocksd den gruv- och jarnvégsinfrastruktur som redan finns
pd plats och innebdr avsevarda projektbesparingar. Fér nér-
varande pdgdr ett intensivt arbete for att erhdlla det viktiga
miljstillstdndet och att sékra de praktiska férutsattningarna for
fullskalig produktion. Planering har startat fér arbetet som syftar
till att skapa sddana férutséttningar att gruvornas livslangd kan
forlangas och samtidigt majliggéra vér ambition att &ka den
arliga produktionen till i storleksordningen fem miljoner ton som
med moderna logistiklésningar ska transporteras till en eller
flera djuphavshamnar.

Utéver mineraltillgéngarna i de befintliga gruvorna i Blotber-
get och Héksberg har vi en unik méjlighet att i framtiden kraftigt
dka produktionen tack vare det mellanliggande oexploaterade

Vasmanfaltet som kan visa sig ha betydande mineraltillgangar.
Under 2012 avser vi dérfér att inleda arbetet fér att dka den
geologiska kunskapen om Vasmanfaltet genom ytterligare mat-
ningar och borrprogram. Trots att gruvndringen i Ludvika &r
flera hundra &r gammal &r det nu férsta géingen som det 15 km
l&nga jarnmalmsstraket, fran norra delen av Héksbergsfaltet,
&ver Véasmanféltet till de sydligaste malmerna i Blstberget kon-
trolleras av en och samma dgare. Det skapar unika méjligheter
och betydande skalférdelar. Férutséttningarna att dver tiden
utveckla och integrera Véasmanfdltet med Blétberget och Haks-
berg och ddrmed vésentligt expandera mineraltillgangarna,
beddmer jag som mycket goda.

VI VET VAD SOM VANTAR

- VI HAR GJORT DET FORR

Né&rmast vantar ett intensivt arbete med en rad utmaningar av
bade formell och praktisk karaktér. Arbetet kréver att vi standigt
ligger steget fére i planeringen fér att hantera méjliga risker
léngs vagen. Detta moijliggdrs genom att flera av oss i ledning
och styrelse tidigare har deltagit i liknande projekt p&d andra
hall i landet och aven globalt. Vi far redan nu l&ngtg&ende dis-
kussioner med olika leverantérer, kunder, intressenter och sam-
arbetspartners. Det &r ett satt att fsSrekomma ovéntade hinder
och férseningar. Av samma anledning prioriterar vi ett grundligt
tillvdgagdangssatt nar det kommer till ansdkan om miljstillsténd.
Vi méste hitta fungerande, [dnsamma och l&ngsiktigt héllbara
|6sningar som minimerar eventuell negativ inverkan p& ménnis-
kor, djur och natur i nérheten av gruvorna. Som ett led i det for-
beredande arbetet har vi gjort flera nyckelrekryteringar under
2011 och dérigenom fatt tillgéng till kompetenta medarbetare
med stor erfarenhet och vardefulla kontakter.

EN HISTORISK MOJLIGHET

Traditionen med malmbrytning &r stark i Ludvika och jag méter
ofta ortsbor som sjélva arbetade i gruvorna nér det begav sig
och som beréttar om sina minnen och erfarenheter fran tiden dé
gruvndringen var en viktig del av bygden. Aterstarten av gru-
vorna innebér s& mycket mer én vad vi kan méta och vardera.
Vi tar vid dér flera generationer fére oss har varit, i en tradition
som sitter i bergvaggarna. Det rdcker inte med att vi har mark-
naden pd vér sida. En férutsdttning for att vi ska lyckas &r att vi
har bygden med oss. Dérfér lagger jag en stor del av min tid pé
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att mdta Ludvikaborna fér att ta del av deras erfarenheter, svara
pé& deras frédgor och séka deras engagemang.

Vi &r inte ensamma om att se mdjligheterna pé marknaden,
men vi kan erbjuda flera férdelar gentemot andra jarnmalms-
projekt. Vi har véldefinierade mineraltiligangar, méjlighet il
produktion av hégkvalitativa jarnmalmsprodukter, ett centralt
ladge och ovanligt bra tillgéng till jarnvég av god standard.
Dessutom kan vi ha en unik expansionsméjlighet genom det
betydande Vasmanfaltet dér vi hojer undersckningstakten for
att snarast mdjligt definiera potentiella mineraltillgéngar som
kan férstarka |6nsamheten i projektet som helhet. Det ser sdle-
des ut som att den historiska jarnmalmsverksamheten i Ludvika-
omrdadet har framtiden for sig.

e

Christer Lindqvist
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Marknad

ANVANDNINGSOMRADEN

| naturen férekommer jarn i bunden form tillsammans med kol-
dioxid, syre, svavel eller vatten. Den absoluta merparten, 99
procent, av den j@rnmalm som bryts gar till produktion av stal
och levereras i form av slig, styckemalm eller pellets. Ett annat
anvéndningsomrédde &r varmelagringsblock som anvéands for
att tillvarata elenergi under natten nér eltaxan ar lag. | denna
tillverkningsprocess anvénds magnetit som &r en av de vikti-
gare malmbildande jGrnmineralerna tack vare sin hdga den-
sitet. Vidare nyttjas jarnmalm som tung ballast fér exempelvis
olieplattformar eller brofundament.

Jarnmalmsprodukter

DEN GLOBALA HANDELN MED JARNMALM
Varldsproduktionen av jarnmalm har ckat med 95,7 procent,
eller med 893,6 miljoner ton sedan &r 2001. Detta trots st&lindu-
strins kraftiga tillbakagéng under finanskrisen &r 2008 nér bland
annat byggnads-, fordons- och verkstadsindustrin drabbades av
den globala ekonomiska recessionen. Ar 2010 var ett starkt till-
vaxtdr for den globala gruv- och stélindustrin. Den globala kon-
sumtionen av st&l nddde rekordhéga nivéer och den starka efter-
frégan pé stél medférde att priserna p& jarnmalm skét i hojden.
Tillvéxtekonomier med stora investeringar i projekt inom
infrastruktur, sésom Kina och Indien, driver marknadsutveck-

Nordic Iron Ore planerar att producera en slig, @mnad fér tillverkning av pellets eller sinter, med hég jérnhalt och som ér vél anpassad fér
marknaden i Europa och nérliggande marknader sasom Turkiet och MENA-regionen savil som fér Asien. | Europa ér det sannolikt att pro-
dukten bést kommer till anvéindning som blandkomponent vid sintring da dess héga jérninnehall méjliggor skad produktivitet. Fér markna-
den i Turkiet och MENA-regionen r en finslig fér produktion av pellets, alternativt DRI-pellets, mest trolig. | Asien kommer troligtvis framst
en pelletslig att efterfragas av stalproducenter med pelletsverk.

Slig &r den mest anrikade jarnmalmsprodukten och har en

dukter.

Slig kréver ytterligare bearbetning och handlas dérfér nor-
malt till ett lagre pris én styckemalm och pellets.

o &

kornstorlek om hégst 6 mm. Produkten anvénds som insats-
vara vid sintring och framstéllning av pellets fér anvénd-
ning i masugns-processen. Finslig eller koncentrat ér en typ
av slig som &r annu mer finkornig, mindre &n 0,1 mm, och
anvands for pellets- och jarnsvampstillverkning. Slig utgér

- cirka 70 procent av varldsmarknaden fér jarnmalmspro-

Styckemalm é&r relativt obe-
arbetad och behéver darfér
inte sintras utan kan direkt
anvdndas i masugnsproces-
sen. Normalt har styckemalm
en storlek mellan 6 mm till 30
mm. Styckemalm med hég
jarnhalt och laga halter av
féroreningar, i kombination
med god héllfasthet vid héga
temperaturer anses vara en sé
kallad premiumprodukt.

Sinter tillverkas genom agglomerering av
finkornig sinterslig och ndgon typ av bind-
ningsmedel. Dérefter krossas sintern till
mindre bitar fér att sedan, precis som pel-
lets, anvéndas i masugnen. Sinter har dér-
med inte samma jémna och konsekventa
form som pellets. Dessutom héller sinter
normalt en lagre jarnhalt &n pellets.

Sinter framstélls typiskt av slig med 58-62
procents jérnhalt att jimforas med pel-
lets déir motsvarande generellt ligger pa
62-65 procent.

Pellets tillverkas genom agglomerering

av finslig och négon typ av bindningsme-
del, till exempel bentonit. Pellets har oftast
en kornstorlek mellan 9 mm till 16 mm.
Tillverkningen kréver behandling i ett pel-
letsverk vilket medfér hégre kostnader fér
framstallning.

Pellets haller en hégre och j@mnare kvalitet

och handlas dérfér normalt till premie gen-
temot styckemalm.

v

Styckemalm kan anvéndas
direkt i masugnen och handlas
dérfér normailt till en premie
gentemot slig.

JARNFRAMSTALLNING | MASUGN

Kélla: Cuervo Resources, Raw Materials Group
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lingen. Som grupp svarade utvecklingsldnderna fér néstan 66
procent av den totala importen av jGrnmalm under &r 2010.
Kina &r varldens stdrsta importdr av jarnmalm. | Europa &r Tysk-
land, Frankrike, ltalien och Storbritannien de stérsta jarnmalm-
simportorerna.

De tre stérsta bolagen verksamma inom jé@rnmalmsindustrin,
brasilianska Vale samt Rio Tinto och BHP Billiton, kontrollerade
tillsammans 35 procent av vdrldsproduktionen och 65 pro-
cent av den sidburna handeln av jGrnmalm &r 2010. | Norden
aterfinns ett fatal aktérer dér svenska LKAB, med tre gruvor i
drift i Kirunavaara, Malmberget och Gruvberget, &ér det enda
jarnmalmsproducerande gruvbolaget. LKAB &r en betydande
producent i Europa men svarar bara fér knappt 3 procent av
varldsproduktionen. Utéver LKAB finns minst fem andra nord-
iska jarnmalmsprojekt vilka befinner sig pa olika utvecklingssta-
dier, ddribland Nordic Iron Ore.

PRISSATTNING AV JARNPRODUKTER

Priset p& jarnmalm varierar beroende pé& jarnhalt och kvali-
tet samt beroende pd var i varlden jgrnmalmen skeppas frén.
Spotpriset som noteras dagligen relaterar till eft standardpris
pé slig med en jarnhalt p& 62 procent fritt levererat i kinesisk
hamn. Utdver jarnmalm med en j@rnhalt p& 62 procent handlas
jarnmalm med jarnhalter p& 58 procent, 63,5 procent och 65
procent. Till viss del korrelerar priserna med jarnhalten. Den
mest linjéra prissattningen férekommer for slig. Vanligtvis fore-
kommer en prispremie for produkter med en hégre jarnhalt én
62 procent.

UTVECKLING UNDER 2011

Trots nedgé&ngen om 31 procent pd& jarnmalmsmarknaden
under oktober &r 2011 ligger priset p& j@rnmalm pd en histo-
riskt hdg niva. Till detta finns flera anledningar. Indien till exem-
pel minskade sin export av jarnmalm, eftersom landet har ett

Referenspriser

standigt véxande behov av jGrnmalm i den inhemska st&lpro-
duktionen, medan légre jarnhalter i den brutna malmen i Kina
foranledde dramatiska 8kningar i produktionskostnaderna.
Lagre fraktkostnader gjorde det darfér mer gynnsamt att impor-
tera jarnmalm till Kina.

Som en féljd av den radande, héga globala efterfrégan pé&
jagrnmalm férsoker varldens jarnmalmsproducenter att utdka
sin kapacitet. Cirka 250 jarnmalmsprojekt, globalt sett, hade
pabdrjats i bérjan av ér 2011. Om alla dessa nér produktion
forvantas utbudet pé jarnmalm &ka med 50 procent under det
kommande artiondet. Dock &r det mycket som tyder p& att
mé&nga av dessa projekt kan komma att bli férsenade samt att
jarnhalten kan komma att vara légre én férvantat. Dessutom
har vérldens ledande jé@rnmalmsproducenter i Brasilien och
Australien haft problem med att uppnd férvantade volymdk-
ningar. Trots stark global efterfrdgan pé jarnmalm har lite, om
ens ndgon, extra kapacitet blivit realiserad p& marknaden fér
sioburen handel av j@rnmalmsprodukter. Prisnivén pd dessa &r
dérmed fortsatt hdg.

FRAMTIDSUTSIKTER

Tillvéixt

Utifrén antagandet om en oférdndrad relation mellan efterfra-
gan pd jgrnmalm och produktionen av stal spds efterfrégan
pé jarnmalm att ha uppgétt till 1 910 miljoner ton &r 2011 och
1 999 miljoner ton &r 2012. De viktigaste faktorerna fér mark-
naden under kommande ar inkluderar en reducerad tillvaxt av
efterfrdgan pé stal i Kina samtidigt som efterfragan i resten av
varlden spas dka trots det osékra makroekonomiska laget. Detta
medfér att tillvéxttakten i global efterfrégan och produktion av
stal kommer att ligga pé historiskt héga nivéer men lagre én
for det senaste artiondet. Den kinesiska jarnmalmsproduktionen
spds vara signifikant lagre &n under ar 2007 trots att priserna
for jarnmalm mer eller mindre oavbrutet har stigit under de tvé

Forvantad utveckling av efterfragan péa jdgrnmalm

Referenspriser - USD/ton torr produkt (Fritt lastat Brasilien)
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senaste dren. Jarnmalmsproduktionen utanfér Kina antas 6ka
for att méta den tilltlagande efterfragan och nya projekt kommer
att utvecklas. Férseningar i implementeringen av dessa projekt
kan dock uppstd pé grund av flaskhalsar i olika led i processen.

P& né&got langre sikt bedéms tillvaxten inom den globala stal-
industrin &verlag vara stabil men med undantag fér marginellt
lagre tillvéxt under de ndrmast kommande aren. Uppskattnings-
vis vantas en global genomsnittlig tillvéxt om 3 procent fram fill
ar 2030 da stélproduktionen vantas uppgé till 3000 miljoner
ton, att jamféras med dagens produktion om 1 400 miljoner
ton.

Regioner

P& langre sikt sett kommer Australien och Brasilien generellt
att vara de dominerande lédnderna inom den globala produk-
tionen av jarnmalm. | Indien, som har stora jGrnmalmsresurser
av god kvalitet och en starkt vixande stélindustri, kommer det
mesta av den producerade jGrnmalmen troligtvis att anvéndas
inom landet. Kina kommer att spela en avgérande roll med en
genomsnittlig konsumtionstillvaxt for stal om strax dver 4 pro-
cent vilket &terspeglar en genomsnittlig tillvéxt fér efterfrégan
pé ja@rnmalm om drygt 3 procent. Den kinesiska produktionen
av jgrnmalm férutspés minska ldngsamt. Om priserna faller,
kommer produktionen att sjunka snabbare med en s& kallad
"shake out” i Kina, dér mé&nga jGrnmalmsproducenter sténger
ner sin verksamhet.

Andra snabbt véxande regioner innefattar Indien dér den
fsrvéntade stalproduktionen uppskattas till 350 miljoner ton é&r
2030 (genomsnittlig tillvéxt om 9 procent), Sydostasien dar for-
vaintad produktion 2030 uppskattas till 110 miljoner ton (genom-
snittlig tillvéxt om drygt 5 procent) och Sydamerika dér produk-
tionen berdknas uppgaé till 120 miljoner ton (drygt 5 procent). |
den sd kallade MENA-regionen (Mellanéstern och Nordafrika)
véntas stalproduktionen ar 2030 uppgé till 155 miljoner ton
med en genomsnittlig tillvéixttakt om strax ver 5 procent.

Drivkrafter

Generellt kan tillvaxten uppskattas genom att granska och ta
hansyn till i vilken utvecklingsfas lénder och regioner befinner
sig i och hur stdlintensiv fasen bedéms vara. Lénder i tidigare
utvecklingsfaser, sdsom Indonesien, &r fortfarande kring sin
"trigger point” géllande st&lanvandning, det vill sdga, i den
fas dar anvéndningen av stél kraftigt bérjar véxa. Indien, som
anses vara en ndgot mer avancerad ekonomi, genomgér, pre-
cis som Kina, en fas av stark tillvéxt. Kina har dock nétt den
punkt vid vilken tillvéixten i stélanvéndning har bérjat sakta in.
Mognare ekonomier befinner sig pd, eller har passerat, sin topp
avseende stélanvandning. Det &r dock ytterst f& indikationer
som tyder p& att stélanvéndningen faktiskt skulle minska och
méttnadspunkterna mellan enskilda lander kan skilja sig &t mar-
kant, frémst beroende pé& lénders industriella struktur.

Kallor:
China import Iron Ore Fines 62% Fe spot (CFR Tianjin port) USD/metric tonne, Bloomberg.

UNCTAD, “The Iron Ore Market 2010-2012”, juli 2011.
Raw Materials Group, “Market study Nordic Iron Ore”, december 2011.
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Utveckling av ett gruvpr0|ekt

Nordic Iron Ore arbetar med dlla steg i gruvutvecklmgsproce&n, frén pro ekféng
till produktion. En gruvutvecklingsprocess bestar grovt forenklatiav fyra huvuddelar:
tillstand, prospektering, utvardering samt projektering/anlag lng\.ﬁbrbgredelserna .

infor starten av gruvdrift regleras av ett omfattande regelverkiiffmst Mlnerallagen
och Miligbalken, dér Bergsstaten och Lansstyrelsen ar hllsynﬁhflgheter. )

TILLSTAND

Tillst&ndsprocessen fér utvinning av malm i Sverige regleras i
huvudsak av Minerallagen och Milidbalken. De tillstdand som
behdvs under utvecklingsprocessen &r normalt underséknings-
tillst&nd, bearbetningskoncession och miljstillstdnd. Dérutdver
krévs byggnadstillstand som utfardas av berérd kommun.

PROSPEKTERING OCH UNDERSOKNING

Fér att lokalisera férekomster samt utéka och uppgradera mine-
raltiligéngar sker en kontinuerlig prospektering under hela
utvecklingsprocessen. Detta gérs bland annat genom kérnborr-
ning och geofysiska matningar. Nér kunskapen om en minera-
lisering ar tillrackligt stor gors en berékning av mineraltillgang-
arna som utgdr grunden fér berdkning av mineralreserverna
och den fortsatta utvérderingen av férekomsten.

UTVARDERING

Utvarderingsstadiet omfattar utredningar i flera steg med
dkande detaljnivd. Dessa syftar till att f& mer ing&ende kunskap
kring méjligheterna att driva 16nsam malmutvinning. Den férsta
inledande studien ligger till grund fér utformningen av ansékan
om bearbetningskoncession till Bergsstaten. Dérefter inleds nor-
malt nésta steg, en preliminar Insamhetsstudie (s& kallad Preli-

minary Economic Assessment (PEA) eller Preliminary Feasability
Study (PFS)). Vid ett positivt utfall av PEA/PFS genomférs en
genomférbarhetsstudie (feasibility study) som ligger fill grund
for ett investerings- och produktionsbeslut. En viktig del i dessa
studier ar de berakningar som leder fram till en uppskattning av
mineralreserverna samt resultaten av genomférda malmbehand-
lingstester. Betydelsefullt ar ockséa arbetet med miljkonsekvens-
beskrivningen och den tekniska utredningen som leder fram till
en ansdkan om miljétillstdnd, samt de malmbehandlingstester
som ligger till grund fér ovan nédmnda l6nsamhetsstudier.

PROJEKTERING OCH ANLAGGNING

Efter erhallande av bearbetningskoncession inleds generellt
arbetet med konstruktionsplanering samt provbrytning och
malmbehandlingstester i stérre skala. Byggnation och installa-
tion av anldggningar inleds normalt efter det att miljstillsténd
har erhéllits, investerings- och produktionsbeslut har fattats samt
att finansieringen har sékrats. Efter produktionsstart krdvs nor-
malt en intrimningsperiod innan gruvan och malmbehandlings-
verket nar sin fulla kapacitet.
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REGELVERK — MINERALLAGEN OCH BERGSSTATEN

Minerallagen

Prospektering och utvinning av malm i Sverige, p& egen saval som
p& annans mark, kan endast ske enligt minerallagen. Lagen definie-
rar bland annat vilka mineral som regelverket gdller fér, s& kallat
koncessionsmineral.

Bergsstaten

Bergsstaten, som dr ett beslutsorgan inom Sveriges Geologiska
Undersskning (SGU), fungerar som tillstdndsmyndighet och &r ansva-
rig for att minerallagen f5ljs.

Undersékningstillstand
For att fa leta efter malm i Sverige behévs ett undersskningstillsténd.
Ett undersckningstillsténd ger tillstdndsinnehavaren en tidsbegrénsad
ensamrétt till prospektering inom det aktuella omrédet, samt fére-
tradesratt for erhéllande av sé& kallad bearbetningskoncession. Ett
undersdkningstillstand &r normalt giltigt i tre ar med méjlighet till for-
léngning, i férsta hand med tre ar. Ytterligare frléngning kan erhal-
las om sérskilda respektive synnerliga skél féreligger.
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Bearbetningskoncession

Om fyndigheten efter undersokningarna anses ekonomiskt hallbar
utfdrdar Bergsstaten en bearbetningskoncession som ger innehava-
ren ratt att bryta malmen i fyndigheten i 25 &r, med ratt till forléng-
ning av tillstandet.

Miljstillstand

For att brytning ska kunna pébérjas krévs dven ett miljstillstand
frén Mark- och miljgdomstolen. Som underlag fér ansékan om detta
genomfdrs omfattande analyser och utredningar om verksamhetens
effekter p& miljén. Dessa undersdkningar dokumenteras i en miljs-
konsekvensbeskrivning (MKB).

Markanvisning

Vid erhéllen bearbetningskoncession kan mark vid behov tas i
ansprék genom en s& kallad markanvisning. | s&dana fall reglerar
Bergsstaten storleken pa eventuell erséttning till markagaren.
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Exploration target

Figuren ovan illustrerar gdllande ramverk fér hur mineraltill-
géngar och mineralreserver bér klassificeras. Mineraltillgangar
berdknas och klassificeras av en s.k. Kvalificerad Person (vanli-
gen en erfaren och vélrenommerad geolog) pd basis av geolo-
gisk information inhémtad frén kérnborrning, héllobservationer,
geofysiska méatningar et cetera. Med 6kad sdkerhet i berdkning-
arna klassificeras mineraltillgéngarna i antagna, indikerade
eller kénda. Mineralreserverna berdknas utifrén de indikerade
och kdnda mineraltillg&ngarna med beaktande av bland annat
tekniska och ekonomiska faktorer fér brytning och anrikning
samt frégor av legal karaktdr. Berdkningarna inkluderar malm-
forluster och grébergsinblandning vid brytningen. Normalt kon-
verteras indikerade mineraltillg&ngar till sannolika mineralreser-
ver och kénda mineraltillgangar till bevisade mineralreserver.
Vid osdkerheter i beddmningsfaktorerna bér dock de kénda
mineraltillg&ngarna konverteras till sannolika mineralreserver.

EXPLORATION TARGET

Det australiska regelverket (JORC) medger att tonnage- och
haltintervall publiceras fér “exploration targets” under férutsétt-
ning att metoden fr bestémningarna redovisas och att det klart
framgér att fortsatt prospektering ér nddvandig fér att en klas-
sificering av mineraltillgéngar ska kunna géras samt att det inte
dar sakert att prospekteringsresultatet medger en berdkning av
négra framtida mineraltiligéngar. All information kring detta
(exploration target) maste uttryckas pé& ett satt som inte kan fér-
anleda misstolkning. Saledes fér inte termerna mineraltillgéing
eller mineralreserv anvéndas i detta sammanhang.

| tekniskt/kommersiella sammanhang anvénds begreppen
mineraltillgéng och mineralreserv for att klassificera tonnaget
i en férekomst. En mineralférekomst eller mineralisering ér den
geologiska term som avser en ansamling i berget av ekonomiskt
infressanta mineral till exempel magnetit, hematit, kopparkis,
zinkblande, apatit och guld.

Kalla: JORC-standard

MINERALTILLGANGAR
Med termen Mineraltillgéng avses en mineralisering av sddan
kvalitet och méngd att en kommersiell utvinning av metall eller
mineral kan bli méjlig. Mineraltillgangar klassificeras utifrén
geologisk kdnnedomsgrad i:

® Antagna mineraltillgéngar (Inferred Mineral Resources)
* Indikerade mineraltillgangar (Indicated Mineral Resources)

e Kdanda mineraltillgéngar (Measured Mineral Resources)

Har dterges i dversattning definitionerna av dessa begrepp
faststallda av the Australasian Joint Ore Reserves Committee

(JORC-standard).

Antagna mineraltillgangar

En antagen mineraltiligéng &r den del av en mineraltillgéng for
vilken kvantitet, halt eller kvalitet kan uppskattas p& grundval av
geologiska undersdkningar och begransad provtagning samt
rimligt bedémda, men ej faststéllda, geologiska samband och
haltsamband. Bedémningen grundar sig p& begrénsad infor-
mation och provtagning, inhdmtad genom lamplig teknik frén
blottningar, provgropar, skérpningar och borrhdl.

Genom den osdkerhet som utmarker en antagen mineral-
tillgéing, kan det inte férutsattas att alla eller nédgra delar av
denna vid fortsatt prospekteringsarbete kan uppgraderas till en
indikerad eller kéind mineraltillgang. Sékerheten i bedémningen
ar ofillracklig for att méjliggéra en meningsfull tillémpning av
tekniska och ekonomiska parametrar eller fér att genomféra en
ekonomisk utvardering vard att publicera. Antagna mineraltill-
gdngar ska exkluderas fran bedémningar som bildar underlag
for [8nsamhetsstudier eller andra ekonomiska studier. Antagna
mineraltillgéngar kan dock ingé& i en PEA under férutsdttning att
det framgér att studien &r konceptuell i sin natur och att de anta-
ganden som den Kvalificerade Person har gjort anges.
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Indikerade mineraltillgangar
En indikerad mineraltillgang ar den del av en mineraltillgang
for vilken kvantitet, halt eller kvalitet, densitet, formen och fysi-
kaliska egenskaper, kan bedémas med en tillfrlitlighet som &r
tillréicklig for att medge den adekvata tilldmpning av tekniska
och ekonomiska parametrar som krévs for att berdkna mineral-
reserverna, upprdtta en brytningsplan och vérdera fyndighe-
tens ekonomiska barkraft.

Beddmningen baseras p& detalierad och vederhéftigt
genomfdrd prospektering och testdata inférskaffad genom
lédmpliga tekniker fran blottningar, diken, provgropar, skérp-
ningar och borrhal som ligger sé tatt att geologisk och haltmas-
sig kontinuitet rimligen kan antas féreligga.

En mineralisering kan klassas som en indikerad mineraltill-
géng av Kvalificerad Person nér kvaliteten, méngden och fér-
delningen av data ar sédan att de tillater en saker tolkning av
den geologiska strukturen och ett rimligt sdkerstdllande mine-
raliseringens kontinuitet. Den Kvalificerade Personen méste ha
klart for sig att begreppet indikerad mineraltillgang aven impli-
cerar ld6nsamhetsstudier p& projektet. Bergkningen av en indi-
kerad mineraltillgéng har tillrécklig kvalitet for att kunna ingé i
en berdkning av sannolika mineralreserver vilka kan ingd i en
feasibility studie.

Kéanda mineraltillgangar

En kénd mineraltillgéing &r den del av en mineraltiligang for
vilken kvantitet, halt, densitet, form och fysikaliska egenskaper
ar sé& val kanda att de kan beddmas med en sdkerhet som ar
tillréicklig fér att medge den adekvata tillémpningen av tekniska
och ekonomiska parametrar som krévs fér att berdkna mine-
ralreserverna, uppratta en brytingsplan och vérdera fyndig-
hetens ekonomiska béarkraft. Bedémningen baseras pé detal-
jerad och vederhaftigt genomférd prospektering och testdata
inférskaffad genom lampliga tekniker fran blottningar, diken,
provgropar, skdrpningar och borrhdl som ligger tillrackligt tatt
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for att bekrafta att bade geologisk och haltmassig kontinuitet
foreligger.

En mineralisering eller ett annat naturligt material av ekono-
miskt intresse kan av Kvalificerad Person klassificeras som en
kénd mineraltillgéng nar beskaffenhet, kvalitet, kvantitet och
fordelning av data &r sédan att mineraliseringens tonnage och
halter kan bestémmas med god noggrannhet och att avvikelser
frén berdkningsresultatet inte signifikant p&verkar det ekono-
miska utfallet. Denna kdnnedomskategori kréver en hég grad
av fértrogenhet med, och férstéelse av geologin och de para-
metrar som styr fyndighetens upptradande.

MINERALRESERVER

Mineralreserver indelas utifrén kénnedomsgrad i:
e Sannolika mineralreserver (Probable Mineral Reserves)

¢ Bevisade mineralreserver (Proven Mineral Reserves)

Sannolika mineralreserver

En sannolik mineralreserv ar den del av en indikerad mineraltill-
gdng, och i vissa fall kdnd mineraltillgéng, som genom &tmins-
tone en "pre-feasibility study” visast sig vara ekonomiskt [6nsam
att bryta. Denna studie maste innehélla adekvat information
om brytning, anrikning, metallurgi, ekonomiska och andra rele-
vanta faktorer som, vid tiden fér rapporttillféllet, visar att en
utvinning &r l6nsam.

Bevisade mineralreserver

En bevisad mineralreserv &r den del av en kénd mineraltillgéng
som genom &tminstone en “pre-feasibility study” visat sig vara
ekonomiskt |dnsam att bryta. Denna studie méste innehalla
adekvat information om brytning, anrikning, metallurgi, ekono-
miska och andra relevanta faktorer som, vid tiden fér rapport-
tillfallet, visar att en utvinning &r 16nsam.
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Nordic Iron Ore avser bedriva omfattande prospektering med
syfte att utdka och sdkerstdlla mineraltillgdngar och mineralreser-
ver, framférallt i omrédet kring Ludvika Gruvor — Blétberget och
Haksberg. Mélsattningen med prospekteringen ér att dka mineral-
tillg&ngarna i anslutning till de férekomster dér brytning planeras
samt uppgradera dessa infér en kommande berdkning av mine-
ralreserverna. Vidare ar syftet att underséka Vasmanfaltet i sédan
omfattning att en berdkning av mineraltillgéngarna kan géras. Fér
évriga undersokningstillst&nd innebdr prospekteringen en maijlig-
het for bolaget att identifiera och prioritera nya mineraltillgangar.

Nordic Iron Ore avser i ett forsta skede att ateruppta gruvdriften i
Blstberget och Haksberg. Brytningen planeras ske under jord dér
existerande infrastruktur frén tidigare gruvdrift kan nyttjas. | Blétber-
get och Haksberg planeras en brytningstakt (ROM) om 5,5 miljoner
ton rédmalm per &r vid full drift. Om resultaten av prospekteringen
ar positiva, kan det dérutéver bli aktuellt med framtida brytning i
framst Vasmanfdltet, men Gven i fdrekomster inom bolagets 6vriga
undersdkningstillstand.

| anslutning till gruvomrédena i Blotberget och Haksberg avser
bolaget att anldgga ett verk fér anrikning av malm frén férekom-
sterna, med méjlighet till expansion om Vésmanféltet visar sig vara
brytvart. | anrikningsprocessen ska ett hdgkvalitativt jarnmalmskon-
centrat framstdllas med en berdknad j@rnhalt p& minst 67 procent.
Vid brytning i bade Blotberget och Héksberg véntas anrikningsver-
ket, vid full drift, leverera cirka 2,2 miljoner ton jGrnmalmskoncen-
trat per ar.

Nordic Iron Ores gruvomré&de har, genom sitt centrala lage i Berg-
slagen, tillgéng till existerande jarnvagslinjer som sammanlénkar
gruvomrédet med flera méjliga utskeppningshamnar. Primért utreds
mojligheten att skeppa jGrnmalmskoncentrat frén djuphavsham-
narna i Gavle, Oxeldsund och i framtiden Gven Lysekil.

Nordic Iron Ores slutprodukt, finslig/koncentrat, kommer séljas och
transporteras med tég och fartyg till potentiella kunder i Europa,
Mellanéstern och Kina. Det fardiga jarnmalmskoncentratet méste
sintras eller pelletiseras innan det anvénds i masugnen varfér pro-
dukterna kommer att levereras till kunder med tillgéng fill sinter-
eller pelletsverk. Genom att planera fér hégkvalitativa jérnmalms-
produkter och tidigt etablera ett ndra samarbete med utvalda
staltillverkare ska avsdattningen sékras.

* Baserat p& PEA-data frén oktober 2011. Avser enbart Blétberget och Héksberg.

** Baserat pd nuvarande mineraltillgéngar med 15 procent grabergsinblandning och
15 procent malmférlust, en fullskalig produktionstakt om 5,5 miljoner ton per &r
samt berdknade intrimnings- och avvecklingsperioder.
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Mineraltillgangar och mineralresurser

o Befintliga
mineraltillgangar
- Blstberget
— Héksberg

* Ovriga férekomster
= Véisman
- Ovriga underséknings-
fillsténd

Ramalm

o | frsta skedet berdknas gruv-

drift startas i Blétberget och

Haksberg

— Produktionsstart Q1 2015*

— Planerad produktion (ROM|
5,5 Mipa™

— Planerad livsléingd (LOM)

~12 & **

Hégkvalitativ produkt

e Ett anrikningsverk planeras i
anslutning till gruvomrédena
i Blotberget och Haksberg

Effektiv logistik

e Existerande jdrnvégsforbin-
delser med tvd méjliga djup-
havshamnar och i framtiden
dven till Lysekil

¢ Gévle hamn (panamax)

Langfristiga leveranskontrakt

¢ Inriktning mot jarnmalmskon-
centrat

o Potentiell kundbas i Europa,
Mellanéstern och Kina

* Méjlighet aft genom pro-
spektering utéka bolagets
tillgangliga mineralill-
gangar

o Ett potentiellt andra skede i
Vasman

® 67 procent jarnhalt*

® Oxelésund hamn
(panamax)

o lysekil hamn (cape size
>150 000 DWT***)

® Genomsnittligt pris (FOB)

enligt PEA 121 USD/dmt*

— Nuvarande pris 139,9 USD/
dmf****

— Premie 5 USD per % enhet
jérn éver 62%*

— Genomsnittlig fraktkostnads-
skillnad 24 USD/dmt*

*** Avser fartyg vars maximala lastférméga normalt 6verstiger 150 000 dédviktston
(den totala vikten av last, brénsle, férréd, besdttning och passagerare) och som
pé grund av sin storlek méste runda Godahoppsudden eller Kap Horn.

**** Enligt Kina import Slig 62% jarnhalt spot (CFR Tianjin) USD/dmt, Bloomberg den
30 januari 2012.
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TILGANGSPORTFOLJ

Nordic Iron Ore AB bildades &r 2008 varvid bolaget tillfér-
des tolv undersdkningstillsténd av Archelon Mineral AB, IGE
Nordic AB (numera Nickel Mountain Resources AB (publ)) och
Kopparberg Mineral AB. Tillgangsportfélien har successivt ut-
kats till sammanlagt 19 undersékningstillsténd fr jérnmalmsfo-
rekomster i Bergslagen, en historisk jGrnmalmsregion dér gruv-
brytning skett sedan 1500-talet. Samtliga férekomster férutom
Kélen, Vasmanféltet och delar av Héksbergsfaltet &r sé kallade
"brown-field” projekt och har tidigare brutits i numera nedlagda
gruvor. Bolagets projektportfélj omfattar j@rnmalmsférekomster
inom undersckningstillsténd och bearbetningskoncessioner med
en sammanlagd area av 9 423 hektar.

Totalt kontrollerar Nordic Iron Ore indikerade mineraltill-
géngar om 39,3 miljoner ton (med en jarnhalt mellan 36,4 och
42,6 procent) samt antagna mineraltillgéngar om 21,8 miljoner
ton (med en jarnhalt mellan 36,0 och 42,9 procent) enligt JORC
standard.

Ludvika gruvor

Bolagets hdgst prioriterade projekt omfattar férekomsterna
i Blotberget och Héksbergsfaltet i nérheten av Ludvika. Mel-
lan dessa férekomster ligger Vésmanfdltet som utgér en intres-

sant expansionsmdjlighet. Férekomsterna ligger i ett ca 15 km
l&ngt strak med jarnforekomster som strécker sig frén Blétberget
i sdder fill norra delen av Héksbergsfdltet. Fér férsta géngen
i historien kontrolleras detta strak av en och samma dgare. |
béade Blotberget och Haksbergsfaltet har gruvdrift p&gétt fram
till 1979 d& den dévarande dgaren, SSAB, sténgde gruvorna.
Gruvorna var vid denna tidpunkt inte utbrutna utan verksam-
heten lades ned p& grund av laga malmpriser samt bristande
effektivitet och I6nsamhet.

Nordic Iron Ore har som mél att senast ér 2015 ateruppta
gruvdriften vid Ludvika Gruvor fér att vid full drift bryta 5,5 mil-
joner ton rémalm per ér, vilket berdknas ge en arsproduktion
om cirka 2,2 miljoner ton fardiga jarnmalmsprodukter med en
jarnhalt om 67 procent. Givet denna brytningstakt och att de
indikerade och antagna mineraltillgéngarna i Blétberget och
Héksberg kan uppgraderas till mineralreserver berdknas de
b&da gruvorna ha en potentiell livslangd pé& cirka tolv é&r. Pro-
duktionen kan komma att utskas om prospekteringsresultaten
visar att det mellanliggande Vasmanféltet ar brytvart. | tillagg
avser bolaget att kontinuerligt prospektera, utvardera och vid-
makthélla &vriga tillsténd fér eventuell framtida utveckling och
brytning.

Lista pa undersékningstillstand och bearbetningskoncessioner i Bolaget per den 31 december 2011

Gdllande undersokningstillstand

Tillstands-1D Namn Mineral Giltighetstid Areal (ha)
2007:148 Blétberget 1 jarn 2007-05-29 - 2012-05-29 303,00
2007:167 Blstberget 2 jarn 2007-06-07 - 2012-06-07 500,00
2010:100 Blotberget 3 jarn 2010-06-16 - 2013-06-16 217,00
2007:201 Burdngsberg 1 guld 2007-07-19 - 2012-07-19 190,64
2007:88 Finnmossen 2 jarn 2007-03-19 - 2012-03-19 17,24
2008:222 Frémundsberget 1 guld 2008-09-25 - 2012-09-25 156,03
2007:156 Héksberg 100 jarn 2007-05-30 - 2012-05-30 528,18
2007:157 Héksberg 200 jarn 2007-05-30 - 2012-05-30 636,98
2007:158 Héksberg 300 jarn 2007-06-01 - 2012-06-01 272,01
20117 Héksberg 400 jarn 2011-01-17 - 2014-01-17 81,39
2007:192 Idkerberget 1 jarn 2007-07-04 - 2012-07-04 93,00
2005:73 Kslen 3 koppar 2005-04-25 - 2012-04-25 113,63
2009:33 Kolen 5 jarn 2009-02-11 - 2012-02-11 2 636,37
2007:202 Laxsjsfaltet 1 guld 2007-07-20 - 2012-07-20 2706,25
2007:197 Rundberget 3 guld 2007-07-06 - 2012-07-06 200,33
2008:136 Strassa 1 jarn 2008-07-14 - 2012-07-14 124,29
2008:176 Strassa 2 jarn 2008-09-02 - 2012-09-02 65,36
2008:177 Stréssa 3 jérn 2008-09-02 - 2012-09-02 97,80
2010:109 Véasman 1 jérn 2010-08-02 - 2013-08-02 483,46
Gdllande bearbetningskoncessioner

Namn Mineral Giltighetstid Areal (ha)
Blatbergsgruvan K nr 1 jgrn, lantan, lantanider, apatit 2011-08-30 - 2036-08-30 126,4287
Haksbergsgruvan K nr 1* jarn, koppar, guld, molybden 2011-12-15 - 2036-12-15 136,2986

* Bergsstatens beslut har &nnu inte vunnit laga kraft.
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ATGARDER INFOR PLANERAD ATERSTART

AV LUDVIKA GRUVOR

Utvecklingen av Ludvika Gruvor kommer att félja en fastlagd
plan dar flera steg behdver slutféras innan eventuell gruvdrift
kan bli aktuell i Bldtberget och Haksberg. Sjalva byggstarten
for projektet kommer att p&bsrias omedelbart efter slutférandet
av en s& kallad feasibility study, utfardandet av miljstillsténdet
och att den nédvandiga finansieringen ar pé& plats - samtliga
dessa férutsattningar berdknas vara klara under under mitten
av 2013. For att paskynda den &vergripande utvecklingen av
projektet kommer ett antal aktiviteter att genomféras parallellt.
Samtidigt ligger det givetvis i bolagets intresse att p& basta satt
tillvarata potentialen i det mellanliggande Vasmanfaltet.

Bearbetningskoncession

Under ar 2010 och 2011 ansckte Nordic Iron Ore om bear-
betningskoncessioner for férekomsterna i Bldtberget respektive
Haksbergsfaltet. Den 31 augusti 2011 erhélls bearbetningskon-
cessionen f&r Blétberget och den 15 december 2011 beviljades
en bearbetningskoncessionen for Haksbergsfaltet. Koncessio-
nen avseende H&ksberg har dock &nnu inte vunnit laga kraft.

Miljstillstand

Nordic Iron Ores uttalade policy &r att begransa verksamhetens
miljdp&verkan och man kommer darfér att véga in relevanta
miljdaspekter i planering och beslut. Bolaget avser att fortsétta
hélla en dppen dialog med myndigheter, andra samhdallsaktérer
och ndrboende som berdrs av den planerade verksamheten.
Bolaget slutfér fér nérvarande en miliskonsekvensbeskrivning
och planerar att ldmna in ansdkan om miljgtillsténd till Mark-
och miljddomstolen under sommaren 2012. Ansckan om miljs-
tillst&énd omfattar den planerade verksamheten i bade Blétber-
get och Haksbergsfaltet séval som i anrikningsverket och avser
en &rsproduktion om 6,0 miljoner ton rémalm som motsvara
minst 2,2 miljoner ton torr j@rnmalmsprodukt. Behandlingstiden
i Mark- och miliddomstolen beddms, i normala fall, uppgé fill
mellan 12-15 ménader.

Ludvika Gruvor

Feasibility study

Bolaget avser att under 2012 pdabdrja arbetet med en l&nsam-
hetsstudie, en s& kallad feasibility study. Arbetet med studien
kommer att ledas av en styrgrupp med representanter frén
Nordic Iron Ores ledning och styrelse samt bedrivas i en projekt-
organisation bestdende av anstdllda och konsulter. Fér genom-
forandet av studien kommer kompletterande kdrnborrningar att
behévas vars resultat ska ligga till grund fér en ny berdkning
av mineraltillgéngarna i enlighet med JORC-standard. Vid ett
positivt utfall av studien kommer beslut att fattas om att starta
malmbrytningen under férutsattning att erforderliga  ftillsténd
s&vdl som finansiering har erhallits.

Provbrytning

Bolaget avser att inleda provbrytning av representativa minera-
liseringar i bade Blétberget och H&ksbergsfaltet under &r 2012.
Tillstdnd fér provbrytning ges av Lanstyrelsen. Den provbrutna
jgrnmalmen kommer att anvdndas till olika malmbehandlings-
tester. Resultatet av dessa kommer att ligga till grund for det slut-
giltiga processupplagget och dimensioneringen av nddvandig
utrustning. Utifrén detta kommer en berdkning av investerings-
och driftskostnaderna i det planerade verket att géras. Avsik-
ten &r att den anrikade slutprodukten ska kunna anvéndas som
leveransprov till potentiella képare. Leveransproverna beddms
som nddvandiga fér att kunna teckna leveransavtal med poten-
tiella kunder avseende den planerade produktionen.

Investeringsbeslut

Efter att eft miljstillsténd erhdllits frén Mark- och miljédomsto-
len och under férutsatining att den planerade slutgiltiga l6n-
samhetsstudien &r positiv samt att finansiering har sékrats avser
Nordic Iron Ore att ta beslut om de anléggningsinvesteringar
som krévs fér att &teruppta produktionen och darefter p&béria
leverans till kunderna.

Mineraltillgangar*

= - Bearbetnings-
Kénda Indikerade Antagna Klassificerad ~ Bearbetnings- koncession Brown field
Projekt Mt %Fe Mt %Fe Mt  %Fe enligt koncession giltig tom. Status (ja/nej)
Blétberget - - 13,9 42,6% 10,2 429% JORC** Ja 30 augusti -36 PEA Ja
Haksberg - - 25,4 36,4% 11,6 36,0% JORC** Ja 15 december-36 PEA Ja
Exploration target*** Bearbetnings-
Klassificerad  Bearbetnings- koncession Brown field
Projekt Mt % Fe enligt koncession giltig tom. Status (ja/nej)
Vasman 600-650 19-47% JORC*** - - Prospekte- Nej
ring

* Berdkning genomférd av Thomas Lindholm, Kvalificerad Person, enligt teknisk rapport den 31 augusti 2011. Rapporten finns tillgénglig p& Bolagets hemsida (www.nordicironore.se).

** Mineraltillgéngarna klassificeras fér nérvarande enligt JORC standard som &r ett australiensiskt klassificeringssystem fér mineraltillgéngar. Detta utgér riktlinjer fér féretag som
l&dmnar information till investerare, media och bérsen rérande sina mineralprojekt. Fér mer information kring klassificeringssystemet se “Marknad - Berékning av prospekterings-

resultat” (sidan 35).

Exploration target (enligt JORC) &r en typ av tillgéing fér vilken bade kvantitet och kvalitet ér konceptuella i sin natur och dér prospektering varit ofillrécklig fér att det ska vara

méjligt att definiera och klassificera négra mineraltiligéngar. Det &r dessutom osékert om ytterligare prospektering kommer att resultera i att mineraltillgangar kan identifieras
och klassificeras. Det kan inte uteslutas att ytterligare prospektering vésentligen kan komma att inverka pé férhoppningarna av ett exploration target. Den tekniska rapporten
frén den 7 oktober 2011 avser tolkningar och bedémningar av Hékan Mattsson klassificerade av Thomas Lindholm, Kvalificerad Person. Rapporten finns tillgénglig pé Bolagets

hemsida (www.nordicironore.se).
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Gruwverksamhet i Blétberget har gamla anor daterade fillbaka fill &r 1644 men det var
forst ar 1900 som storskalig gruvdrift inleddes. Verksamheten pagick fram ill 1979 da
gruvan stéingdes. Forekomsten i Blotberget bestér huvudsakligen av fem mineraliserade
kroppar med magnetit och hematit. Nordic Iron Ores ansékan om bearbetningskonces-
sion avseende Blatberget beviljiades av Bergsstaten den 30 augusti 201 1. Bearbet

ningskoncessionen, som |&per under 25 &r med majlighet fill forlangning, innebér ratt fill
utvinning och tillgodogérande av jérn, lantan och lantanider samt apatit.

1900 Bergverks AB Vulcanus startar storskalig gruvdrift

1944 Stora Kopparberg Bergslags AB pabériar férberedelserna fér brytning inom nérbelégna utmal. Berg-
slagsschaktet (BS) séinks och modernt industriomrade etableras

1949 Stora Kopparberg Bergslags AB képer Vulcanusgruvan frén Flyktkapitalbyran

1950-1966 Gruvomrédet integreras, bade Vulcanusgruvan och Bergslagsschakten utnyttjas. Arsprodukfionen nér
cirka 400 kiloton rémalm vilket gav 220 kiloton sligprodukter

BS-schaktet avsdnks till 570 meters avvégning, malmskippen i BS uppgraderas till en drskapacitet om

s e 600 kiloton och den nya anldggningen tas i drift i december 1975

1978 SSAB bildas och Stora Kopparberg Bergslags AB éverlater Blotbergets gruva

1979 Gruvdriften upphér

1980 Tillsténd och gruvrattigheter aterléamnas till staten

2007 Nya undersckningstillsténd scks och beviljas

Tillstanden 6verlats till Nordic Iron Ore

Erhéllande av bearbetningskoncession
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Malmféltet
Blotbergsfaltet best&r huvudsakligen av fem mineraliserade
kroppar. Réknat fran véster till Sster &r dessa:

¢ Kalvgruvan (apatitrik magnetitmineralisering)

¢ Flygruvan (apatitrik, hematitdominerad mineralisering med
underordnad magnetit)

® Hugget- och Betstamalmen (apatitrika magnetit-hematitmi-
nerliseringar)

¢ Sandellmalmen (apatitrik magnetitmineralisering)

De indikerade mineraltillg&ngarna i Blétberget har berdknats
till 13,9 miljoner ton med en jgrnhalt om 42,6 procent ner till
800 meters avvagning. Dessutom tillkommer antagna mineral-
tillgéngar om 10,2 miljoner ton med en jarnhalt om 42,9 pro-
cent ner till samma djup. Historiskt, samt i bolagets genomférda
PEA-studie, har man tillampat en en cut-off p& 30 procent jérn
vid tonnage- och haltberékningar. Dagens héga jérnmalmspris
motiverar att en lagre cut-off kan anvéndas vilket sannolikt inne-
bar att mineraltiligéngarna skulle dka medan jérnhalten i dessa
skulle minska.

Oversikt 6ver mineraltillgangarna i Blétberget

Mineradltillgéngar*

Kénda  Indikerade Antagna  |assificerad
Projekt Mt % Fe Mt % Fe Mt % Fe enligt
Blotberget - - 13,942,6% 10,2 42,9% JORC**

* Berdkning genomfdrd av Thomas Lindholm, Kvalificerad Person, enligt teknisk rap-
port den 31 augusti 2011. Rapporten finns tillgénglig pé Bolagets hemsida (www.
nordicironore.se)

** Mineraltillgéngarna klassificeras fér nérvarande enligt JORC standard, ett austra-

liskt klassificeringssystem fér mineraltillgéngar. Detta utgér riktlinjer fér fretag som
l&mnar information till investerare, media och bérsen rérande sina mineralprojekt.
Fér mer information kring klassificeringssystemet se “Marknad - Bergkning av pro-
spekteringsresultat” (sidan 35).

Foto: Henry Eriksson
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Gruvan
Merparten av brytningen i Bldtbergsgruvan innan stdngningen
ar 1979 skedde ovanfér 240-metersnivan. En snedbana fér-
binder de olika brytningsnivéerna fran 160 meter ned till 280
meter. Nordic Iron Ore planerar att &terstarta gruvdriften med
280-metersnivén som ny huvudnivd. P& denna nivé lag tidigare
gruvans aktiva huvudutfraktsnivé.

| slutet av 1960-talet séinktes ett blindschakt frén 280 till 570
meter, s& att en férdjupning av huvudschaktet med stigort och
strossning frén denna nivé kunde ske. | tilldgg byggdes en ny
krosstation (480-metersnivan), en skipstation (530-metersnivan)
samt pumpstationer (430- och 530-metersniv&erna) som sattes
i drift i december 1975. Innan sténgningen 1979 pdbérjades
&ven byggnationen av en ny utfraktsnivd pd 330-metersnivén
samt en snedbana frén dagen ned till 160-metersnivén, dessa
anléggningar togs dock aldrig i drift. Bolaget réknar med att,
efter nédvandiga renoveringar och kompletteringar, kunna
nyttja den existerande infrastrukturen under jord vid den plane-
rade éterstarten av driften.
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1937

| trakfen kring centralschaktet i Haksberg har gruvbrytning skett sedan bérjan av
17004alet fram fill &r 1979. Malmerna som tidigare brufits i anslutning fill centralschak-
fet och i Iviken, Ickorbotten och Kallbotten ligger alla inom eft I&ngstrackt gruviélt med
bade magnetit och hematit. Nordic Iron Ores ansékan om bearbetingskoncession
avseende Haksbergsfaltet beviliades av Bergsstaten den 15 december 201 1. Beslutet
har dock inte vunnit laga kraft. Arendet har éverklagats av nérboende i omrédet och
kommer att avgdras av regeringen. Bearbetningskoncessionen kommer, nér den bevil-
jas, aft innebdra rétt fill utvinning och tillgodogérande av jérn, koppar, guld och molyb-
den under 25 a&r, med majlighet fill férlangning.

Ett tyskt konsortium (Fried. Thyssen AG & Hoesch AG samt Guteverhuffnungshutte)
képer Haksbergsfaltet och centraliserar verksamheten till Haksberg

1947

Haksberg konfiskeras av Flyktkapitalbyrén

1950

Haksberg 6vertas av det nybildade AB Statsgruvor

1957

Nytt anrikningsverk och flotationsutrustning fér anrikning av hematit installeras

1960

Ny skip och primdrkross installeras

1962

Ny huvudnivé pa 300 meters avvégning slutférs och sammanbinder sédra féltet i Ivi-
ken med norra faltet i Kallbotten

1965

Gravitationsspiraler installeras och ersétter flotation. Nya sandmagasinet fardigstalls

1969

Stora Kopparbergs Bergslags AB évertar Haksbergsfaltet

1973

Snedbanedrivning startar mot 300 meters avvégning, nar 260 meters avvégning

1978

SSAB évertar Haksbergsfaltet

1979

Gruvdriften stoppas

1980

Tillsténd och gruvrattigheter aterldmnas till staten

2007

Nya undersdkningstillsténd séks och beviljas

Nordic Iron Ore forvarvar tillstanden for Haksberg

Erhéllande av bearbetningskoncession
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Malmféltet

Mineraliseringarna i Héksbergfdltet upptrader i fyra léng-
stréickta parallella zoner frén Iviken vid sjén Vésman i séder
till Kallbotten i norr. Jarnoxidmineralen utgérs till 80 procent av
magpnetit och till 20 procent av hematit. Berggrunden bestér av
alkalirika metavulkaniter som till stor del har omvandlats till glim-
merrika och skiffriga bergarter vilka genomsdatts av pegmatiter
och diabaser.

Oversikt 6ver mineraltillgangarna i Haksberg

Mineraltillgangar*

Kédnda  Indikerade Antagna  |assificerad
Projekt Mt % Fe Mt % Fe Mt %Fe enligt
Haksberg - - 25,436,0% 11,6 36,0% JORC**

* Berdkning genomfdrd av Thomas Lindholm, Kvalificerad Person, enligt teknisk
rapport den 31 augusti 2011. Rapporten finns tillgénglig pé Bolagets hemsida
(www.nordicironore.se)

*

*

Mineraltillgéngarna klassificeras fér nérvarande enligt JORC standard som é&r ett
australiensiskt klassificeringssystem fr mineraltillgangar. Detta utgér riktlinjer for
foretag som lamnar information till investerare, media och bérsen rérande sina
mineralprojekt. Fér mer information kring klassificeringssystemet se “Marknad -
Beréikning av prospekteringsresultat” (sidan 35).

Foto: Henry Eriksson
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De indikerade mineraltiligéngarna i Héksbergsfaltet ned Hill
350 meters avvagning har beréknats till 25,4 miljoner ton med
en genomsnittlig jarnhalt pd 36,4 procent. Tidigare genom-
férda borrningskampanier indikerar att potentialen fér att iden-
tifiera ytterligare tonnage mot djupet &r betydande. Under 350
meters avvagning berdknas de antagna mineraltillgéngarna
uppgé till 11,6 miljoner ton med en jarnhalt om 36,0 procent
ner till 800-metersnivan. Mindre mineraliseringar av koppar
och molybden férekommer lokalt i féltet.

Gruvan

Haksbergsfaltets malmer stréicker sig dver ett sju kilometer langt
omrade frén Iviken vid Vasman i séder till Kéllbotten i norr.
Mellan Iviken och Kallbotten finns en ortférbindelse p& 300-
metersnivan.
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Vasmanfaltet kan utgdra en infressant expansionsmdéjlighet fér Nordic Iron Ore. Faltet ar
en direkt sydlig fortsattning av j@mmineraliseringarna i Haksbergsfaltet. Huvuddelen av
faltet ar belagen under sjon Vasman véaster om Ludvika. Bolaget kan saledes logistiskt
och infrastrukturellt kapitalisera p& dess geografiska lage och potentiellt kan en framfida
bryiing av de tre fdlten ske frén ett gemensamt ortsystem.

HISTORIK

Under sjén Vasman har magnetitmineraliseringarna varit kéinda
sedan slutet av 1800-talet d& den férsta magnetiska kartan
upprattades &ver sjon. De férsta undersékningsborrningarna
gjordes under vintern 1916. Dock var det férst ar 1954 som
den dévarande dgaren Stallbergsbolaget, som en del i sin pro-
spekteringsstrategi fér Bergslagen, upprattade den férsta flyg-
magnetiska kartan &ver Vésterbergslagen samt genomférde
detalierade magnetiska métningar fran isen éver sién Vasman.
Tolkningarna av dessa matningar indikerade att mineralisering-
arna var betydande och att de kunde ha ett djup pé& &tminstone
tusen meter.

24

Mellan &ren 1954 och 1959 genomférde Stallbergsbolaget
dven ett undersdkningsprogram vars resultat ledde till att Stall-
bergsbolaget beslét att fortsétta undersékningarna av den sédra
delen av Vésmanférekomsten under jord. Ett schakt sénktes ner
till 280 meters djup ar 1960. Vid fullskaliga anrikningstester av
8 000 ton jarnmalm producerades cirka 4 000 ton slig med en
jarnhalt om 65 procent. Ar 1964 avslutade Stéllbergsbolaget
dock undersdkningarna av Vasmanfdltet pé grund av den for-
vantade svaga prisutvecklingen pé jarnmalmsmarknaden.
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Projekistatus'

Nordic Iron Ore avser att inleda ett stérre geologiskt under-
sokningsprogram omfattande ytterligare geofysiska undersdk-
ningar och ett stérre diamantborrningsprogram under véren
2012. Borrningarna avses att starta pd Finnéset fr att komplet-
tera Stdllbergsbolagets tidigare undersékningar och dérefter
fortsatta mot de delar av féltet som ligger under sjén Vasman.

Parallellt med undersckningarna kommer en konceptstudie
(scoping study) att utféras avseende Vasmanfaltet under 2012.
Syftet &r att studera de Svergripande tekniska och ekonomiska
fsrutsattningarna fér en integration av en framtida rémalmspro-
duktion i Vasmanfaltet med i férsta hand den nérbelégna infra-
strukturen i Blétbergsgruvan och anléggningen i Skeppmora.
Denna studie, tillsammans med resultaten av de geologiska
undersékningarna, kommer att ligga till grund fér en ansékan
om bearbetningskoncession och en 16nsamhetsstudie (PFS).

For att verifiera och komplettera tidigare magnetiska mét-
ningar &ver Vasmanfaltet utférde Nordic Iron Ore under vintern
2011 nya métningar fran isen. Baserat pd resultatet av dessa
magnetiska matning gjordes en tolkning och modellering av de
magnetiska kropparna ner till 300 meter. Detta resulterade i
att totalt 47 magnetiska kroppar kunde identifieras med preli-
mindra volymer om 55 000-18 500 000 m®. Totalt har dessa
magnetitmineraliseringar eft uppskattat tonnage p& 600-650
miljoner ton. Jarnhalten i magnetitmineraliseringarna har berak-
nats till 19-47 procent, vilket motsvarar en viktad genomsnitts-
halt p& 29 procent.

Mineraliseringarna klassificeras for nérvarande som explo-
ration target enligt JORC standard. Osékerheten i en geofy-
sisk tolkning och modellering samt att féltet tidigare endast
undersokts med ett ofillrackligt antal kérnborrhdl medfér aft
omfattande prospekteringsinsatser, bland annat ett stdrre karn-
borrningsprogram, kravs fér att om majligt kunna klassificera
mineraliseringarna som mineraltillg&ngar enligt JORC-standard.

Oversikt mineraliseringen i Vésman

Utvecklings- och integreringsplaner

Bolaget utreder olika méjligheter for utveckling av expan-
sionspotentialen i Vasmanfaltet. Forutsatiningarna ar att de
planerade prospekteringsinsatserna utfaller positivt samt att
nédvandiga tillsténd erhdlles for en exploatering av faltet.
Grundscenariot omfattar en samtidig start av gruvdriften i Blot-
berget och Haksbergsfaltet under 2015 samt att produktionen
fran dessa nér full kapacitet under ar 2016. Dérefter planeras
fér en successiv utdkning av den totala produktionen genom
att Gven inleda brytning av mineraliseringarna i Vésmanfdltet
vilket berdknas kunna ske under 2016 givet de antagna férut-
sattningarna.

Samtidigt utreds férutsattningarna for ett alternativt utveck-
lingsscenario av expansionspotentialen i Vasmanfaltet. Detta
omfattar inledande produktion frén Blstbergsgruvan med start
2015 fsljt av ortdrivning under sjén Vasman frén norra delen av
Blotberget till sédra delen av Haksbergsféltet. Orten planeras
att drivas s& att den fdljer mineraliseringarna varvid brytning
och utveckling av mineraliseringarna i Vasmanféltet kan ske i
anslutning till denna och darmed addera produktionsvolymer
under &r 2016. Nér orten é&r fardig planeras utveckling och
brytning i H&ksbergsfdltet. Ett sddant alternativ skulle kunna
leda till substantiella kostnadsbesparingar samt légre miljé-
péverkan vid H&ksberg eftersom ingen tégterminal ovan jord
skulle vara nédvéandig. Det réder dock fortfarande stor osdker-
het kring genomférbarheten av detta scenario.

Exploration target*

Projekt Mt % Fe

Klassificerad enligt Status Brown field (ja/nej)

Véasman 600-650 19-47%

JORC* Prospektering Nej

*

Exploration target (enligt JORC) &r en typ av tillgéng for vilken béde kvantitet och kvalitet ér konceptuella i sin natur och dér prospektering varit ofillrécklig fér att det ska vara
mdjligt att definiera och klassificera ndgra mineraltillgéingar. Det ér dessutom osdkert om ytterligare prospektering kommer att resultera i att mineraltillgéngar kan identifieras och
klassificeras. Det kan inte uteslutas att ytterligare prospektering vasentligen kan komma att inverka pé férhoppningarna av ett exploration target. Den tekniska rapporten fréin den
7 oktober 2011 avser tolkningar och bedémningar av Hakan Mattsson klassificerade av Thomas Lindholm, Kvalificerad Person. Rapporten finns tillgénglig pé Bolagets hemsida
(www.nordicironore.se).

Fil. Dr. Hakan Mattsson pé& Geovista AB har ansvarat fér tolkning och uppskattning av tonnage samt halt, medan Bolagets oberoende Kvalificerade Person, bergsingenjér Thomas
Lindholm frén Geovista AB, har ansvarat for klassificeringen. Rapporten @r daterad den 7 oktober 2011 och finns tillganglig pé Nordic Iron Ores hemsida (www.nordicironore.se).

NORDIC IRON ORE ARSREDOVISNING 2011 25




PEA-studien

Den 5 december 2011 tillkdnnagav Nordic Iron Ore resultatet
av en “preliminary economic assessment” (PEA) for ett uppta-
gande av driften i gruvorna i Blotberget och Haksberg. PEA-
studien inleddes i mars 2011 med konsultféretaget Ramball i
ledningen for ett antal expertgrupper och underkonsulter och
Thomas Lindholm som kvalificerad person enligt JORC.

Det ska betonas att en PEA-studie &r prelimingr per defini-
tion. Den innehdller antagna mineraltiligéngar som anses allt-
for geologiskt spekulativa for att beaktas i ekonomiska éverva-
ganden och darmed kunna kategoriseras som mineralreserver.
Samtidigt @r PEA-studien en mycket viktig férsta pusselbit i
bedémningen om projektets I6nsamhetspotential och praktiska
genomfdrande.

Resultat
Enligt planerna ska gruvorna i Blétberget och Haksberg (exklu-
sive Vasmanfaltet) producera 2,18 miljoner ton torrt jarnmalms-
koncentrat per ér, vilket baseras p& en é&rlig malmproduktion
om 5,5 miljoner ton rémalm. Brytningen berdknas pagé under
tolv ar; fran &r 2015 till 2026.

Slutsatsen av studien var att aterupptagandet av gruvdriften
i Blotberget och Héksbergsfaltet redan utan eventuella volymer
frén det mellanliggande Vésmanfaltet har en tillfredsstéllande
|6nsamhet. Med anvdndning av en diskonteringsrénta pé 8 pro-
cent och en véxelkurs USD:SEK p& 1:7,00 erhélls ett potentiellt
nettonuvarde (NPV) p& 2 907 MSEK (415 MUSD) som avser
framtida betalningséverskott p& projektet minus investeringar.
Studien visar en s& kallad internrénta (IRR) p& 24 procent fore
skatt och réntor. Aterbetalningstiden uppgér till sex ar fér den
beréknade investeringen fér att aterstarta de tvé gruvorna.
Uppskattningarna av det investeringsbelopp och de driftskost-
nader som sammanstallts av Rambéll baseras pé uppgifter frén

Pris och marginalanalys enligt PEA

samtliga konsulter som har varit involverade i framtagandet av
PEA-studien. De totala investeringarna, frén ett beslut om é&ter-
start av gruvdriften i Bldtberget och Héksberg fill full produk-
tion, berdknas uppgad till 3 024 MSEK (432 MUSD). Déruts-
ver tillkommer successiva investeringar for fortsatt drift om 521
MSEK (74 MUSD) under gruvornas livsléngd.

Totala driftskostnader per ton torrt jGrnmalmskoncentrat (dmt)
som levereras fritt ombord (FOB) i utvald svensk hamn uppskat-
tas till i genomsnitt 362 SEK/dmt (52 USD/dmt) under projektets
livslangd. Berdkningarna &r gjorda med en noggrannhet som
uppskattas till plus/minus 25 procent.

Det prognostiserade genomsnittliga produktpriset (FOB
svensk hamn) som anvénds i PEA-studien &ar 121 USD/dmt.
Detta &r baserat pa langsiktiga prisprognoser gjorda av Raw
Materials Group (RMG) fér jarnmalmsprodukten slig (62 pro-
cent jarn) som levereras till Kina (CFR Tianjin port). Baserat p&
genomférda metallurgiska tester beréknas Nordic Iron Ores
anrikade jarnmalmsprodukt ha en jarnhalt om minst 67 procent.
Det har bedémts att den bdr kunna erhélla ett genomsnittligt
prispéslag om 5 USD/dmt per procentenhet jGrn Sver den stan-
dardmalm med en j@rnhalt pa 62 procent som prissatts i Kina.

| den genomférda PEA-studien har det antagits att Nordic
Iron Ore kommer att sélja lika stora méngder till var och en av
de tre regionerna Europa, Mellanéstern och Kina, dven om den
mest fordelaktiga marginalen bar kunna erhéllas pa den euro-
peiska marknaden.
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Anlaggningar

ANLAGGNINGAR

For ett val fungerande gruvprojekt krévs s&vdl intern som extern
infrastruktur,  sdsom  anrikningsverk, omlastningsterminaler,
vdgar, jarnvagar, hamnar et cetera. En logistiklésning som effek-
tivt utnyttjar infrastrukturen &r ocks& avgérande for ett gruvpro-
jekts 18nsamhet. D& gruvverksamhet bedrivits i Ludvika och vid
gruvorna i H&ksberg och Blétberget fram till slutet av 1970-talet
finns redan manga vitala delar pé plats vilket avsevért férenklar
aterstarten av gruvorna. Nordic Iron Ores bedémning ar att den
historiska produktionsstrukturen (s& som snedbanor, schakt fér
uppfordring och ventilation samt gruvorter och tillredningarbe-
ten mm) innebdr investeringsbesparingar p& minst 600 miljoner
kronor i samband med den planerade &terstarten.

Med stéd av Rambélls lokaliseringsutredning, som en del
av PEA, planerar Nordic Iron Ore att anlagga ett anriknings-
verk i Skeppmora i ndrheten av Blétbergsgruvan fér hantering
och féradling av den brutna malmen frén bade Blstberget och
Haksberg.

Planeringen forutsétter aft rémalmen i bdéde Blétberget
och Héksberg krossas under jord. R&malmstransport fran gru-
van i Blotberget kommer att ske via skipuppfordring fill cirka
200-metersnivén och ddarefter transporteras upp pd ett trans-
portband frén gruvan till rédmalmssilon vid anrikningsverket i
Skeppmora.

R&malmen frén Héksberg transporteras upp via en malm-
skip till cirka 20-metersnivén och dérifrén pd ett transportband
genom en tunnel upp till dagen och en rémalmssilo vid jarn-
vagsterminalen i Haksberg. Rdmalmen lastas pé jarnvégsvag-
nar och transporteras via Ludvika Central till mottagningster-
minalen i Skeppmora. Rédmalmen lossas till rdmalmsilon vid
anrikningsverket.

Anrikningsverket
Anrikningen av j@rnmalm frén Blétberget respektive Haksberget
kommer att félja samma processchema, men ske i tvd separata
produktionslinjer. Anrikningen avslutas i en gemensam flota-
tionskrets fére avvattning och utlastning fill jarnvégscentralen.
Bolaget avser framst att ta fram ett jarnmalmskoncentrat med
en jarnhalt om 67 procent men planeringen av anrikningsverket
omfattar Gven méjligheten att framstélla en sinterslig med 62
procent jarn.

Den inmatade rdmalmen, krossad till en kornstorlek mindre
dn 150 millimeter i diameter, mals ned i tre steg, forst med

autogen malning (sjdlvmalning utan externa hjdlpmedel) och
sedan i kulkvarnar i tva steg. Anrikningen av j@rnmineralen mel-
lan dessa steg sker i vatmagnetiska separatorer fér magnetiten,
fsljt av gravimetrisk separation fér hematitdelen av malmen.
For Haksbergsmalmen finns dock méjligheten att Gven utvinna
en sinterslig genom att sikta av och sedan krossa ner utgéende
material fran den autogena malningen (6-40 millimeter i dia-
meter) till mindre &n 4 millimeter och darefter i tva steg torrmala
och separera fér att sedan skeppa direkt fill utlastningssilo vid
tégterminalen.

Lastterminal

For att minimera kostnaderna beddms det vara mest férdelaktigt
att placera terminal och bangérd i direkt anslutning ftill jarn-
vagens huvudlinje dé lénga anslutningsspar till bangarden i
s&dant fall inte blir nédvéndiga.

Bangdrden avses att placeras i héjd med Skeppmora vid
den relativt plana cirka tusen meter ldnga rakspérssektionen
p& huvudlinjen. Utlastningsterminalen placeras mest effektivt sé
ndra anrikningsverket som méjligt, och rémalmsterminalen pla-
neras att férldggas véster om bangérden.

Sandmagasin

Bolaget planerar att férldgga sandmagasinet i direkt anslutning
till det tidigare anvénda sandmagasinet vid Bldtberget, belaget
cirka tva kilometer sydvast om det planerade industriomrédet
vid Skeppmora. Férdelarna med denna placering ér, férutom
narheten till anrikningsverket, att omrédet redan ar péverkat
av industriell deponering samt att det rymmer projektets totala
forvantade sandvolym.

Vatteninnehdllet i den deponerade sanden resulterar i ett
dverskott av vatten i magasinet. D& anrikningsprocessen behé-
ver vatten ar det viktigt att detta kan re-cirkuleras tillbaka fill
anrikningsverket. Detta mdjliggdrs genom att dekantera Sver-
skottsvattnet i sandmagasinet till en klarningsbasséng. Denna
bassdéng, som byggs i anslutning till sandmagasinet, kommer
att rymma cirka en Mm?. | basséngen byggs en pumpstation
varifran vatten dterfors via en rérledning till anrikningsverket.

Det planerade sandmagasinet omfattar omrédet omkring
och ovanpd det gamla sandmagasinet och kommer att rymma
drygt 20 Mm® sand. Initialt planeras klarningsbasséngen och
omradet sdder om den att byggas ut, motsvarande 6-7 éars
sandproduktion.

Oversikt 6ver anrikningsverket och lastterminal vid Skeppmora/Blétberget och ramalmsterminal i Haksberg

Bergslagsbanan
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Logistik

Tack vare Ludvikas gynnsamma geografiska placering har  via tre olika befintliga jarnvégslinjer, vilka har sina respektive
Nordic Iron Ore relativt korta avsténd till tre potentiella utskepp-  olika fér- och nackdelar. Parametrar att ta hénsyn till ar ham-
ningshamnar i Gavle, Lysekil och Oxelésund. Bolaget utvirde-  nens befintliga infrastruktur, hamndjup, isbildning i hamn delar
rar samtliga hamnalternativ fér utskeppning av jérnmalm il av éret och inte minst hamnens avst&nd il Ludvika, jérnvégslin-
slutkund och avser aft teckna ett langsiktigt avtal med en av  jernas tekniska prestanda samt trafikering.
hamnférvaltningarna under &r 2012. Transporten till dessa gér

Frén anrikningsverk till utskeppningshamn och kund

Gdavle hamn Oxeldsunds hamn Lysekils hamn
* Goda omledningsméjligheter * Bra teknisk prestanda pd infrastruktur ~ ®  Ej differentierade hastigheter pé& spér
® Bra teknisk prestanda pé infrastruktur mellan Ludvika och hamn * Langre geografiskt avsténd mellan
mellan Ludvika och hamn * Samre omledingsméjligheter for jarn- gruvomréde och hamn
vagstransporter

® Begrdnsat behov av investeringar i e Kraver omfattande investeringar i
hamn fér att hantera té&g ¢ Kapacitetsbegrénsningar vid loss- hamn och jarnvégsanléggningar
ningsbangérd

PAGAENDE SAMHALLSKONTAKTER

Nordic Iron Ore har det senaste dret fort en aktiv dialog med myndig-
heter och politiker kring olika transportldsningar fér att sékerstélla den
framtida jarnmalmstransporten frén Ludvika till utskeppningshamn. Bola-
get har ocksé& ett samarbetsavtal med Trafikverket fér planeringen infér
den framtida uttransporten av jarnmalm. | April ldmnade Trafikverket sin
kapapacitetsutredning ftill reger-
ingen. Utredningen har varit ute
p& remiss och kommer att ligga
till grund fér den infrastruktur-
proposition som riksdagen van-
tas ta beslut om under hésten
2012.

Trafikverket genomfér i sam-
réd med Bolaget detaljerade
tekniska utredningar avseende
malmtrafiken frén Ludvika il
Oxelésund och Gavle. Dessa
utredningar sker parallellt med
den pégédende kapacitetsut-
redningen och férvdntas ingé& i "Gr“'l“d“st“n dar ell kreatw n.a"“g"
Regeringens infrcstrukturpropo- P TR S TR R
sition.
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Milj6 och hallbarhet

Gruvverksamhet ar foremél fér stranga miljé- och myndighets-
krav bland annat med avseende pd buller-, utslapps- och/eller
andra emissionstyper, hantering och omhéndertagande av mil-
iofarliga @mnen liksom andra hélso- och sakerhetsrisker.

MILJOTILLSTAND

Fér att bedriva stadigvarande gruvverksamhet kravs fillstand
frén Mark- och miljgdomstolen enligt reglerna i miljsbalken. Till
miljstillsténdsansckan bifogas en miljdkonsekvensbeskrivning
vars syfte &r att identifiera och beskriva de direkta och indirekia
effekter som den planerade verksamheten kan medféra dels pé
manniskor, djur, véxter, mark, vatten, luft, klimat, landskap och
kulturmilj, dels p& hushé&lliningen med mark, vatten och den
fysiska miljon i évrigt, dels p& annan hushdllning med material,
révaror och energi. Mark- och miljddomstolens prévning inne-
fattar bland annat gruvbrytningen och anrikningen, eventuell
bortledning av grundvatten frén gruvan, uppférande och drift
av sandmagasin, eventuellt transporter till och frén omrédet efc.

i
o
NORDIC IRON ORE ARSREDOVISNING 2011

SAMRkD !

Nordic Iron Ores uttalade cmbiti*ﬂ minimera péverkan p&
narboende, samhdllet i stort samt miljén varfér fragor rérande
miljé och héllbarhet ar centrala. Som en del i tillstandsproces-
sen definierad av Milidbalken och fér att scikerstdlla nérboen-
des och samhéllets engagemang har det under 2011 haéllits tvé
samrédsméten i Ludvika. Dels ett utdkat myndighetssamrad dels
eft valbesdkt publikt samréd med allménheten. Samrédet, dar
frégor kunnat stdllas och synpunkter inlémnats, utgér en del i
arbetet med att upprdtta en miljdkonsekvensbeskrivning. Syftet
har frémst varit att samla upp de frégor och synpunkter som kan
férekomma fér att miljgbeskrivningen ska bli sé bra och heltéck-
ande som méjligt.

MILJODOMSTOLENS BESKRIVNING
Baserat pé de omfattande miljdkonsekvensutredningar som
genomférts och som bildar underlaget till Nordic Iron Ores
milidkonsekvensbeskrivning och ansckan till Mark- och miljs-
domstolen om att f& bedriva miljsfarlig verksamhet, gér bola-
get bedémningen att dess planerade verksamhets och anlagg-
ningars péverkan p& den omgivande miljén inte kommer vara
av den dignitet och karaktdr att aktuella rikt- och gransvérden
inte kan uppfyllas. Vidare har bolaget inte identifierat ndgra
sarskilda miljérisker som inte kan hanteras pé brukligt satt inom
ramen fér de anléggningar av standardtyp som planeras.



Styrelse, ledande befattningshavare

och revisor

STYRELSE

Styrelsen fér Nordic Iron Ore bestér idag av sju styrelseledamé-
ter, varav Ulf Adelsohn dr ordférande. Redovisade aktieinnehav
nedan &r inklusive narstéende och genom bolag eller liknande.

ULF ADELSOHN

Styrelseledamot, tillika ordférande, sedan septem-
ber 2011.

Fodd: 1941.
Utbildning: Jur. kand., Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag: Humle Kapitalfrvaltning AB,
Moreintenz AB, Svenska Vardfastigheter AB och
Adelsohn Konsult AB. Styrelseledamot i Gummes-
son Gruppen AB, Holdingaktiebolaget Offentliga
Hus i Norden, Konkret Fastighetsutveckling i Sve-
rige AB, Offentliga Hus i Norden AB, Theben AB
och i Transticket AB. Ledamot i Stiftelsen Acta Oto-
Laryngologica, Euro Parking Collection plc och i
Exportradet.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: UIf Adelsohn har &ver 40 ars
erfarenhet frén svensk riks- och regionalpolitik, som
partiledare fér Moderaterna, kommunikationsminis-
ter, gatu- och finansborgarréd och landshévding,
samt omfattade kunskap frén ledande positioner
inom svenskt férvaltning och néringsliv, senast som
styrelseordférande for SJ AB.

Innehav i Bolaget: 80 000 teckningsoptioner.

ANDERS BENGTSSON

Styrelseledamot sedan juni 2011.
Fédd: 1963.

Utbildning: MBA, Monterey Institute of Internatio-
nal Studies.

Ovriga uppdrag: VD, styrelseledamot och Ggare i
DIMITRA AB. Styrelseledamot i Bengtssons Tidnings
AB, Dala Marknad AB, Bengtssons Vardepapper
AB, Bjdreterrassen AB, Bjérebyholding AB, Elfvik
Strand Holding AB, Fastighets AB Larsfyren, Fast-
ighets AB Larsfyren 2, Fastighets AB Larsfyren 3,
Gramame Invest AB, Kevinge Strand Fastighets AB,
Kevinge Strand Holding AB, Scandinavian Biogas
Fuels International AB, Solrosen Invest AB, Svenska
Landsortstidningars Férlagsaktiebolag, ThisBelong-
sTo AB, Tvélflingan AB, Tvélflingan Holding AB,
Vaktfyren Holding AB och i Vaktfyren Fastighets
AB. Styrelsesuppleant i Origo Capital AB.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Anders Bengtsson &r partner i
BTAB Invest och har dver 20 érs erfarenhet som
foretagsledare och managementkonsult fran fére-
tagsutveckling och finansiering av smé och medel-
stora industri- och fastighetsbolag.

Innehav i Bolaget: 2 033 684" aktier och 15 000
teckningsoptioner.

* 73 684 aktier dgs direkt och 1 960 000 aktier indirekt genom Bengtssons Tidnings Aktiebolag.

JONAS BENGTSSON

Styrelseledamot sedan juni 2011.
Fodd: 1969.
Utbildning: Civilekonom, Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag: VD tillika styrelseledamot i Stenbe
Fastigheter AB och i Dala Press AB. Styrelseleda-
mot i Bengtssons Tidnings AB, Bengtssons Vérde-
papper AB, Bjarebyholding AB, Jonas Bengtsson
Invest AB, Bjéreterassen AB, Jarlaparken kontors-
hotell AB, Origo Capital AB, Svenska Landsortstid-
ningars Férlagsaktiebolag, Sépsjudaren Fastighets
AB och i Sapsjudaren Holding AB. Styrelsesupple-
ant i Tvélflingan AB och i Tvélflingan Holding AB.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Jonas Bengtsson &r partner i BTAB
Invest har 15 érs erfarenhet frén finansbranschen
och utveckling av smé och medelstora industri- och
fastighetsbolag.

Innehav i Bolaget: 2 033 684' aktier och 15 000

teckningsoptioner.

NORDIC IRON ORE ARSREDOVISNING 2011




LARS-GORAN OHLSSON

Styrelseledamot sedan juni 2011.
Fédd: 1944.

Utbildning: Bergsingenjor, Kungliga Tekniska hég-
skolan, Stockholm.

Ovriga uppdrag: VD och styrelseledamot | GEO-
Management i Lule& AB. Styrelseledamot i Endo-
mines AB (publ), Kopparberg Mineral AB (publ),
Lappland Goldminers AB (publ) och Norrliden
Mining AB.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Lars Géran Ohlsson har éver 45
ars erfarenhet av prospektering och vérdering av
forekomster. Han har haft det operativa ansvaret
for flera av de stérre svenska prospekteringsbola-
gen (bland annat som VD fér Riddarhyttan Resour-
ces AB, Danemora Mineral AB och LKAB Prospek-
tering AB) och suttit i styrelserna fér ett femtontal
bolag/organisationer med gruv-prospekteringsin-
riktad verksamhet. Han &r éven utsedd som Kvalifi-
cerad Person enligt SveMins regelverk.

Innehav i Bolaget: 50 000 teckningsoptioner.

PER STORM

Styrelseledamot sedan september 2011.
Fédd: 1962.

Utbildning: Bergsingenijér, Teknologie Licentiat och
Teknologie Doktor, Kungliga Tekniska hdgskolan,
Stockholm, och civilekonom. Stockholms Universitet.

Ovriga uppdrag: VD i Kopparberg Mineral AB,
Kopparberg Mining Exploration AB och i Argo AB.
Styrelseordférande i det finska aktiebolaget Ecca
Nordic och styrelseledamot i Norrliden Mining AB.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse
for Nordic Iron Ore: Per Storm har varit verksam
i svensk gruv- och stélindustri och som leverantér
till densamma under mer &n 20 é&r. Senast var han
verksam som verkstéllande direktdr och senior-
konsult f5r Raw Materials Group RMG AB, ett av
Europas ledande féretag inom analys av gruv- och
metallindustrin. Han har grundat och suttit i styrel-
sen for eft flertal mindre bolag.

Innehav i Bolaget: -

CHRISTER LINDQVIST

Styrelseledamot sedan november 2008*
och Verkstdllande direktor sedan december
2010.

Fédd: 1956.

Utbildning: Bergsingenijér, Kungliga Tekniska hég-
skolan, Stockholm.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Koppar-
berg Mineral AB, Argo AB, Kopparberg Mining
Exploration AB och i Malmképings Nya Spritbo-
lag AB. Styrelseledamot i dotterbolaget Ludvika
Gruvor AB. Ledamot av Advisory Board fér AEG
Bioetanol Spz.o.o.

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Christer Lindqvist har varit verk-
sam pé olika ledande positioner inom svensk indu-
stri i mer &n 25 &r. Han har en omfattande erfaren-
het frén ledning och finansiering av internationella
infrastruktur- och industriprojekt bland annat inom
ABB, STC Interfinans och Akers AB och senast i
anslutning till utvecklingen av Dannemora Minerals
j@rnmalmsgruva.

Innehav i Bolaget: 388 000 aktier och 50 000
teckningsoptioner.

* Under perioden november 2008 till och med december 2010 var Christer Lindqvist éven styrelseordférande i Nordic Iron Ore.

** Aktierna dgs indirekt genom bolaget Couder Holding Ltd.
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Bolagets ledning bestar av nedanstéende befattningshavare.
Redovisade aktieinnehav nedan &r inklusive narstdende och
genom bolag eller liknande.

CHRISTER LINDQVIST
Verkstéllande direktor sedan 2010. Christer Lind-

qvist ar dven styrelseledamot i Bolaget.

Se "Styrelse, ledande befattningshavare och obe-
roende revisor - Styrelse” (sidan 68) fr vidare
information.

LENNART ELIASSON
CFO/Ekonomidirektér sedan april 2011.
Fodd: 1956.

Utbildning: Civilekonom, Uppsala universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelsesuppleant i dotterbolaget
Ludvika Gruvor AB

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Lennart Eliasson har varit verksam
som auktoriserad revisor inom KPMG dér han var
delégare och aven arbetade som specialist inom
finansiell analys och vérderingsfragor. Han har
darefter under tio &r arbetat som radgivare frémst
avseende anskaffning av riskkapital och marknads-
noteringar.

Innehav i Bolaget: 50 000 teckningsoptioner.

o

LOUISE SJOGREN
Chefsgeolog sedan 2011

Fédd: 1979.

Utbildning: Berggrundsgeolog, Géteborgs univer-
sitet/Chalmers, Géteborg.

Ovriga uppdrag: Ingér i ledningsgruppen fér Berg-
arbetarutbildning pé nationell nivé -"Yrkeshégsko-
leutbildning fér Bergarbetare med start hésten

2012".

Kunnande och erfarenhet av sdrskild betydelse
for Nordic Iron Ore: Louise Sidgren har flera ars
erfarenhet frén gruvutvecklingsprocessen (frén dia-
mantborrning till gruvdrift), gruvproduktion samt
som gruvgeolog i arbetsledande stéllning vid Gar-
penbergs gruva och prospekteringsgeolog inom
Zn-Pb-Ag och Cu-Au vid Renstréms gruva, Kristine-
berg, Garpenberg med flera. Har undervisat inom
Bergarbetarutbildning fér studenter, produktions-
personal samt fér arbetsledning. Louise Sigren &r
utbildad Riskanalysledare.

Innehav i Bolaget: 25 000 teckningsoptioner.
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HANS THORSHAG

Teknisk direktdr, anstélld i Bolaget sedan oktober
2011.

Fédd: 1950

Utbildning: Bergsingenjcr, Kungliga Tekniska hég-
skolan, Stockholm.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot H T Mineral
Aktiebolag och deldgare i Mining and Milling In
Bergslagen Handelsbolag.

Kunnande och erfarenhet av sarskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Hans Thorshag har mer én 35 ars
erfarenhet frén gruvbranschen som projektledare,
produktionsledare och gruvspecialist i bolag som
LKAB, Boliden, Midroc Gold och Lundin Mining.
Han &r éven utsedd till Kvalificerad Person enligt
SveMins regelverk.

Innehav i Bolaget: 25 000 teckningsoptioner.
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PAUL MARSDEN

Marknadsdirektér sedan november 2011.
Fodd: 1957

Utbildning: Fil. kand. i geologi, Aston University,
Birmingham, Chartered Engineer (C Eng) samt
Chartered Scientist (CSci)

Ovriga uppdrag: -

Kunnande och erfarenhet av sérskild betydelse for
Nordic Iron Ore: Paul Marsden har de senaste fem
aren innehaft olika chefsbefattningar p& North-
land Resources SA, senast som VP Business Deve-
lopment. Dessférinnan har Paul Marsden under
nastan 30 &r varit anlitad som konsult inom den
internationella gruv-, jarn- och stélindustrin, dari-
bland nastan 27 &r med Corus Consulting (tidigare
British Steel Consultants Ltd). Paul Marsdens senaste
position inom Corus Consulting, som projektledare,
innefattade bland annat ansvar fér férstudier och
global marknadsféring av jarnmalm. Paul Marsden
&r dven utsedd till Kvalificerad Person enligt the
Institute of Metals, Minerals and Mining (IOM3)
och dess regelverk.

Innehav i Bolaget: 25 000 teckningsoptioner.

REVISOR

Vid den extra bolagsstémma den 16
maj 2008 utsags revisionsbolaget Ohr-
lings PricewaterhouseCoopers AB till
revisor i Bolaget med auktoriserade
revisorn Annika Wedin (fédd 1961 och
medlem i Far) som huvudansvarig revi-
sor, med mandattid fér perioden intill
slutet av drsstémman 2012.




Aktiekapital och agarférhallanden

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Enligt nuvarande bolagsordning ska aktiekapitalet vara lagst
1 000 000 SEK och hégst 4 000 000 SEK och antalet aktier ska
vara lagst 7 000 000 stycken och hégst 28 000 000 stycken.
Bolagets registrerade aktiekapital var den 31 december 2011
1 349 92793 SEK, férdelat pa 7 784 000 aktier, envar aktie
med ett kvotvarde om 0,17 SEK. Négra begrénsningar i aktier-
nas dverlatbarhet finns inte enligt bolagsordningen eller gal-
lande lagstiftning.

Teckningsoptioner av serie 2011/2014:1

Arsstémman den 15 juni 2011 beslutade om en riktad nyemis-
sion av hégst 410 000 teckningsoptioner till nuvarande och
framtida nyckelpersoner i bolaget, dér varje teckningsoption
ger innehavaren ratt att teckna en ny aktie i Nordic Iron Ore.
Ersattningen for dessa uppgick till 1 SEK per teckningsoption.
Teckningsoptionerna f&r utnyttjas fér teckning av aktier frén och
med den 16 juli 2013 till och med den 15 juli 2014. Lsenpriset
for optionerna ar 19 SEK. Vid fullt utnyttjande av teckningsop-
tionerna kommer bolagets aktiekapital att 8ka med 71 103,60
SEK. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna motsvarar
utspddningseffekten cirka 5 procent av det totala antalet aktier
och raster i bolaget, réknat pa det nu registrerade aktiekapitalet
om 1 349 927932 kronor.

Aktiekapitalets utveckling i sammandrag

AGARFORHALLANDEN

Agarkretsen bestod den 31 december 2011 av 35 personer
och féretag, varav de stérsta Ggarna var Bengtssons Tidnings
AB, Kopparberg Mineral AB och Archelon Mineral AB. Aven
bolagets verkstéllande direktdr ar betydande dgare i bolaget.

Aktieagaravtal och sérskilda verenskommelser

Det finns sdvitt bolaget kanner till inga aktiedgaravtal eller
andra avtal mellan stérre aktiedgare vars syfte ar att samordna
inflytande och kontroll éver bolaget.

Bemyndigande for nyemission av aktier

Arsstémman den 15 juni 2011 beslutade att bemyndiga styrel-
sen att intill nastkommande &rsstémma vid ett eller flera tillfallen
besluta om nyemission av aktier och/eller konvertibler med eller
utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt, med eller utan
bestdmmelse om apport och med eller utan kvittningsratt. Ska-
len till avvikelse fréin aktiedgarnas féretrédesrétt enligt ovan ska
vara att sékerstélla bolagets framtida finansiering eller attra-
hera nya dgare till bolaget. Bemyndigandet méijliggér emissio-
ner upp till bolagsordningens évre grans avseende antal aktier
vilken utgdrs av 28 000 000 aktier.

Forandring  Totalt antal Forandringi  Totalt aktie- Kvotvirde Betalt inklusive Teckningskurs
Tidpunkt*  Bolagshdndelse i antal aktier aktier  aktiekapital (SEK) kapital (SEK) (SEK)  overkurs (SEK) (SEK)
Apr 2008  Nybildning 1 000 1 000 100 000 100 000 100,00 100 000 100,00
Maj 2008  Split - 12 000 - 100 000 8,33 - -
Mar 2010 Apportemission 18 400 30 400 153 333 253 333 8,33 8280 000 450,00
Mar 2010 Teckningsoption 14 000 44 400 116 667 370 000 8,33 116 668 8,33
Jun 2010 Fondemission - 44 400 400 000 770 000 17,34 - -
Sept 2010 Nyemission 2 500 46 900 43 356 813 356 17,34 1250000 500,00
Sept 2010  Fdretradesemission 4 440 51 340 77 000 890 356 17,34 2 220000 500,00
Jan 2011 Nyemission 26 500 77 840 459 572 1349 928 17,34 22 525 000 850,00
Jun 2011 Split 7 784 000 1349 928 0,17
* Avser tidpunkt fér bolagshéndelsens beslut
Agarférhallanden per 31 december 2011 Teckningsoptioner av serie 2011/2014:1

Andel av roster Utspadning vid

Aktiedgare Antal aktier och kapital Teckningsoptioner av serie 2011/2014:1 Antal  fullt utnyttjande
Bengtssons Tidnings AB 1960 000 25,2% Tilldelade optioner 405 000 4,9%
Kopparberg Mineral AB 1838 000 23,6% Annu ej tilldelade optioner 5000 0,1%
Archelon Mineral AB 1 668 000 21,4% Total antal optioner 410 000 5,0%
Christer Lindqvist genom bolag 388 000 5,0%
IGE Nordic AB (numera Nickel
Mountain Resources AB (publ)) 280 000 3,6%
Elbolaget i Ludvika Montage AB 200 000 2,6%
Mecapto AB 150 000 1,9%
Vasman Invest AB 100 000 1,3%
Starbo Bruk AB 100 000 1,3%
Magnus Ejnarsson 75 000 1,0%
Ovriga aktiedgare 1025 000 13,2%
Totalt 7784 000 100,0%
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Aktieadgarna i Nordic Iron Ore AB (publ), org. nr 556756-
0940, kallas hérmed till &rsstémma fredagen den 29 juni
2012 kl. 14.30 i Bird & Bird Advokatbyr& KB:s lokaler pé
adress Norrlandsgatan 15, Stockholm. Inregistrering till
stdmman pdbérias kl. 14.00.

RATT ATT DELTA OCH ANMALAN

Ratt att delta i bolagsstémman har den aktiedgare som
&r inférd i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken
per fredagen den 22 juni 2012. Eftersom avstémningsda-

gen infaller med midsommarafton méste aktiedgaren vara
inford i aktieboken senast torsdagen den 21 juni 2012.
Anmal garna deltagande pa stdmman till bolaget senast
den 25 juni 2012. Anmélan kan géras skriftligen till Nordic
Iron Ore AB, under adress Vendevégen 85 A, 182 91 Dan-
deryd alternativt per mail till info@nordicironore.se. Vid
anmaélan ska aktiedgare uppge namn, person- eller organi-
sationsnummer, adress och telefonnummer (dagtid) samt, i
fsrekommande fall, namn pé& eventuellt bitrdde, ombud eller
stallforetradare.




Forvaltningsberattelse

Alla belopp redovisas, om inte annat anges, i SEK

Styrelsen och verkstéllande direktsren for Nordic Iron Ore AB,
organisationsnummer 556756-0940 avger harmed arsredovis-
ning for rikenskapsdret 1 januari — 31 december 2011.

VERKSAMHET

Bolagets verksamhet bestdr i prospektering och gruvverksamhet
framst genom att férvalta och férddla de av bolaget innehavda
undersdkningstillstdnden avseende jarnmalmsfyndigheter i Vas-
terbergslagen.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER RAKENSKAPSARET
| september beviljades bolagets ansékan om bearbetningskon-
cession f&r Blétberget och i december beviljades koncessionen
for Haksbergsfaltet.

Under dret genomférdes malmbeskrivningar som baserats
pé det historiska underlag som fanns hos SSAB vid tiden for
nedlaggningen av gruvorna i Haksberg och Blétberget 1979.

Under dret 3ppnade bolaget kontor i Danderyd och i Lud-
vika och efter att tidigare ha drivits inom ramen fér garbolaget
Kopparberg Minerals organisation byggdes en egen organisa-
tion upp med en ledningsgrupp innefattande ekonomidirektér,
teknisk direktér, chefsgeolog och marknadsdirektér.

| mars inledde bolaget Gven arbetet med en “preliminary
economic assessment” (PEA) fér en samordnad malmproduk-
tion vid gruvorna i Blstberget och inom Héksbergfdltet. Ramball
engagerades som uppdragsledare fér studien som avrapporte-
rades i slutet av @ret. Golder Associates engagerades samtidigt
for framtagandet av en miljdkonsekvensbeskrivning (MKB) infér
den milidansékan som kommer att Idmnas in under véren 2012.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG
Bolaget genomférde under februari 2012 ett riktat erbjudande
till allménheten med en emission om 140 miljoner kronor kopp-
lad till en notering av bolagets aktie p& NasdagOMX First
North. D& efterfradgan pé& aktien inte bedémdes tillracklig for att
sdkerstdlla en vél fungerande handel pé eftermarknaden beslot
styrelsen att avbryta emissionen och i stdllet genomféra en kapi-
talanskaffning riktad mot en begrénsad skara investerare och
utan pé&féljande marknadsnotering. Arbetet med denna pégar.

Christer Lindqvist anstélldes som verkstdllande direktor efter
att tidigare ha haft denna position pé konsultbasis.

AKTIEN

Aktiekapitalet uppgick vid rakenskapsérets slut till 1 349 928
kronor férdelat p& 7 784 000 aktier, med ett kvotvirde om
0,1734 kronor per aktie.

FINANSIELL STALLNING, LIKVIDITET OCH
FRAMTIDA KAPITALBEHOV

Bolaget hade pé& balansdagen en likviditet p& 731 tusen kro-
nor. Soliditeten uppgick till 83,6 procent. Bolagets eget kapital
uppgick till 30 145 tusen kronor, vilket motsvarade 3,8 kronor
per aktie.

Bolaget avser att under férsta halvéret 2012 genomféra en
kapitalanskaffning fér att finansiera verksamheten fram till dess
miljstillstdnd har erhéllits och investeringar i anrikningsverk
samt gruvutrustning skall bestdllas, vilket kommer att kréva ytter-
ligare omfattande kapitaltillskott.
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RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER
Férutom tekniska risker och risker kopplade till framtida varlds-
marknadspriser p& jérnmalmsprodukter som péverkar lénsam-
heten i projektet, &r mdjligheterna att starta verksamheten bero-
ende av att nddvéandiga myndighetstillsténd erhdlles samt att
det omfattande kapitalbehovet kan tillgodoses.

STYRELSENS ARBETE

Styrelsen skall enligt bolagsordningen bestd av mellan tre och
tio ledaméter med hdgst tio suppleanter. Vid en extra bolags-
stdmma den 21 september 2011 fattades beslut om att anta-
let ordinarie styrelseledaméter ska uppgé till sju personer utan
suppleanter. Genom nyval utségs UIf Adelsohn till ordinarie
ledamot och tillika styrelseordférande samt Per Storm fill ordi-
narie styrelseledamot fér tiden intill nésta @rsstémma. Vidare
omvaldes Anders Bengtsson, Jonas Bengtsson, Thomas Jansson,
Christer Lindqvist och Lars-Géran Ohlsson till ordinarie styrel-
seledaméter. Verkstallande direktéren ingar i styrelsen. Efter
rakenskapsérets utgang har en styrelseledamot lamnat styrel-
sen pd egen begdran. Styrelsen bestar fér nérvarande av sex
ledaméter utan suppleanter. Under 2011 har 16 sammantréden
hallits.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Nordic Iron Ore ABs bolagsstyrningsrapport finns att tillgé
p& Bolagets hemsida, www.nordicironore.se under rubriken
Bolagsstyrning. | bolagsstyrningsrapporten finns upplysningar
om de viktigaste delarna i koncernens system fér bolagsstyrning
och infern kontroll.

Flerarsoversikt

Belopp i SEK 2011 2010
Nettoomséttning 0 0
Balansomslutning 36 038 905 18 246 578
Resultat per aktie fére utspadning, kr -0,98 -0,46
Resultat per aktie efter utspddning, kr -0,96 -0,46
Eget kapital per aktie, kr 3,87 3,15
Soliditet, % 84 89
Kassalikviditet, % 35 59

Forslag till vinstdisposition

Belopp i kronor

Till &rsstémmans férfogande stdende medel

balanserat resultat 4018 887
Sverkursfond 32191 370
drets resultat -7 415108
Totalt 28 795 149

Styrelsen foresldr att vinstmedlen, 28 795 149 kronor, balanse-
ras i ny rakning.

Bolagets resultat och stéllning i dvrigt framgér av efterféljande
resultat- och balansrdkningar med tillaggsupplysningar.
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Resultatrékning

Belopp i SEK Not 2011 2010
Ovriga externa kostnader 1 -5780 994 -1 383 967
Personalkostnader 2 -1 795 567 0
Avskrivningar -32757 0
Rorelseresultat 7 609 318 -1 383 967
Rénteintékter 197 258 70
Réntekostnader -3048 -32
Finansiella poster netto 194 210 38
Avrets resultat -7 415 108 -1 383 929
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Balansrékning

Belopp i SEK Not 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Immateriella anléggningstillgéngar
Prospekterings- och utvérderingstillgéngar 3 33 480 859 16 995 720
Licenser 212 182 0
33 693 041 16 995 720
Materiella anléiggningstillgéngar
Maskiner och inventarier 5 207 515 0
207 515 0
Finansiella anléggningstillgéngar
Andelar i koncernféretag 6 50000 0
Andra l&ngfristiga fordringar 7 30604 30000
80 604 30 000
Summa anlaggningstillgangar 33 981 160 17 025 720
Omsiittningstillgangar
Ovriga fordringar 8 986 757 483 259
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 340 249 0
Kassa och bank 730739 737 599
Summa omséttningstillgangar 2 057 745 1220 858
SUMMA TILLGANGAR 36 038 905 18 246 578
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 10 1349 928 890 356
] 349 928 890 356
Fritt eget kapital
Overkursfond 32 191 370 11 255 317
Balanserat resultat 4018 887 5402 816
Avrets resultat -7 415108 -1 383 929
28 795 149 15274 204
Summa eget kapital 30 145077 16 164 560
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 3268183 1600 101
Ovriga kortfristiga skulder 200 550 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 11 2 425 095 481 917
Summa kortfristiga skulder 5 893 828 2082018
Summa skulder 5893 828 2082018
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 36 038 905 18 246 578
Belopp i SEK Not  2011-12-31  2010-12-31
Stéllda panter 11
Deposition enligt minerallagen stdlld till Bergsstaten 30 604 30000
Hyresgaranti 46 500
Ansvarsférbindelser Inga Inga
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Kassaflode

Belopp i SEK Not 2011 2010
Den l6pande verksamheten

Arets resultat 7415108 -1383929
Justering fér av- och nedskrivningar 32756 0
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére féréndringar av rérelsekapital -7 382 352 -1 383 929
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning [)/Minskning (+) av rérelsefordringar -843 747 -481 829
Okning (+)/Minskning [ av rérelseskulder 3811 811 2060018
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -4 414 288 194 260
Investeringsverksamheten

Férvarv av dotterféretag 6 -50 000 0
Férvary av materiella anlaggningstillgéngar 5 229 104 0
Forvarv av immateriella anléggningstillgangar 3,4 16708 489 -3287 753
Forvarv av finansiella tillgéngar -604 -30 000
Kassafléde fran investeringsverksamheten -16 988 197 -3317 753
Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter nyemissionskostnader 21 395 625 3365673
Erhéllet aktieagartillskott 0 480 630
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 21 395 625 3846 303
Avrets kassaflsde -6 860 722 810
Likvida medel vid &rets bérjan 737 599 14789
Likvida medel vid arets slut 730739 737 599
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Tilldggsupplysningar

ALLMAN INFORMATION

Moderbolaget &r ett publikt aktiebolag registrerat i Sverige och
med sdte i Kopparbergs kommun. Adressen till huvudkontoret &r
Vendevagen 85A, 182 91 Danderyd.

REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER
Arsredovisningen har uppriéittats enligt Arsredovisningslagen
(1995:1554). Darvid har allménna réd, végledningar och utta-
landen fran Bokféringsndmnden ftillampats, med undantag fér
BFNAR 2008:1 Arsredovisning i mindre aktiebolag (K2).

Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beraknas
inflyta.

Ovriga tillgangar och skulder har upptagits till anskaffnings-
varden dér inget annat anges.

Periodiseringar av inkomster och utgifter har skett enligt god
redovisningssed.

Redovisningsprinciperna ar oférandrade jamfért med fére-
géende ér.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Prospekterings- och utvarderingstillgangar

Prospekterings- och utvarderingstillgéngar redovisas med vég-
ledning av IFRS 6 “Prospektering efter samt utvdrdering av
mineraltillgangar”. Tillgéngarna varderas till anskaffningsvérde
och utgérs av samtliga utgifter hanférliga till férvérv av konces-
sioner samt utgifter hanférliga till prospektering och utvérde-
ring av mineraltillg&ngar. Aktiverade utgifter avser framst utgif-
ter for geologiska och tekniska studier, licenser, provborrning
samt laboratorieanalyser. Detta under férbehéll att det &r san-
nolikt att de framtida ekonomiska férdelarna, som ar férknip-
pade med tillgdngarna, kommer att komma bolaget tillgodo
och att anskaffningsvardet kan bestémmas pa ett tillforlitligt satt.
Avskrivning av mineraltillg&ngarna pdbérijas férst i samband
med produktionsstart och skrivs av i takt med produktionen 6ver
en gruvbrytningsanlaggnings ekonomiska livslangd. Tillgéng-
arna skrivs av linjart dver tillgéngarnas ekonomiska livslangd.
Nedskrivningsbehov avseende prospekterings- och utvarde-
ringstillg&ngar prévas ndr fakta och omstdndigheter tyder pé
att det redovisade vardet kan behdva skrivas ner.

Licenser
Licenser som redovisas som tillg&ngar skrivs av linjart under sin
bedémda nyttjandeperiod vilken uppgér fill fem ér.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner och inventarier

Materiella anléggningstillgéngar redovisas fill anskaffnings-
virde med avdrag fér ackumulerade av- och nedskrivningar.
Utgifter for forbattringar av tillgédngars prestanda, utdver
ursprunglig niv&, okar tillgéngens redovisade vérde. Utgifter
for reparation och underhéll redovisas som kostnader. Avskriv-
ningen gors utifrén tillgdngens bedémda nyttjandeperiod. Lin-
jar avskrivningsmetod anvénds for samtliga typer av materiella
anlaggningstillgéngar. Maskiner och inventarier skrivs av pé
fem ar.

Tillg&ngarnas restvarden och nyttjandeperiod prévas varje
balansdag och justeras vid behov. En tillgéngs redovisade
varde skrivs genast ner till dess &tervinningsvarde om fillgéng-
ens redovisade varde Sverstiger dess bedémda &tervinnings-
varde.
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LIKVIDA MEDEL

| likvida medel ingér kassa och bankfillgodohavanden och
tillika kortfristiga placeringar med l6ptid frén anskaffningstid-
punkten till hégst 90 dagar.

KONCERNFORHALLANDEN
Den finansiella informationen avser moderbolaget. Bolaget har
sedan den 30 juni ett dotterbolag som &r av ringa betydelse,
varfér nédgon koncernredovisning ej upprdattas.

Bolaget &r moderbolag, men med stéd av ARL 7 kap 3 §
upprattas inte nédgon koncernredovisning.

Not 1 | Externa kostnader

Revisionsarvode

Belopp i SEK 2011 2010
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag 118 730 40375
Revision utéver revisionsuppdraget 107 346 5750
Skatteradgivning 0 0
Ovriga tjanster 0 0
Summa 226 076 46 125
Not 2 | Personalkostnader
Medelantal anstéllda

2011 2010
Man 1 0
Kvinnor 1 0
Totalt 2 0
Konsfordelning i foretagsledningen

2011 2010
Antal styrelseledaméter 6 4
varav kvinnor 0 0
Antal évriga befattningshavare 2 1
varav kvinnor 1 0
Léner, andra erséttningar och sociala kostnader

2011 2010
Styrelse, VD och féretagsledning 406 250 160000
Ovriga anstéllda 1061 155 0
Summa 1467 405 160 000
Sociala kostnader 476 504 50279
Pensionskostnader 151 098 0
Summa 627 602 50 279
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Till verkstéllande direktéren har erséttning i form av konsultarv-

ode utgétt med 1 562 406 kronor (613 467 kronor).

Dessa arvoden redovisas under Ovriga externa kostnader.
Av leverantdrsskulder per 2011-12-31 avser 714 418 kronor

skulder till VD:s bolag.

Pensionsforpliktelser

Det finns avgiftsbestdmda pensionsplaner i Nordic Iron Ore AB.

Ersdttning till styrelse och VD samt évriga ledande befattningshavare

2011 Ovriga férmaner
Belopp i SEK Arvode Loner och ersdttningar  Pensionskostnad  Total ersatining
UIf Adelsohn, styrelsens ordférande 37 500 0 75000 0 112 500
Christer Lindgyist, styrelseledamot och VD 37 500 0 1562 406 0 1599 906
Per Storm, styrelseledamot 37 500 0 0 0 37 500
Anders Bengtsson, styrelseledamot 37 500 0 0 0 37 500
Jonas Bengtsson, styrelseledamot 37 500 0 0 0 37 500
Thomas Jansson, styrelseledamot 37 500 0 0 0 37 500
Lars-Géran Ohlsson, styrelseledamot 37 500 0 0 0 37 500
Ulrich Andersson, tidigare styrelseledamot 18 750 0 0 0 18 750
Patric Perenius, tidigare styrelseledamot 18 750 0 0 0 18 750
Tore Hallberg, tidigare styrelseledamot 18 750 0 0 0 18 750
Ovriga ledande befattningshavare, 3 st 0 1 000 000 875900 0 1875900
Summa 318 750 1000 000 2 513 306 0 3832056
Ersdttning till styrelse och VD samt 6vriga ledande befattningshavare
2010 Ovriga formaner
Belopp i SEK Arvode Loner och ersdttningar  Pensionskostnad  Total ersatining
Ulrich Andersson, styrelsens ordférande 40 000 0 0 0 40 000
Christer Lindqvist, styrelseledamot och VD 40000 0 613 467 0 653 467
Patric Perenius, styrelseledamot 40 000 0 0 0 40 000
Tore Hallberg, styrelseledamot 40 000 0 0 0 40 000
Summa 160 000 0 613 467 0 773 467
Not 3 | Prospekterings- och utvérderingstillgangar Not 4 | Licenser
Belopp i SEK 2011 2010  Belopp i SEK 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvdrden Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid &rets bérjan 16 995 720 5427 967  Vid arets bérjan 0 0
Foérvary vid apportemission 0 8280000  Foérvary under dret 223 350 0
Férvary under &ret 16 485 139 3287753  Utgaende bokfort varde 223 350 0
Utgaende bokfort varde 33 480 859 16 995 720
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid &rets bérjan 0 0
Arets av- och nedskrivningar -11 168 0
Utgéende ackumulerade av-
och nedskrivningar -11 168 0
Redovisade vérden 212 182 0
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Not 5 | Maskiner och inventarier

Belopp i SEK 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvdrden

Vid &rets bérjan 0 0
Férvary under dret 229104 0
Utgéende ackumulerade

anskaffningsvérden 229 104 0
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid é&rets bérjan 0 0
Avrets av- och nedskrivningar 21 589 0
Utgéende ackumulerade av-

och nedskrivningar 21 589 0
Redovisade vérden 207 515 0
Not 6 | Andelar i koncernforetag

Belopp i SEK 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvdrden

Férvary under dret 50 000 0
Utgaende balans 50 000 0

Tabellen nedan utgér en specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag per 2011-12-31.

Dotterforetag Org nr. Sate Antal andelar Andel i % Eget kapital  Bokfort vdrde Resultat

Ludvika Gruvor AB 556856-2994 Ludvika 40 000 0 0 0 40 000

Not 7 | Ovriga langfristiga fordringar Not 9 | Férutbetalda kostnader och upplupna intékter

Belopp i SEK 2011 2010  Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31

Deposition enligt minerallagen stalld till Férutbetalda hyreskostnader 85785 0

Bergsstaten 30604 30000 Fsrutbetalda forsakringspremier 10 467 0

Summa 30604 30000 Upplupna rénteintékter 189 911 0
Ovriga poster 54086 0
Summa 340 249 0

Not 8 | Ovriga fordringar

Belopp i SEK 2011 2010

Momsfordran 986 757 483 259

SUMMA 986757 483 259
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Not 10 | Eget kapital

Belopp i SEK Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat Avrets resultat Totalt eget kapital
Ingéende eget kapital 2011-01-01 890 356 11 255 317 5402816 -1 383 929 16 164 560
Resultatdisposition -1 383 929 1383 929 0
Nyemission 459 572 22 065 428 22 525 000
Nyemissionskostnader -1 539 375 -1 539 375
Optionspremie 410 000 410 000
Arets resultat -7 415108 -7 415108
Utgaende eget kapital 2011-12-31 1349 928 32 191 370 4018 887 -7 415 108 30 145 077

Not 11 | Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Not 12 | Ansvarsforbindelser och stdllda sdkerheter

Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31 Belopp i SEK 2011-12-31 2010-12-31
Upplupna I6ner och arvoden 312263 160000
Upplupna sociala avgifter 98 832 50272  Ansvarsforbindelser Inga Inga
Upplupna semesterldner 58 360 0
Diverse konsultarvoden 1265000 271645  Stéllda panter
Upplupna aktiverade kostnader 452 859 0  Deposition enligt minerallagen, Bergsstaten 30 604 30000
Upplupna pensionskostnader 151 098 0  Hyresgaranti 46 500 0
Ovriga poster 86 683 0  Summa ansvarsférbindelser
Summa 2425095 481917  och stéllda sékerheter 77 104 30 000
Not 13 | Transaktioner med nérstéende

20m 2010

Skuld till ngrstéende  Fordran pd nérstdende
per 31 december per 31 december

Skuld till ngrstéende  Fordran pd nérstdende
per 31 december per 31 december

Nadrstaenderelation

VD, genom bolag 714 418 0 233375 0

Agare: Kopparberg Mineral AB 40 375 0 588 159 0

Totalt 754793 0 821 534 0
2011 2010

Inkép av tjanster
per 31 december

Forsalining av fjanster
per 31 december

Inkép av tjanster
per 31 december

Férsalining av fjanster
per 31 december

Narstaenderelation

VD, genom bolag 0 1562 406 0 613 467
Agare: Kopparberg Mineral AB 0 761 475 0 1539 521
Totalt 0 2323 881 0 2152 988
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Resultat- och balansrékningarna kommer att féreldggas &rsstémman den 29 juni 2012 for faststdllelse.

Stockholm den 7 juni 2012

UIf Adelsohn Anders Bengtsson Jonas Bengtsson
Ordférande
Lars-Géran Ohlsson Per Storm Christer Lindqvist
VD

Vér revisionsberdttelse har avgivits den 8 juni 2012

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Annika Wedin

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till érsstdmman i Nordic Iron Ore AB (publ), org.nr 556756-0940

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Vi har reviderat &rsredovisningen fér Nordic Iron Ore AB (publ)
for &r 2011, Bolagets &rsredovisning ingér i den tryckta versio-
nen av detta dokument pa sidorna 36-44.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar for arsredovis-
ningen

Det ar styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret
for att upprétta en drsredovisning som ger en rattvisande bild
enligt &rsredovisningslagen och fér den interna kontroll som sty-
relsen och verkstéllande direktéren bedémer ér nddvandig for
att upprdtta en arsredovisning som inte innehdller vasentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller pé fel.

Revisorernas ansvar

Vért ansvar &r att uttala oss om dérsredovisningen pd& grund-
val av vér revision. Vi har utfért revisionen enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder kraver att vi fdljer yrkesetiska krav samt planerar
och utfér revisionen fér att uppnd rimlig séikerhet att drsredovis-
ningen inte innehdller vésentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inhémta
revisionsbevis om belopp och annan information i &rsredovis-
ningen. Revisorn viljer vilka atgarder som ska utféras, bland
annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller
pé fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av
den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget upprdt-
tar &rsredovisningen fér att ge en rattvisande bild i syfte att
utforma granskningsétgarder som ar dndamélsenliga med han-
syn till omstandigheterna, men inte i syfte att géra ett uttalande
om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefat-
tar ocksd& en utvérdering av dndamédlsenligheten i de redovis-
ningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i styrelsens
och verkstéallande direktérens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvdrdering av den Svergripande presentationen i drs-
redovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och @ndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseen-
den rattvisande bild av bolagets finansiella stéllning per den
2011-12-31 och av dess finansiella resultat och kassafldden for
dret enligt &rsredovisningslagen. Férvaltningsberéttelsen ar for-
enlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att érsstamman faststdller resultatrak-
ningen och balansrdkningen.
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RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH
ANDRA FORFATTNINGAR

Utdver var revision av &rsredovisningen har vi aven reviderat
forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller for-
lust samt styrelsens och verkstdllande direktdrens férvaltning for
Nordic Iron Ore AB (publ) fér &r 2011.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositio-
ner betrdffande bolagets vinst eller férlust, och det &r styrelsen
och verkstdllande direktéren som har ansvaret fér férvaltningen
enligt aktiebolagslagen.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar &r att med rimlig sdkerhet uttala oss om férslaget ill
dispositioner betréffande bolagets vinst eller férlust och om fér-
valtningen pd grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag fér vart uttalande om styrelsens férslag till dis-
positioner betraffande bolagets vinst eller frlust har vi granskat
om férslaget ér férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag fér vért uttalande om ansvarsfrihet har vi uts-
ver vér revision av arsredovisningen granskat vasentliga beslut,
atgarder och férhdllanden i bolaget fér att kunna bedéma om
ndgon styrelseledamot eller verkstallande direktdren ar ersatt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon sty-
relseledamot eller verkstallande direktéren pa annat sétt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat &r fillréckliga och
dndamélsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att &rsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget
i férvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstdllande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Gavle den 8 juni 2012
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Annika Wedin
Auktoriserad revisor
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Ordlista

Anrikning

Allmant: process i vilken koncentrationen av den vardefulla
mineralen hdjs. | denna &rsredovisning: vét malmbehandlings-
process i vilken slig produceras frdn malmen genom malning
och magnetisk separering eller flotation.

Apatit

Mineral, bestdende av kalciumfosfat blandat med antingen kal-
ciumfluorid eller kalciumklorid. Den apatit som férekommer i
Sverige &r dock néstan uteslutande en blandning av kalciumfos-
fat och kalciumfluorid, och den finns som komponent i exempel-
vis granit, gnejs och jarnmalm.

Bearbetningskoncession
Tillsténd att bearbeta (bryta) en fyndighet (Gldre bendmning;
utmal).

Brown field

| denna drsredovisning anvénds “brown field” tillsammans med
projekt eller prospektering. Brown field-prospektering innebar
prospektering inom ett omrade dér vanligen gruvor tidigare
varit i drift och dér de geologiska férutséttningarna &r val
kénda. For ett "brown field"-projekt finns sedan tidigare rele-
vanta uppgifter som underléttar de fortsatta undersékningarn
och minimerar riskerna.

Brytning
Losstagning av berg eller malm i dagbrott eller i underjords-
gruva.

Cost and freight (CFR)

Saljaren betalar kostnader och frakt till fartyget i avgangsham-
nen samt fér att transportera godset till destinationshamnen. Ris-
kerna fér transporten &r képarens ansvar s& snart godset kom-
mit ombord i avgangshamnen.

Cost, insurance and freight (CIF)

Saljaren betalar kostnader och frakt till fartyget i avgangsham-
nen samt for att transportera godset till destinationshamnen.
Séljaren méste dessutom ombeséria och betala férsékringskost-
naderna. Riskerna fér transporten &r kdparens ansvar sé& snart
godset kommit ombord i avgéngshamnen.

Cut-off
Den lagsta halt som accepteras fér att ingé i en berdkning av
tonnage och medelhalter.

Diabas

Fin- eller medelkornig, mérkt gré till svart gangbergart, som Hill
65-35 volymprocent bestar av kalciumrik plagioklas (labrador—
bytownit) och till 35-65 volymprocent av pyroxen; dven olivin
kan férekomma.

Dmt
Dry metric tonnes.
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Exploration target

En mineralisering som undersdkts i s& ofillracklig grad och/eller
med s& osdkra metoder att eventuella mineraltillgéngar ej kan
berdknas och klassificeras enligt JORC standard. Det ér ej heller
sdkert att fortsatta undersdkningar leder till att nédgra mineraltill-
gangar enligt JORC kommer att kunna identifieras.

Feasibility study

Lonsamhetsstudie/genomférbarhetsstudie. En studie med Hill-
récklig noggrannhet fér att kunna ligga till grund fér ett inves-
teringsbeslut.

Flotation
Anrikningsprocess vid vilken mineralkorn i en vétska lyfts fill
ytan och “skummas” av.

Free on board (FOB)
Séljaren har levererat varorna nér de passerat fartygets reling
i angiven hamn. Képaren star darefter for alla transport- och
forsakringskostnader.

Geofysisk métning
Métning med instrument som visar bergarters (malmers, tekto-
niska strukturers) fysiska egenskaper.

Glimmer

Grupp bergartsbildande mineraler vilka tillhér det monoklina
kristallsystemet. Kristallerna &r vanligen tavelformiga med rom-
bisk eller hexagonal form.

Green field

| denna é&rsredovisning anvénds “green field” tillsammans med
prospektering fér att understryka att denna bedrivs inom ett
omrade dér uppgifter frén tidigare gruvverksamhet saknas och
dér geologin ofta ar déligt kénd.

Hematit
Mineral med den kemiska sammanséttningen Fe,O,. Bryts for
utvinning av jarn. Aven tidigare bendmnd “Blodstensmalm”.

Internranta (IRR)
Ett métt pd vilken genomsnittlig &rlig avkastning en investering
har givit.

JORC (Joint Ore Reserves Committee)

Internationellt accepterad norm som anger minimistandard fér
publik rapportering av prospekteringsresultat och mineraltill-
géngar. Normen &r utarbetad av Australiasian Joint Ore Reser-
ves Committee vilken gett normen dess namn.

Kérnborrning
Roterande borrning som anvdnds fér att ta upp en kérna av

berggrunden.

Kvarts
Mineral med sammansattningen kiseldioxid, SiO,.
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Magnetit
Mineral med den kemiska sammansattningen Fe,O,. Bryts for
utvinning av jarn. Aven benamnd “svartmalm”.

Malm
Tidigare bendmning p& mineralisering som kan exploateras
med ekonomisk vinst, se dven “mineralreserver” nedan.

Masugn
Ugn i vilken det oxidbundna jarnet reduceras till r&jarn.

MENA-regionen
Mellanéstern och Nordafrika.

Metavulkanit
Vulkanisk bergart som undergdtt metamorfos.

Miljstillstand
Tillst&nd enligt Miljbalken att bedriva gruvbrytning och malm-
behandling.

Mineralisering
Koncentration av potentiellt ekonomiskt intressanta mineral i
berggrunden.

Mineralreserver

Mineralreserver beréknas utifrdn de indikerade och kénda
mineraltillg&ngarna med beaktande av bland annat tekniska
och ekonomiska faktorer fér brytning och anrikning samt fragor
av legal karaktar.

Mineraltillgangar

Avser en minerlisering av s&dan kvalitet och méngd att en kom-
mersiell utvinning av metall eller mineral kan bli méjlig. Mine-
raltillgéngarna klassicificeras utifrén geologisk kénnedomsgrad
i antagna, indikerade eller kénda mineraltiligéngar. Mineraliill-
géngar berdknas och klassificeras av en Kvalificerad Person.

Mtpa

Miljoner ton per ar ("per annum”).

NPV

Net present value, nettonuvérde. Nettonuvardet &r det berdk-
nade vardet av en investerings framtida kassafléden, séval posi-
tiva som negativa, diskonterat med héansyn till en given kalkyl-
rantesats.

Ort
Gruvgdng.

Pegmatit

Magmatisk bergart med exceptionellt grov och varierande korn-
storlek.

PRODUKTION: VERO KOMMUNIKATION AB

GRAFISK FORM: SJO&BERG

Pre-feasibility study (PFS)

Ldnsamhetsstudie som &r mindre detaljerad an en feasibility
sudie men mer omfattande &n en PEA fr&n vilken den bland
annat skiljer sig genom att enbart kénda och indikerade mine-
raltillgéngar far inkluderas i berdkningarna.

Preliminary economic assessment (PEA)

En preliminar ekonomisk studie och tidig utvérdering av ett gruv-
projekt som syftar till att objektivt identifiera styrkor och svaghe-
ter i projektet samt visa relevanta majligheter och hot, resurser
som krévs fér genomférandet och slutligen utsikter fér framgéng.

Prospektering
Séka efter malm.

Schakt
Oftast vertikal "ort” som anvéndes fér transport av malm och
personal.

Sinter
Grévre produkt fér inmatning i masugn tillverkad av finkorninga
j@rnmalmskoncentrat.

Sintring
Reduktionsprocess som producerar stérre malmstycken, sinter,
genom partiell sammansmaltning.

Skip
Malmhisskorg.

Slig
Finkornig j@rnmalmsprodukt som erhélls genom anrikning av
jarnmalm.

Snedbana
Tunnel fér upp och nerfart i gruvan. Gér ofta i spiral.

Stigort
Vertikal eller brant lutande férbindelse mellan tva nivaer i en
gruva.

Strossning
Sprangning med fritt utslag, varvid borrhélets rikining &r unge-
far parallell med den yta mot vilken utslag sker.

Styckemalm
Jarnmalmsprodukt som erhdlls vid sovring.

Undersékningstillstand

Tillsténd frén Bergsstaten att bedriva prospektering inom ett visst
omrdade.
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