Inbjudan att teckna svenska
depabevis i Beowulf Mining plc

Teckningsperiod 14 mars — 28 mars 2024

Prospektets giltighet
Finansinspektionen godkande detta prospekt den 13 mars 2024. Prospektet &r giltigt under en tid av tolv manader efter
godkannandet. Skyldigheten att tillhandahalla tilléagg till prospektet i fall av nya omstandigheter av betydelse, sakfel eller

vasentliga felaktigheter kommer inte vara tillamplig efter utgangen av erbjudandeperioden




Viktig information

Information till investerare

Detta prospekt ("Prospektet") har upprattats av Beowulf
Mining plc ("Beowulf" eller "Bolaget”, eller tillsammans med
ovriga bolag som ingar i den koncern i vilkken Bolaget &r
moderbolag eller dotterbolag: "Koncernen”),
organisationsnummer 02330496. Prospektet upprattas med
anledning av Beowulfs erbjudande att teckna svenska
depabevis  ("Depdbevis") i en foretradesemission
("Erbjudandet” eller "Foretradesemissionen"). Depabevisens
underliggande vardepapper ar stamaktier i Beowulf som ar
listade for handel pa Alternative Investment Market ("AIM")
pa London Stock Exchange. Till foljd av 1:1 férhallandet
mellan Depabevisen och stamaktierna kommer Beowulf att
emittera det antal nya stamaktier som motsvarar antalet
emitterade nya Depabevis i samband med Erbjudandet.
Samtidigt med Foéretrddesemissionen kommer Bolaget att
erbjuda allméanheten i England att teckna aktier i Bolaget.
Dartill kommer personer i Bolagets styrelse och ledning att
kunna teckna aktier i Bolaget i samband med
Foretradesemissionen. Foretrddesemissionen av nya
Depabevis kommer tillsammans med dessa erbjudanden av
nya aktier att kallas "Kapitalanskaffningen". For ytterligare
definitioner och forkortningar som anvands hanvisas till
"Definitioner" pa sidan 66.

| samband med Foretradesemission har Bolaget anlitat Evli
Plc ("Evli") som finansiell radgivare och Bird & Bird Advokat
KB ("Bird & Bird”) som legal radgivare. Evli och Bird & Bird
har bistatt Bolaget vid upprattandet av Prospektet. Aqurat
Fondkomission AB ("Aqurat”) ar emissionsinstitut i samband
med Foretraédesemissionen.

Prospektet har  godkants och registrerats av
Finansinspektionen i egenskap av behdrig myndighet enligt
férordning europaparlamentets och radets forordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller
tas upp till handel péd en reglerad marknad, och om
upphavande av direktiv 2003/71/EG
("Prospektférordningen”). Finansinspektionen har godkant
detta Prospekt endast i den utstrackning att det uppfyller de
krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som
anges i Prospektférordningen. Godkannandet av Prospektet
bor inte betraktas som nagot stod for den emittent som avses
i detta Prospekt. All information som Iamnas i Prospektet bor
noga Overvagas, i synnerhet med avseende pa de specifika
forhallanden som framgar i avsnittet "Riskfaktorer” och som
beskriver vissa risker som en investering i Bolagets
Depabevis kan innebdra. Uttalanden om framtiden och
ovriga framtida forhallanden i detta Prospekt ar gjorda av
styrelsen for Beowulf och ar baserade pa kanda
marknadsférhallanden.  Dessa  uttalanden  ar  val
genomarbetade, men lasaren uppmarksammas pa att dessa,
sasom alla framtidsbedémningar, ar férenade med
osékerhet.

Prospektet finns tillgangligt pd Beowulfs kontor med adress
201 Temple Chambers, 3—7 Temple Avenue, London EC4Y
0DT, England och pa Bolagets webbplats
(https://beowulfmining.com/investors/).  Prospektet finns
aven tillgangligt pa Evlis webbplats (www.evli.com/), Aqurats
webbplats  (www.aqurat.se) och Finansinspektionens
webbplats (www.fi.se).

Depavisen i Beowulf ar inte féremal for handel eller ansékan
om upptagande handel i nagot annat land &n i Sverige.
Erbjudandet enligt Prospektet vander sig inte till personer
vars deltagande  forutsatter  ytterligare  prospekt,
registreringsatgarder eller andra atgarder &an de som foljer av
svensk ratt. Prospektet far inte distribueras i USA, Australien,
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Hong Kong,
Schweiz, Singapore eller andra lander dar distributionen eller
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detta Erbjudande kraver ytterligare atgarder enligt
foregadende mening eller strider mot regler i sadant land.

I medlemslanderna inom europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, med undantag for Sverige, far
Erbjudandet 1amnas endast under forutsattning att det inte
leder till krav pa upprattande av prospekt i medlemslandet i
enlighet med Prospektférordningen. Beowulf forbehaller sig
ratten att efter eget gottfinnande bortse fran varje
teckningsansokan som Beowulf eller dess radgivare anser
kan ge upphov till en dvertradelse eller ett brott mot nagon
lag, regel eller forordning. Tvist med anledning av innehallet
i Prospektet eller darmed sammanhangande
rattsforhallanden ska avgodras enligt svensk lag och vid
svensk domstol.

Marknadsinformation och viss framatriktad information
Prospektet innehaller information fran tredje part. Bolaget
bekraftar att information fran tredje part har atergetts korrekt
och att, savitt Bolaget kanner till och kan utrona av
information som har offentliggjorts av tredje part, inga
sakforhallanden har utelamnats som skulle goéra den
atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
Information i Prospektet som ror framtida forhallanden,
sasom uttalanden och antaganden avseende Bolagets
framtida utveckling och marknadsforutsattningar, baseras pa
aktuella forhallanden vid tidpunkten for offentliggérandet av
Prospektet. Framtidsinriktad information ar alltid férenad
med osékerhet eftersom den avser och &r beroende av
omstandigheter utanfor Bolagets kontroll. Nagon forsékran
att beddmningar som gors i Prospektet avseende framtida
forhallanden kommer att realiseras lamnas darfor inte,
varken uttryckligen eller underforstatt. Bolaget atar sig inte
heller att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av
uttalanden avseende framtida férhallanden till folid av ny
information eller dylikt som framkommer efter tidpunkten for
offentliggérandet av Prospektet, utéver vad som foljer av
tillamplig lagstiftning.

Spotlight Stock Market

Beowulfs Depabevis ar upptagna till handel pa Spotlight
Stock Market ("Spotlight”). Bolaget ar skyldigt att folja
tillampliga lagar, stadgar och rekommendationer som galler
for bolag som ar listade pa Spotlight. Spotlight ar ett
dotterbolag till Spotlight Group AB och ar ett
vardepappersbolag som star under Finansinspektionens
tillsyn. Spotlight Group AB har varit listat pa Spotlight Stock
Market sedan 2020. Spotlight driver en sa kallad MTF-
plattform. Foretag som &r listade pa Spotlight har atagit sig
att folja Spotlights bestammelser i enlighet med gallande
regler. Atagandet att félja bestammelserna syftar bland annat
till att sakerstdlla att aktiedgare och andra aktérer pa
marknaden far korrekt, omedelbar och samtidig information
om alla omstandigheter som kan paverka Bolagets aktiekurs.
Handeln pa Spotlight sker i ett elektroniskt handelssystem
som ar tillgangligt for de banker och aktiemaklare som ar
anslutna till Nordic Growth Market (NGM). Detta innebar att
alla som vill kdpa eller sélja aktier som ar listade pa Spotlight
kan anvanda sig av de banker eller bérsmaklare som ar
medlemmar i Spotlight. Spotlights regelverk och aktiekurser
finns pa Spotlights webbplats
(www.spotlightstockmarket.com).

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i
Prospektet har avrundats for att géra informationen
lattillganglig for lasaren. Foljaktligen Gverensstammer inte
siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.
Detta ar fallet da belopp anges i tusen-, miljon- eller miljardtal
och férekommer sarskilt i avsnittet "Finansiell information”.
Forutom nar s& uttryckligen anges har ingen information i
Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.



http://www.spotlightstockmarket.com/
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Erbjudandet i sammandrag

Foretradesratt och teckningsratter

Den som pa avstamningsdagen den 8 mars 2024 &r registrerad som Depabevisinnehavare i den av Euroclear forda aktieboken
har féretradesratt att teckna nya Depdabevis i Bolaget och kommer att erhéalla en (1) teckningsratt fér varje innehavd aktie. Atta (8)
teckningsratter berattigar till teckning av nio (9) nya aktier. Teckningskursen ar 0,08 SEK per nytt Depabevis. Harutéver erbjuds
aktiedgare och andra investerare att utan foretradesratt anmala intresse om teckning av aktier.

Emissionsbelopp Teckningskurs Teckningsperiod

cirka 83 MSEK 0,08 SEK per depabevis 14 - 28 mars 2024

ISIN-koder Viktiga datum

Depébevis SE0002457796 Avstamningsdag 8 mars 2024
Betald tecknad depabevis ("BTA”) SE0021629433 Handel i teckningsratter 14 — 25 mars 2024
Teckningsratter ("TR”) SE0021629425 Teckningsperiod 14 — 28 mars 2024
Handelsplats

Beowulfs Depabevis ar upptagna till handel pa Spotlight Stock Market, och Bolagets aktier ar upptagna till handel pa Alternative
Investment Market som ar en del av London Stock Exchange.
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Sammanfattning

Inledning och varningar

Varningar

Namn och
kontaktuppgifter

till emittenten

Namn och
internationellt
standardnummer
for vardepapper
(ISIN)

Behorig
myndighet

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till detta Prospekt. Varje beslut om att
investera i vardepappren bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran investerarens sida.
Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vécks i domstol
angaende informationen i Prospektet kan den investerare som ar karande enligt nationell ratt bli
tvungen att sta for kostnaderna for Gversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.
Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive
Oversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med
ovriga delar av Prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger

nyckelinformation for att hjélpa investerare nar de évervager att investera i sddana vardepapper.

Beowulf Mining plc, organisationsnummer (CRN) 02330496 och LEI-kod 213800MV3XGAOASPT433.
Representanter for Bolaget kan nas pa telefon +44 (0) 20 7583 8304 och via e-post
info@beowulfmining.com. Bolagets registrerade adress ar 201 Temple Chambers, 3-7 Temple

Avenue, London EC4Y 0ODT, England och Bolagets webbplats ar www.beowulfmining.com.

De svenska depabevisens kortnamn ar BEO SDB och ISIN-kod: SE0002457796

Finansinspektionen ar den behériga myndighet som har ansvarat fér godkannandet av Prospektet.
Finansinspektionens bestksadress ar Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm, Sverige, och
Finansinspektionen kan nas, via e-post, finansinspektionen@fi.se, via postadress; Box 7821, 103 97

Stockholm, Sverige, och via www.fi.se.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 13 mars 2024.

Nyckel-information om emittenten

Nyckel-
information om

emittenten

Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB”) ar emittent av de svenska Depabevisen och Beowulf ar
emittent av de underliggande stamaktierna.

SEB:s hemvist, juridiska form och lagstiftning

SEB ar depabank for Depabevisen. SEB ar ett svenskt aktiebolag med adress 106 40 Stockholm,
organisationsnummer 502032-9081, LEIl-kod F3JS33DEI6XQ4ZBPTN86. SEB lyder under svensk
lagstiftning. Ansvarig enhet ar Issuer Agent A.B.03 med adress 106 40 Stockholm.

Beowulfs hemvist, juridiska form och lagstiftning

Beowulf Mining plc &r ett aktiebolag som ar registrerat i England och Wales med organisationsnummer
(CRN) 02330496, LEI-kod 213800MV3XGAOASPT433 och lyder under engelsk lagstiftning. Den
huvudsakliga lagstiftningen som Bolaget verkar under &r Companies Act 2006 ("CA 2006”) samt de
foreskrifter som utfardats i enlighet med den lagen. Bolaget bildades och registrerades i England och
Wales som ett privat aktiebolag den 21 december 1988.

Bolaget ingar i en koncern som moderbolag till fem andra bolag. Bolaget ar listat pa Spotlight Stock
Market ("Spotlight”) i Stockholm sedan 2008 och pa Alternative Investment Market ("AIM”) som &r en
del av London Stock Exchange sedan 2005.
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Nyckel- . .
Emittentens huvudsakliga verksamhet
information om

Beowulf Mining plc ar ett gruv- och prospekteringsbolag. Beowulfs portfolj ar diversifierad utifran

emittenten . ) . . . L
! ravara, geografi och projektens utvecklingsstadium och omfattar jarnmalms-, grafit-, &del- och

basmetallprojekt i Sverige, Finland och Kosovo.
Emittentens storre aktieagare
Det finns enligt Bolagets kdnnedom inga fysiska eller juridiska personer som &ger mer an fem procent
av rosterna och kapitalet vid datumet for detta Prospekt. Det finns, savitt styrelsen kanner till, inga
aktiedgaravtal eller andra avtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar till att utova gemensamt
inflytande Gver Bolaget. Bolaget kontrolleras inte direkt eller indirekt av nagon aktieagare.
Styrelse, ledning och revisor
Bolagets styrelse bestar av fyra (4) ledaméter och utgérs av Johan Réstin, styrelsens ordférande,
Christopher Davies, Mikael Schauman och Edward Bowie.
Den verkstallande ledningen i Beowulf Mining bestar av Edward Bowie, VD for Beowulf Mining plc,
och Rasmus Blomagqvist, VD for Grafintec Oy.
Bolagets oberoende revisor ar BDO LLP, Statutory Auditor London, UK, organisationsnummer (CRN)
0C305127, med ansvarig partner Louise Sayers (Senior Statutory Auditor).

Finansiell

Nedan presenteras historisk finansiell information for Bolaget avseende rakenskapsaret 2023 med
jamforande siffror for rakenskapsaren 2021 och 2022. Nedanstaende finansiell dversikt harleds fran
for emittenten Bolagets offentliggjorda finansiella rapporter for samma perioder. Det ramverk for finansiell
rapportering som har tillampats vid utarbetandet av arsredovisningen ar tillamplig lag och
internationella redovisningsstandarder som antagits av Storbritannien och, nar det galler
moderbolagets finansiella rapporter samt delarsrapporter, har bestammelserna i engelska
aktiebolagslagen CA 2006 tillampats. Arsredovisningen 2021 och 2022 har granskats av Bolagets
oberoende revisor. Upplysning av sarskild betydelse om fortsatt fortlevnad noterades i
revisionsberattelsen 2021 och 2022. Helarsrapporten for 2023 har inte granskats av Bolagets revisor.

nyckelinformation

1 jan- 1 jan- 1 jan-
Sam manfattning av resultatrékningen 31dec 2023 31dec 2022 31 dec 2021
GBP (oreviderat) (reviderat) (reviderat)
Totala intékter - - -
Rorelseresultat -2 844 808 -1 843570 1552 015
Nettoresultat -2 931 295 -2 041 452 -1485611
Sam manfattning av
balansrakningen
GBP
Summa tillgangar 16 093 570 15153 623 14 901 005
Summa eget kapital 15 622 281 12 662 569 14 496 429
Finansiell nettoskuld 471 289 2491 054 405 576
Sam manfattning av
Kassaflodesanalys
GBP
Kassafloden fran:
Den Iépande verksamheten -2 162 968 -1459 191 -1349 785
Investeringsverksamheten -2 208 651 -1503 996 - 773 158
Finansieringsverksamhet 3743 002 1547 760 1402 825
Specifika i .
Ytterligare kapitalbehov
nyckelrisker  for
emittenten Bolaget kommer framgent att ha ytterligare finansieringsbehov, i dagslaget finns inga tillgangar som

genererar positivt kassafléde och Bolaget kommer sannolikt generera rorelseférluster under en

overskadlig framtid. Det finns en risk att tillrécklig finansiering inte ar tillganglig pa godtagbara villkor,
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eller huvud taget. Bolaget bedémer att riskens intraffande skulle ha en hdg negativ paverkan pa

Bolagets verksamhet.
Prospekterings-och undersokningsrisk

Prospektering och mineralutveckling ar atagande som kan hindras av omstandigheter bortom Bolagets
kontroll. Det finns en betydande risk i termer av tid och ekonomisk I6nsamhet. Det finns en rad faktorer
som kommer att paverka eventuell vinstdrivande gruvdrift sasom ravarupriser, utbyte i
anrikningsprocesser, kostnader for brytning, anrikning, finansiering och tillstdnd. Bolaget bedémer att

riskens intréffande skulle ha en mattlig paverkan pa Bolagets verksamhet.
Milj6- och myndighetskrav

Gruvdrift och prospekteringsverksamhet ar foremal for omfattande myndighetskrav, inkluderande
miljokrav och miljétillstand. Bolagets verksamhet ar beroende av att dessa tillstand beviljas vilka inte
kan garanteras att de beviljas, fornyas eller fortsatta att gélla, att sadana tillstdnd inte kommer att
forsenas eller att sadana tillstand kommer att beviljas pa for Bolaget gynnsamma villkor. Detta kan
leda till ytterligare ekonomiska investeringar for Bolaget. Det finns saledes en risk att ans6kan om
miljctillstand for Bolagets huvudsakliga och mest avancerade projekt i Kallak Norra kan komma att
forsenas eller avslas. Bolaget beddmer att riskens intréaffande skulle ha en hog paverkan pa Bolagets

verksamhet.
Politiska, ekonomiska och regeringsforandringar i Bolagets verksamhetsléander

Foérandringar i den nuvarande ekonomiska, politiska, rattsliga, administrativa, skattemassiga och
ovriga regleringsmiljon i de lander dar Bolaget ar verksamt kan paverka Bolaget negativt. Eventuella
férandringar i lagar som paverkar agande av tillgangar, tillstdndsinnehav, beskattning, royalties,
vaxelkurser, miljoskydd, arbetsférhallanden, inbringande av inkomster och kapitalavkastning kan fa en
negativ inverkan bade pa Bolagets foérmaga att genomféra prospekterings- och
exploateringsaktiviteter. Bade avseende framtida objekt samt Bolagets formaga att fortsatta utforska
och utveckla de objekt for vilka Bolaget hittills erhallit prospekteringsrattigheter. Bolaget bedémer att

riskens intréffande skulle ha en mattlig inverkan pa Bolagets verksamhet.

Nyckelinformation om vardepapperen

Vardepapperens
viktigaste
egenskaper

Information om vardepapperen

Erbjudandet omfattar teckning av svenska Depabevis i Beowulf Mining plc. Ett Depabevis motsvarar
en underliggande stamaktie i Beowulf Mining plc. Beowulf Mining plc har tva aktieslag, stamaktier
(Eng. Ordinary Shares) dar varje aktie medfor lika rattigheter och efterstallda aktier (Eng. Deferred A
Shares) som inte besitta nagra betydande rattigheter, inte besitter nadgon rostratt eller ratt att delta i
férdelningen av Overskottstillgangar. De efterstallda aktierna har i praktiken inget varde. ISIN-koden
for Depabevisen ar SE0002457796 och kortnamnet (tickern) &r "ZBEO SDB”.

Bolagets aktiekapital uppgick per dagen for prospektet till 11571 874,63 GBP fordelat pa
1 157 187 463 registrerade stamaktier med ett nominellt varde pa 0,001 GBP, och 1 157 187 463
efterstallda aktier med ett nominellt varde pa 0,009 GBP. Alla aktier i Bolaget &r denominerade i GBP
och fullt betalda. De underliggande stamaktierna i Bolaget regleras av engelsk lag. Depabevisen
kommer att emitteras i SEK och i enlighet med svensk lag.

Erbjudandet omfattar 1 035 553 623 Depabevis.
Vissa rattigheter forbundna med Depabevisen och de underliggande stamaktierna

De nya Depabevisen kommer, vid utfardandet, rankas i alla avseenden lika med de befintliga
Depabevisen och kommer att ge ratt till eventuell utdelning den férsta avstamningsdagen for utdelning
efter registreringen av de nya Depabevisen hos Euroclear Sweden AB ("Euroclear” eller "VPC”). Enligt
vad som foreskrivs enligt engelsk lag preskriberas ratten till utdelning 12 ar efter forfallodagen under
forutsattning att styrelsen sa beslutar. Ratt till utdelning som preskriberats tillfaller Bolaget.
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| enlighet med vad som regleras i villkoren for Depabevisen har alla stamaktier och Depabevis i
Bolaget lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella 6verskott i héandelse av
likvidation. Efter att alla skulder betalats kommer nettobehallningen fran likvidationen att utskiftas till
aktiedgarna och Depabevisinnehavarna.

De underliggande stamaktierna och Depabevisen &r fritt dverlatbara och det finns inga begransningar
enligt bolagsordningen for 6verlatelse. Som huvudregel har aktiedgare lagstadgad foretradesratt i
enlighet med den engelska aktiebolagslagen CA 2006. Denna lagstadgade foretradesratt innebar att
befintliga aktiedgare ager ratt att teckna nya stamaktier i forhallande till sitt innehav innan aktierna
erbjuds till andra. Enligt villkoren for Depabevisen har Depabevisinnehavare en motsvarande
féretradesratt.

Varje stamaktie som &r registrerad i Bolagets aktiebok med rostratt har ratt till en rost vid
bolagsstdmma i Bolaget. Innehavare av Depabevis kommer att ges méjlighet att under férsorg av SEB
utbva sina roster i enlighet med sina underliggande stamaktier.

Utdelningspolicy

Bolaget har foljande utdelningspolicy: Styrelsen avser inte foresla nagon utdelning till aktiedgarna
forran Bolaget uppnar en langsiktigt hallbar Ionsamhet. Det ar Bolagets avsikt att uppna kapitaltillvaxt
genom att maximera vardet av bolagets prospekteringsverksamhet och att inte betala utdelning férran
Bolagets verksamhet har satts i I6nsam produktion eller salts.

Var kommer
vardepapperen att
handlas?

Beowulfs Depabevis handlas pa Spotlight och de nya Depabevisen som emitteras i samband med
Erbjudandet kommer att tas upp till handel pa Spotlight. Vardepapper listade pa Spotlight omfattas
inte av lika omfattande regelverk som de vardepapper som &r upptagna till handel pa reglerade
marknader.

Vilka nyckelrisker
ar specifika for
vardepapperen?

a)Presumtiva investerare bdr vara medvetna om att vardet av en investering i de svenska
teckningsratterna, BTA eller de nya Depabevisen kan ga ned saval som upp, och eventuella
fluktuationer kan vara vasentliga och kanske inte aterspeglar det underliggande tillgangsvardet.

b) Marknadspriset for svenska teckningsratter, BTA och Depabevis kan komma att sjunka under
erbjudandepriset for Depabevis som betalas av investerare.

c) Depabevisinnehavare kommer sannolikt att uppleva utspadning i sitt &gande av Bolaget.
d) Potentiellt volatil aktiekurs och likviditet.

e) Depabevisinnehavare maste forlita sig pa depabanken for att utéva rattigheter som ar knutna till
de underliggande aktierna till forman for Depabevisinnehavare.

Nyckelinformation om Erbjudandet av vardepapper till allménheten

Pa vilka villkor
och enligt vilken
tidsplan kan jag
investera i detta
vardepapper?

Erbjudandet

Den som pa avstamningsdagen den 8 mars ar registrerad som Depabevisinnehavare i den Euroclear
forda aktiebok har foretradesrétt att teckna nya Depabevis i Bolaget. Aven allmanheten ges ratt att
teckna Depabevis i Foretradesemissionen. Det totala emissionsbeloppet uppgar till hogst cirka 83
MSEK. De nya aktierna som motsvarar de nya Depabevisen kommer att emitteras med stéd av
styrelsens befintliga bemyndiganden att tilldela aktier mot kontanter utan féretradesratt. Dessa
bemyndiganden ldmnades av aktiedgarna vid Bolagets arsstamma 2023 och vid extra bolagsstamma
den 5 mars 2024.

Teckningskurs

Teckningskursen ar 0,08 SEK per nytt Depabevis. Courtage utgar ej.

Teckningsperiod

Teckningsperioden borjar den 14 mars 2024 och slutar den 28 mars 2024 kl. 13:00. (CET)
Offentliggérande av utfallet i Foretradesemissionen

Offentliggérandet av utfallet i Féretrddesemissionen ar planerat till den 3 april, eller snarast majligt
efter att teckningsperioden avslutats. Bolaget kommer att publicera utfallet av Foretrddesemissionen
genom ett pressmeddelande.

Tilldelning
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For det fall inte samtliga Depabevis tecknas med foretradesratt enligt ovan ska styrelsen, inom ramen
for Foretradesemissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning av Depabevis till annan som tecknat
Depabevis utan stod av foretradesratt samt besluta hur férdelning mellan tecknare darvid ska ske.

| forsta hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stéd av teckningsratter ske till sadana
tecknare som aven tecknat Depabevis med stdd av teckningsratter, oavsett om tecknaren var
Depéabevisinnehavare pa avstdmningsdagen eller inte, och for det fall att tilldelning till dessa inte kan
ske fullt ut, ska tilldelning ske pro rata till det antal teckningsratter som utnyttjats for teckning av
Depabevis och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| andra hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stod av teckningsratter ske till andra som
tecknat utan stdd av teckningsratter, och for det fall att tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska
tilldelning ske pro rata till det antal Depabevis som var och en tecknat och, i den man detta inte kan
ske, genom lottning.

| tredje hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stdd av teckningsratter ske till
emissionsgaranterna i forhallande till storleken av de stéllda garantiatagandena, och i den man detta
inte kan ske, genom lottning.

| det fall Foretradesemissionen inte fulltecknas och UK-emissionen évertecknas, forbehaller styrelsen
sig ratten att emittera. samtliga eller en andel av, de underliggande stamaktier som inte har tecknats i
Foretradesmissionen till brittiska investerare genom UK-emissionen. Det totala antalet aktier som
emitteras i samband med Kapitalanskaffningen (Fértradesemissionen och UK-emissionen) kommer
att uppga till maximalt 1 301 835 895 stamaktier.

Samtidigt erbjudande till allméanheten i Storbritannien m m

Agare av aktier i Bolaget som handlas p& AIM i London, och allmanheten i Storbritannien, kommer via
PrimaryBid Limiteds hemsida och mobilapp erbjudas att teckna aktier i Bolaget, och kommer potentiellt
att inkludera institutionellt deltagande (Eng. Institutional placing), samt teckning direkt fran Bolaget
("UK-emissionen”). Avsikten med UK-emissionen ar att ge Bolagets aktiedgare mdjlighet att reducera
den utspadning som kan félja av Foretradesemissionen. Teckningstiden i UK-emissionen planeras
I6pa parallellt med teckningstiden i Foretrddesemissionen. UK-emissionens volym planeras vara
proportionell i forhallande till andelen aktier som handlas pa AIM kontra andelen Depabevis som
handlas pa Spotlight Stock Market. Det totala emissionsbeloppet uppgar till cirka 21 MSEK (cirka 1,6
MGBP) forutsatt att Féretradesemissionen fulltecknas. Den ytterligare utspadning som féljer av en
fulltecknad UK-emission uppgar till cirka 10,8 procent av antal aktier och roster i Bolaget beraknat
utifran antalet aktier i Bolaget efter fullteckning av Foretradesemissionen och UK- emissionen. De nya
aktierna kommer att emitteras med stdd av styrelsens befintliga bemyndiganden att tilldela aktier mot
kontanter utan foretradesratt. Dessa bemyndiganden lamnades av aktiedgarna vid Bolagets
arsstamma 2023 och vid extra bolagsstdmma den 5 mars 2024.

Styrelseledaméter och ledande befattningshavare (inklusive Bolagets styrelseordférande och
verkstallande direktor) har indikerat att i samband med Foéretradesemissionen teckna nya Depabevis
eller stamaktier i Bolaget till ett sammanlagt belopp motsvarande cirka 1,7 MSEK (cirka 0.2 MGBP).

Utspadning

Om Foretradesemissionen fulltecknas kommer antalet utestaende stamaktier i Bolaget att dka fran
1157 187 463 till 2 192 741 086 motsvarande en utspadning om cirka 47,2 procent av det totala
antalet utestédende aktier i Bolaget efter Féretradesemissionens fullféljande.

Den maximala utspadning som kan félja av Kapitalanskaffningen uppgar till cirka 55,5 procent av det
totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter Foretrddesemissionens och UK-emissionens
fullféljande, efter emissionen av nya aktier i det fall garanterna véljer att erhalla nya Depabevis som
ersattning for garantidtagandet, samt den riktade emissionen till minoritetsdgarna i dotterbolaget
Vardar.

Emissionskostnader

De totala uppskattade kostnaderna for Foretradesemissionen som ska betalas av Bolaget uppgar till
cirka 13 MSEK forutsatt fullteckning i Foretradesemissionen. Av de totala uppskattade
emissionskostnaderna ar maximalt cirka 6 MSEK hanférliga till den erséattning som ska utga till
garanterna som garanterar Foretradesemissionen.

Depabevisinnehavare kommer inte att debiteras kostnader av Bolaget med avseende pa
Foretradesemissionen.

Varfor upprittas
detta Prospekt?

Beowulf ar ett gruvbolag med huvudsaklig verksamhet inom prospektering, utveckling av gruvor samt
planerad produktion i ett senare led i vardekedjan i Sverige, Finland och Kosovo.
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Beowulfs huvudsakliga fokus och langst framskridna projekt ar Kallak ,och jarnmalmsfyndigheten
Kallak Norra i Norrbotten. | mars 2022 beviljades Bolagets svenska dotterbolag Jokkmokk Iron Mines
AB ("Jokkmokk Iron") en bearbetningskoncession foér Kallak Norra och i januari 2023 offentliggjorde
Beowulf resultatet av en storre férstudie (Eng. Scoping Study). Under 2023 har bolaget initierat flera
olika miljostudier med syfte att méjliggora en miljdkonsekvensbedémning (Eng. Environmental Impact
Assessment) for Kallak Norra, for att méjliggdra en ansékan om miljétillstand for projektet. Vidare
pabdrjade bolaget dven en preliminar I6nsamhetsstudie (Eng. Pre-Feasibility Study) i oktober 2023
som &r planerad att slutféras under 2024. Under 2025 planerar bolaget att genomféra en definitiv
I6nsamhetsstudie (Eng. Definitive Feasibility Study) parallellt med att miljétillstandet granskas.

| Finland fokuserar Beowulfs helagda dotterbolag Grafintec Oy ("Grafintec") pa att utveckla en
processanlaggning for att producera belagd sfarisk grafit till anodtillverkare (Eng. Graphite Anode
Materials Plant, “GAMP”) med planerad produktionsstart 2027. Grafintec innehar aven ett antal
prospekteringslicenser i Finland, varav en av dem, Aitolampi, ar definierade som en av Europas stdrsta
flakgrafitfyndighet. Initialt avser foretaget att importera grafikkoncentrat till GAMP, men pa sikt stravar
bolaget efter att utveckla sina egna grafitfyndigheter fér att tillgodose produktionen med material.

Beowulfs agande i det Kosovo-baserade Vardar Minerals Limited ("Vardar") har gett Bolaget
exponering mot licenser med fyndigheter av koppar, zink, silver, bly, guld och litium.

Foretradesemissionen kommer méjliggora vidare utveckling av Bolagets tva huvudsakliga projekt och
genom detta 6ka sannolikheten for att Bolaget nar sina langsiktiga mal om jarnmalmsproduktion i
Kallak och produktion av grafitanodmaterial i Finland, inom férvantad tidplan.

Emissionslikvidens anvandande

Mot bakgrund av Beowulfs ovan fastlagda utvecklingsplaner gor styrelsen beddémningen att det
befintliga rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for att finansiera rorelsen framgent under en kommande
tolvmanadersperiod réknat fran dateringen av detta Prospekt. For att tillgodose det kapitalbehov som
nuvarande verksamhetsplan ger upphov till genomfér Beowulf nu en Foretradesemission av
Depabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka 83 MSEK fére avdrag for
emissionskostnader och ersattning till garanter. 50 MSEK (cirka 60,4 procent) av
Foretradesemissionen omfattas av garantidgtaganden. For garantidtagande utgar en kontant
premieersattning om 12 procent, alternativt ersattning i form av nya Depabevis motsvarande 14
procent av det garanterade beloppet, eller en kombination darav. For det fall garanterna valjer
ersattning i form av nya Depabevis ska dessa erlaggas i form av en riktad kvittningsemission efter
genomférandet av Foretrddesemissionen och tecknas till samma pris som Depabevis i
Foretradesemissionen. Uppskattade emissionskostnader hanforliga till Féretradesemissionen uppgar
till cirka 13 MSEK varav cirka 6 MSEK avser garantiersattning (forutsatt att samtliga garanter 6nskar
kontant ersattning och fullteckning).

Med nettolikviden om cirka 70 MSEK avser Bolaget att finansiera foljande aktiviteter, vilka ar beskrivna
i prioritetsordning:
e Cirka 10,8 MSEK. Aterbetalning av brygglan som givits Bolaget i februari 2024 och har méjliggjort
fortsatt framdrift i Bolagets projekt.

e Cirka 30,1 MSEK. Kallak: arbetsprocesser kopplade till utvecklingen av projektet, vilket
inkluderar en preliminar I6nsamhetsstudie gallande relevanta faktorer och finansiell analys for

att motivera framtida utvinning, samt miljokonsekvensbedémning, och ansékan om miljétillstand.

e Cirka 20,8 MSEK. Grafintec: arbetsprocesser kopplade till det fortsatta utvecklandet av en
framtida anodfabrik, vilket inkluderar genomférandet av en preliminar I6nsamhetsstudie, en
miljdkonsekvensbedémning av den fullstidndiga processen och inledning av en definitiv

I6nsamhetsstudie, samt prospekteringsverksamhet.

e Cirka 3,1 MSEK. Vardar: arbetsprocesser kopplade fill strategisk utvardering av alternativ for

framtida utvinning.
e Cirka 5,2 MSEK. Ovrigt rérelsekapital fér att ticka centrala kostnader-

Om Bolaget genom Foéretrddesemissionen och UK-emissionen inte tillférs atminstone 65 MSEK avser
Bolaget undersdka alternativa finansieringsmdjligheter, sasom ytterligare kapitalanskaffning eller
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finansiering tilsammans med en eller flera samarbetspartners, alternativt bedriva verksamheten i lagre
takt an beraknat, till dess att ytterligare kapital kan anskaffas. Garantiatagandena ar inte sékerstallda
genom, bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller likande arrangemang, vilket medfér en risk att en
eller flera teckningsatagande eller garantiataganden helt eller delvis inte fullféljs for det fall de skulle
ianspraktas.

Intressekonflikter

Evli tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjanster och Bird & Bird tillhandahaller legal
radgivning till Beowulf i samband med Foretradesemissionen. Evli eller Bird & Bird (samt till Evli
narstaende foretag), kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika legala, finansiella, investerings-,
kommersiella och andra tjanster at Bolaget for vilka Evli (samt till Evli narstdende foretag) kan komma
att erhalla ersattning.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har nagra privata intressen som kan anses sta
i strid med Bolagets intressen. Vissa styrelseledamoéter och ledande befattningshavare har dock
ekonomiska intressen i Beowulf till foljd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget, se
avsnitt "Styrelse, verkstallande direktoér och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.

Garanter

Formue Nord Marknadsneutral A/S, Buntel AB, Oscar Molse, Wilhelm Risberg Fredrik Lundgren
("Garanterna”) har ingatt garantiataganden i Foretradesemissionen. Garanterna far kvitta betalningen
for eventuella Depabevis som tecknas i Foretradesemissionen i enlighet med dess garantiatagande
mot ett brygglan som givits Bolaget i februari 2024. Utéver den tidigare namnda lanefinansieringen
och Garanternas intresse for ett framgangsrikt genomférande av Foretradesemissionen, inklusive
deras mottagande av den dverenskomna ersattningen, foreligger inga finansiella eller andra intressen
eller intressekonflikter mellan de parter som i enlighet med ovan har finansiella eller andra intressen i
Foretradesemissionen.
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper ar férenad med risker. Nedan
redogors for risker relaterade till Bolagets verksamhet och
bransch, legala och regulatoriska risker samt risker
relaterade till Depabevisen och Erbjudandet, vilka samtliga
beddémts vara relevanta for Bolagets verksamhet och
Depabevisen som finansiella instrument, och som ar

vasentliga for att fatta ett valgrundat investeringsbesiut.

De risker som hanvisas till nedan ar de risker som Bolaget
och styrelseledamoéterna anser vara vasentliga for Bolaget.
Det kan emellertid forekomma ytterligare risker som Bolaget
och styrelseledaméterna for narvarande inte anser vara
vasentliga, eller som Bolaget och styrelseledaméterna for
narvarande inte kanner till, som kan paverka Bolagets
verksamhet, rorelseresultat, kassafléden och finansiella
stallning negativt. Vidare kan investerare forlora hela eller

delar av sin investering.

De riskfaktorer som anses vara mest betydelsefulla
presenteras forst i varje kategori medan riskfaktorerna

darefter foljer utan sarskild rangordning.

Riskfaktorerna atfoljs huvudsakligen av Bolagets bedémning
av sannolikheten for respektive risks intraffande och den
forvantade negativa inverkan pa Bolaget vid riskens
intraffande. | de fall den férvantade negativa inverkan pa
Bolaget inte ar mojlig att bedéma har endast sannolikheten

for riskens intraffande angivits.

Sannolikheten for riskernas intraffande och riskernas
negativa paverkan pa Bolaget anges som hdg, mattlig eller

lag.
Affars- och verksamhetsrisker

Framtida kapitalbehov

Beddmning och prospektering av naturresursprojekt ar
kapitalintensiva processer som forknippas med en hog grad
av osakerhet. Bolaget har i dagslaget inga tillgangar som
producerar positivt kassafléode och kommer sannolikt att
generera rorelseforluster under en 6verskadlig framtid. For
att uppnad en framtida kommersiell produktion kommer
betydande kapitalinvesteringar att krdvas och styrelsen
férvantar sig darfor att Bolaget kommer att behdva soka
ytterligare finansieringskallor utéver Foretradesemissionen
som ligger till grund for detta Prospekt, for att bygga vidare
pa bolagets strategi, genomféra ytterligare investeringar i
projektportfélien och tacka verksamhetens framtida
kostnader. Det féreligger en risk att Bolaget inte lyckas
anskaffa nédvandigt kapital, eller att framtida finansiering inte

ar till fordel for befintliga aktieadgare eller innehavare av
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Depabevis, till exempel kan nya vardepappren ha rattigheter,
privilegier och preferenser som ar dverlagsna de aktuella
Depabevisen. Framtida finansieringskéallor kan ocksa
innebéra en utspadning av aktier och aktuella Depabevis. Vid
handelse av lanefinansiering foreligger dessutom en risk att
fordringsédgarna infér  begrénsningar av ytterligare
finansiering. | en situation dar Bolagets mojlighet till olika
finansieringskallor oméjliggérs kommer Bolaget inte kunna
fullfélja sitt prospekterings- och utvecklingsprogram pa

medellang till lang sikt.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intraffar som lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara hog.

Beroende av nyckelpersoners kompetens

Koncernen ar beroende av ett litet antal nyckelpersoner, i
synnerhet verkstallande direktdren, styrelseledamoter,
ledande befattningshavare och konsulter. Bolagets framgang
ar vasentligen beroende av dessa individers fortsatta

uppdrag och tjanster.

Bolaget har ingen nyckelpersonsforsakring avseende
styrelseledamoéterna. Det finns en risk att ledande
befattningshavare eller andra nyckelpersoner valjer att
lamna Bolaget. Bolaget skulle i en sadan situation kunna ha
svarigheter att snabbt finna kvalificerade ersattare med
potentiellt utdragna och kostsamma rekryteringsprocesser
som foljd. Om detta skulle intraffa skulle det kunna medféra
en negativ inverkan pa Bolagets nuvarande verksamhet,
tillvaxt och framtida formaga att bedriva planerad verksamhet

samt fdrmaga att uppna lénsamhet.

Bolaget beddémer sannolikheten att risken intraffar som
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Oforsakrade risker

Bolaget uppratthaller forsakringar av det slag och till de
belopp som styrelseledaméterna anser nddvandiga for
Bolagets utvecklingsarbete och framtida verksamhet.
Bolaget kan under vissa omstandigheter utsattas for
oférsékrade risker som skulle kunna leda till ekonomiskt
ansvar, egendomsskador eller personskador. Bolaget kan
ocksa stallas till svars fér handlingar eller forsummelser av

underleverantorer, operatérer och tredje part.

Bolaget bedémer sannolikheten att risken intraffar som
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara lag.
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Branschrelaterade risker

Ravarupriser

Vardet pa Bolagets tillgangar och framtida produktion kan
paverkas kraftigt av det volatila ravarupriset pa mineraler
som jarnmalm, grafit, zink, bly och koppar, guld, silver, litium
och kobolt. Att dessa priser fluktuerar beror pa faktorer
bortom Bolagets kontroll, till exempel det globala utbudet och
efterfragan pa olika mineraler,  gruvproducenters
sakringsaktiviteter och penningpolitik. Bolaget ar ocksa
exponerat mot valutarisker eftersom verksamheten aterfinns
i flera l1ander. Fluktuationer i vaxelkurser mellan valutorna
som finns i de lander dar Bolaget ar aktivt kan orsaka
forandringar i vardet pa Bolagets tillgangar samt finansiella
resultat. Bolagets nuvarande verksamhet skulle paverkas
sarskilt av langvariga negativa rorelser i den amerikanska
dollarn, euron, brittiska pundet eller den svenska kronan,
liksom av langvariga nedgangar i mineralpriser. Pa lang sikt
kan bolagets I6nsamhetsuppskattning for framtida projekt

och darmed prospekteringsméjligheter paverkas.

Bolaget beddmer sannolikheten att risken intraffar som lag.
Vid riskens eventuella intraffande férvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Prospekterings-och undersékningsrisk

Mineralprospektering och mineralutveckling ar ataganden
som kan hindras av omstandigheter och faktorer bortom
Bolagets kontroll. Bolagets framtida
prospekteringsverksamhet kan paverkas av en rad faktorer,
inklusive geologiska forhallanden, begransningar av
aktiviteter pa grund av klimatférandringar, ogynnsamma
vaderhandelser, of6érutsedda operativa och tekniska
svarigheter, industri- och miljoolyckor, férandrade regeringar
och regler och méanga andra faktorer utanfor Bolagets

kontroll.

Det finns manga osakerheter i uppskattning av
mineralresurser, inklusive faktorer utanfér Bolagets kontroll.
Uppskattningen av mineralresurser ar en statistisk process
och noggrannheten i en sadan uppskattning ar en funktion
av kvaliteten pa tillgangliga data och av teknisk och geologisk
tolkning och bedémning baserad pa kunskap, erfarenhet och
branschpraxis. Uppskattningar som var giltiga nar de
ursprungligen berdknades kan andras avsevart nar ny
information eller teknik blir tillganglig. Resultat av borrning,
metallurgisk testning, produktion, utvardering av gruvplaner
och prospekteringsverksamhet efter datumet for varje
uppskattning kan motivera en revidering (upp eller ned) av
sadana uppskattningar. Det finns ingen garanti for att
mineralresurser kan brytas ekonomiskt. En mineralresurs ar

ett uttalande om in situ-mineralisering.
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Endast en viss andel av de uppskattade mineralresurserna
kommer att omraknas till reserver och utvinnas nar Bolaget
gar vidare till produktion pa sina utvecklings- och
prospekteringsplatser. Det finns ingen garanti for att nagon
av mineralresurserna kan Oversattas till reserver. Lagre
ravarupriser och andra faktorer kan ocksa gora Bolagets

mineralresurser oekonomiska att exploatera.

Nar en mineralresurs val ar etablerad kan det ta flera ar att
avgora om det finns mineralreserver, och under denna period
kan fyndighetens ekonomiska barkraft férandras. Av denna
anledning ar det bara fa paborjade prospekteringsprojekt
som utvecklas till producerande gruvor. Potentiella
investerare bor dven beakta att en generell mineralresurs
som ser lovande ut inte ndédvandigtvis kan exploateras

ekonomiskt.

Den ekonomiska barkraften, nettonuvardet och avkastningen
till folid av en eventuell utveckling av Kallak Norra kommer
att bli foremal for ett mer detaljerat arbete, inklusive
preliminar och definitiv Idnsamhetsstudie. Det finns ingen
garanti for att sadana studier kommer att bekrafta Kallak
Norras ekonomiska barkraft och ett misslyckat resultat kan
ha en negativ inverkan pa ekonomin i Bolagets verksamhet,
inklusive nedskrivningar och avskrivningar av vardet pa
investeringar, samt Bolagets framtida formaga att anskaffa

finansiella medel.

Bolaget kan fran tid till annan 6vervaga forvarv eller avyttring
av prospekterings-och utvecklingsprojekt. Beslut att férvarva
sadana objekt kommer att baseras pa en mangd olika
faktorer, inklusive historiska prospekterings- och/eller
rorelseresultat, uppskattningar av och antaganden om
framtida resurser och reserver, ravarupriser och
prognostiserad ekonomisk avkastning samt utvarderingar av
befintliga eller potentiella skulder hanforliga till varje objekt

och dess verksamhet.

Bolaget bedémer sannolikheten att risken intraffar som
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Beroende av avtal med tredje part

Bolaget forlitar sig pa ett antal externa leverantorer, sasom
entreprendrer inom gruvdrift, geologi och regulatoriska
radgivare for att utforska, utveckla och exploatera sina
anlaggningar. Kostnaden och tiden fér Beowulfs verksamhet
kan paverkas negativt av leverantérernas oférmaga att
leverera produkter och tjanster av tillrackligt hog kvalitet inom

planerade tidsramar och till Sverenskomna priser.

Utdver utvecklingen av Kallak och andra projekt kommer
Bolaget att behdva antingen kontraktera eller upphandla

tjanster, utrustning och insatsvaror som el och betong. Utbud,
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efterfragan och inflationstryck kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, dess formaga att utveckla
projekt i enlighet med tidsplaner och pa ett kostnadseffektivt
satt, vilket kan férsena investeringar, projektutveckling,

framtida produktion och intaktsgenerering.

Bolaget bedémer att sannolikheten att risken intraffar ar
lag.Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Risker forknippade med politiska,
ekonomiska och regeringsforandringar i
Bolagets verksamhetsliander

Forandringar i den nuvarande ekonomiska, politiska,
rattsliga, administrativa, skatteméssiga och dvriga
regleringsmiljén i de lander dar Bolaget ar verksamt kan
paverka Bolaget negativt. Bolagets prospekterings- och
utvecklingsverksamhet bedrivs och kommer att fortsatta att
bedrivas i Sverige, Finland och Kosovo. De ekonomiska,
politiska, rattsliga, administrativa, skatteméassiga och 6vriga
regleringsvillkor som for narvarande finns i dessa lander kan
férandras och nationella regeringar kan nar som helst anta
olika politik nar det galler utlandsk utveckling och dgande av
naturresurser. Eventuella férandringar i politiken kan leda till
andringar i lagar som paverkar agande av tillgangar,
tillstandsinnehav,  beskattning, royalties, vaxelkurser,
miljoskydd, arbetsférhallanden, inbringande av inkomster
och kapitalavkastning. Detta kan fa en negativ inverkan bade
pa Bolagets formaga att genomféra prospekterings- och
exploateringsaktiviteter avseende framtida objekt samt
Bolagets formaga att fortsatta utforska och utveckla de objekt

for vilka Bolaget hittills erhallit prospekteringsrattigheter.

Regulatoriska férandringar, i forekommande fall, i utvinnings-
eller investeringspolicyer eller férandringar i politisk
installning kan paverka Bolagets verksamhet och framtida
Idnsamhet negativt. Verksamheten kan i varierande grad
paverkas av statliga bestdmmelser med avseende pa, men
inte begransat till, produktionsbegransningar, priskontroller,
exportkontroller, valutadverféring, utlandska investeringar,
underhall av fordringar, miljélagstiftning, vattenanvandning,
anstallning och val av entreprendr. Dessutom kan politiska
patryckningar och finanspolitiska begransningar leda till att
vardregeringar infor hogre skatter pa verksamheter inom
gruvsektorn. Ett utvecklingsland som Kosovo skulle kunna
vara foremal for storre risker for att forandringarna i ovan
namnda fragor intraffar i snabbare takt an mer utvecklade

lander som Sverige och Finland.

Prospekterings- och utvecklingsverksamhet i lander som
Kosovo kan krava utdragna forhandlingar med
vardregeringar, lokala myndigheter och samhallen, lokala

behdriga myndigheter och tredje parter, och kan bli féremal
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for ekonomiska, sociala och politiska évervaganden utanfor
Bolagets kontroll, sasom risker for expropriation,
forstatligande, omférhandling, patvingat avbrott, driftsstopp,
inskréankning av forséljning, patvingad andring eller
upphdvande av Dbefintliga avtal eller royaltysatser,
ogenomférbarhet av avtalsenliga rattigheter, &andrade
skattepolicyer eller tolkningar, negativa andringar av lagar
(oavsett om de har allman tillampning eller tillampas pa annat
satt) eller tolkning eller uppratthallande av dessa,
valutarestriktioner, inflation, forandrade politiska
forhallanden, devalvering av lokal valuta, valutakontroller och
utldndska statliga bestdmmelser som gynnar eller kraver
tilldelning av kontrakt till lokala entreprendrer eller kraver att
utlandska entreprendrer anstaller medborgare i eller képer

varor fran en viss jurisdiktion.

Bolaget beddmer att sannolikheten att risken intraffar ar
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Legala och regulatoriska risker
Myndighetstillstand

Bolagets verksamhet &r beroende av att tillampliga tillstand
beviljas, férnyas eller fortsatter att galla, vilka kan aterkallas
om villkoren fér dem inte efterlevs. Bolagets nuvarande
prospekteringsverksamhet ar beroende av beviljande,
fornyelse eller fortsatt giltighet av tillampliga tillstand,
koncessioner, medgivanden, auktorisationer,
myndighetsgodkannanden, samtycken och avtal. Dessa kan
vara giltiga endast under en specifik tidsperiod, vara féremal
for begransningar och féremal for uppsagning, upphavande
eller aterkallande under vissa omstandigheter. Det ar inte
sakert att sadana tillstand, koncessioner, medgivanden,
auktorisationer, myndighetsgodkannanden, samtycken eller
avtal kommer att beviljas, sakras, ingas, férnyas eller
fortsatta att galla, att sadana tillstand inte kommer att
forsenas eller att sddana tillstdnd kommer att beviljas pa for
Bolaget gynnsamma villkor. For det fall Bolaget inte skulle
erhalla, eller om erhallande av eller fornyelse av tillstand,
koncessioner, medgivanden, auktorisationer,
myndighetsgodkannanden, samtycken och avtal skulle
férsenas, kan det leda till utebliven eller férsenad investering
i, eller utveckling av, en resurs vilket kan fa vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets ekonomi, inklusive nedskrivningar och
avskrivningar av vardet pa investeringar. Information om
koncernens prospekteringstillstind och godkannanden

framgar under rubriken "Verksamhetsoversikt”.

Bolaget beddomer att sannolikheten for att relevanta
myndighetstillstdand forsenas ar mattlig. Vid riskens
eventuella intréffande férvantas den negativa inverkan pa

Bolaget vara mattlig.
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Bolaget bedomer att sannolikheten for att relevanta
myndighetstillstand inte beviljas, sakras, ingas fornyas eller
fortsatter att galla ar lag. Vid riskens eventuella intraffande

férvantas den negativa inverkan pa Bolaget vara hog.

Miljotillstand

En risk foreligger att miljétillstandet for Bolagets
huvudsakliga och mest avancerade projekt, Kallak Norra,
inte godkanns, forsenas eller avslas. Dialoger med
myndigheter och intressenter ar en viktig del i processen for
beviljande av miljdtillstand. Bolaget arbetar for att halla
intressenter informerade om Bolagets planer och for att
minimera eventuella effekter av Bolagets verksamhet pa
samhallet, p& manskliga rattigheter, pa hallbarhet och pa
miljo.

Ansokan om miljétillstdnd avses lamnas in till Mark- och
miljddomstolen i slutet av 2024. Beowulf genomfér for
narvarande utredningar och studier av platsen, vilket kravs
fér att ans6kan ska kunna behandlas av Mark- och
miljddomstolen. Dessa utredningar och studier kan forsenas
av externa faktorer som ogynnsamma vaderférhallanden,
civila protester eller olagligt sabotage fran motstandare fill
gruvan Kallak Norra. | sadana fall kan det paverka och
férsena ansokningsprocessen. Resultaten fran studierna kan
visa pa miljéférhallanden, sasom vattennivaer eller flora och
fauna med mera, som kan paverka Mark- och
miljédomstolens &6verldggningar och slutliga beslut om

miljotillstandet.

Utifran rennaringskonsekvensbedémningen och
miljokonsekvensbeskrivningen ar det styrelsens bedémning
att Bolaget kommer att uppfylla kraven i den féreskrivna
ansokningsprocessen. Trots det, ar det inte sakert att
miljotillstandet inte kommer att forsenas vytterligare, att
miljotillstAndet kommer att bevilias pa gynnsamma villkor,
eller att det kommer att beviljas éverhuvudtaget. Eventuella
fortsatta forseningar i beviljandet av, eller icke-beviljandet av,
miljctillstdndet kan leda till en férsening av investeringen i
och utvecklingen av Kallak Norra, och kan ha en vasentligt
negativ inverkan pa ekonomin i Bolagets verksamhet,
inklusive forseningar av intéktsgenerering och positivt

kassaflode.

Bolaget bedomer att sannolikheten for att ansékan om
miljctillstdndet férsenas ar mattlig. Vid riskens eventuella
intraffande forvantas den negativa inverkan pa Bolaget vara

mattlig.

Bolaget beddémer att sannolikheten fér att ans6kan om
miljotillstandet inte godkanns ar lag. Vid riskens eventuella
intraffande forvantas den negativa inverkan pa Bolaget vara

hég.
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Miljoskydd- och sdkerhet

Bolaget ar foremal for olika miljorisker och maste folja
tillampliga lagar, regler, tillstindsgodkannanden och
begransningar inom omradena miljéskydd och sakerhet.
Bolagets verksamhet lyder wunder de miljo- och
sakerhetslagar som féljer av gruvindustrin och som ar
specifika for Sverige, Finland och Kosovo. Bolaget avser att
bedriva sin verksamhet pa ett sakert och miljdmassigt

ansvarsfullt satt och i enlighet med alla tillampliga lagar.

Miljdgodkannanden kravs fran relevanta myndigheter innan
verksamhet kan genomfdéras som sannolikt kommer att
paverka miljon. Underlatenhet eller forsening med att erhalla
sadana godkannanden kommer att hindra Bolaget fran att
genomféra planerad verksamhet i tid eller dverhuvudtaget.
Vidare kan Bolaget inte forutsaga effekterna av ytterligare
miljdlagar och férordningar som kan komma att antas
framgent, inklusive om sadana lagar eller férordningar
vasentligen skulle 6ka Bolagets kostnader for att bedriva sin
affarsverksamhet eller paverka dess verksamhet inom nagot

omrade.

Eventuella olyckor, oadresserade risker eller dvertradelser
av licenser, tillstand, foreskrifter eller godkdnnanden kan
orsaka tillfalligt eller langsiktigt upphoérande av
prospekterings- och utvecklingsverksamheten, kostnader for
att avhjalpa sakerhetsproblem eller reparera skador,
kostsamma administrativa och rattsliga forfaranden,
potentiella civilrattsliga eller straffrattsliga pafoljder, tillfallig
eller permanent stangning av prospekterings- och

utvecklingsverksamhet och anseendeskada for Bolaget.

Bolaget beddémer att sannolikheten for att ansékningar om
miljotillstdnd forsenas &r mattlig. Vid riskens eventuella
intraffande forvantas den negativa inverkan pa Bolaget vara
mattlig.

Bolaget bedémer att sannolikheten for att ansékningar om
miljétillstdnd inte godkanns &r lag. Vid riskens eventuella
intraffande férvantas den negativa inverkan pa Bolaget vara

hog.

Réttsprovning av regeringens beslut att
bevilja bearbetningskoncessionen

Sveriges regeringsbeslut att i mars 2022 tilldela
bearbetningskoncession fér Bolagets huvudsakliga och
langst framskridna projekt, Kallak Norra, &r féremal for
prévning i Hogsta forvaltningsdomstolen efter ansékan fran
Naturskyddsféreningen, Sirges sameby och Jahkagasska
sameby ("Sokandena”). Dessa menar att regeringen inte haft
ratt att fatta det aktuella beslutet, med hanvisning till att det
ska strida mot lagregler till stéd fér huvudsakligen naturskydd

och riksintresset rennadringen. De menar att regeringens
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beslut saknar stdd i rattsordningen och att Hogsta
férvaltningsdomstolen darfor ska forklara beslutet ogiltigt.
Det finns en risk att Hogsta forvaltningsdomstolen finner att
regeringen fattat beslutet i strid med gallande ratt och darfor
ogiltigforklarar beslutet. | ett sadant fall kan regeringen pa
nytt ta stallning till fragan, men ett sadant forfarande riskerar
att forsena starten av gruvproduktion vid Kallak Norra. Det
finns &ven risk att regeringen inte fattar nytt beslut om
bearbetningskoncession, vilket kan forhindra eller i vart fall
férsena starten av gruvproduktionen. Det finns aven risk att
regeringen forenar ett nytt beslut med ytterligare villkor vilka
kan komma att paverka eller forsena starten av
gruvproduktionen vid Kallak Norra. Hogsta
férvaltningsdomstolen forvantas meddela dom under slutet

av forsta halvaret 2024.

Bolaget bedomer att sannolikheten att risken intraffar ar lag.
Vid riskens eventuella intraffande férvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Fornyelse av licenser i Kosovo

Vardar besitter genom sina dotterbolag Vardar Exploration
och Vardar Geoscience licenser i Kosovo. Vardar Exploration
besitter undersokningstillstand for Shala 2935, Shala East
3122 och Shala West 3123. Vardar Geoscience innehar
licenserna Mitrovica 2879, Viti North 2878 och Viti East 2912.
De tre licenserna for Mitrovica och Viti I6pte ut den 27 januari
2024. Nya ansokningar for Mitrovica 3318, Viti North 3319
and Viti East 3317 har lamnats in och officiellt mottagits av
The Independent Commission for Mines and Minerals
("ICMM) i Kosovo.

De nya ansotkningarna lamnades in 22 februari 2024 och
kommer vid férnyelse vara giltiga i tre ar och kan férnyas
ytterligare tva ganger om en period pa tva ar for varje
fornyelse, men med en 50 procentig minskning av
licensomradet for varje fornyelse. Undersokningstillstanden
granskas av ICMM i Kosovo och beviljas slutligen av ICMM:s
styrelse. Kosovos regering upploste i oktober 2023 ICMM:s
styrelse, varfor tillstindsansdkningarna kommer  forbli
obesvarade tills en ny styrelse ar tillsatt. D& ansékningarna
formellt har Iamnats in till ICMM kan ingen annan part ansoka
om tillstand fér samma omrade. Skulle licensera inte férnyas

riskerar Bolaget att tappa dessa.

Bolaget bedémer att sannolikheten att risken intraffar ar lag.
Vid riskens eventuella intraffande férvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara mattlig.
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Risker relaterade till beskattning
Beskattning av avkastning fran tillgangar
utanfor Storbritannien

Bolagets verksamhet bedrivs av dotterbolag utanfor
Storbritannien. Den avkastning som Bolaget erhaller fran
dessa dotterbolag kommer att reduceras genom utlandsk
kéllskatt eller andra lokala skatter, och detta kan reducera
eventuell nettoavkastning som erhalls av investerare som

innehar Depabevis i Bolaget.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intréffar som lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Framtida dndringar i skattelagstiftningen

Den skatteméassiga behandlingen av koncernenheter ar
foremal for andringar i skattelagstiftning eller skattepraxis i
de lander dar koncernens enheter har skatterattslig hemvist.
Sadana forandringar kan inkludera (men ar inte begransade
till) beskattning av rorelseintakter, investeringsintakter,
erhallna utdelningar eller (i det specifika sammanhanget med
kallskatt) utbetalda utdelningar. Eventuella andringar av
skattelagstiftning eller praxis dar koncernens enheter har
skatterattslig hemvist kan ha en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets finansiella stallning, vilket minskar
nettoavkastningen till innehavare av Depabevis. | manga
jurisdiktioner ar resurssektorn foremal for sarskilda
beskattningssystem som ibland innebar en jamférelsevis

tung borda pa verksamheten inom sektorn.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intréffar som lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Skatteineffektiv avkastning till innehavare av
Depabevis

Bolaget har gjort vissa antaganden avseende beskattning
baserat pa tolkningar av befintliga lagar. Men om dessa
antaganden inte bekraftas i praktiken kan skatter paféras
med avseende pa nagon av Bolagets tillgangar, eller s& kan
Bolaget bli foremal for skatt pa inkomst, intakt, vinst eller
utdelning, i en viss jurisdiktion eller jurisdiktioner, som
overstiger den forvantade beskattningen. Detta kan andra
avkastningen efter skatt for innehavare av Depabevis (eller
for innehavare av Depabevis i vissa jurisdiktioner). Dessutom
kan Bolaget &dra sig kostnader for att vidta atgarder for att
mildra sadana negativa effekter pa avkastning efter skatt for

innehavare av Depabevis.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intréffar som lag.
Vid riskens eventuella intraffande férvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.
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Forandringar av Bolagets skattestatus eller i
skattelagstiftningen

Uttalanden i detta Prospekt rérande beskattning av Bolaget
eller innehavare av Depabevis baseras pa gallande
skattelagstiftning och praxis som ar féremal for varierande
tolkning av skattemyndigheter samt for lagandringar.
Beskattningen av en investering i Bolaget beror ocksa pa de
individuella omstandigheterna hos den aktuella innehavaren
av Depabevisen, och innehavare av Depabevis kan ha olika
skatterapporteringsskyldigheter i det land dar de har sin
skatterattsliga hemvist eller dar de ar stadigvarande bosatta.
Varje innehavare av Depabevis som &r osaker pa sin

skatteposition bér konsultera en lamplig radgivare.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intréffar som lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Risker relaterade till
Foretradesemissionen och
Depabevisen

Potentiellt volatil aktiekurs och likviditet

En investering i en svensk teckningsratt, BTA eller Depabevis
som handlas pa Spotlight kan vara svara att realisera och
medfér en hég grad av risk. En investerares mdéjlighet att
salja svenska teckningsratter, BTA eller Depabevis kommer
att bero pa huruvida det finns en villig kdpare av dem till ett
acceptabelt pris. De svenska teckningsratterna, BTA och
Depabevis kan bli illikvida och féljaktligen kan en investerare
ha svart att salia svenska teckningsratter, BTA eller
Depabevis, antingen 6ver huvud taget eller till ett godtagbart
pris. Under helaret 2023 har den dagliga
handelsomsattningen fér Depabevisen som hdgst uppgatt till
cirka 6,35 MSEK och som lagst uppgatt till cirka 0,05 MSEK.
Foljaktligen kan det vara svart for en investerare att realisera
sin investering i Bolaget och investeraren kan forlora hela sin

investering.

Priset pa vardepapper som handlas pa Spotlight kan vara
mycket volatilt och innehaven illikvida. Det pris till vilket de
svenska teckningsratterna, BTA och Depabevis handlas och
det pris till vilket investerare kan realisera sin investering i
Bolaget kan paverkas av ett betydande antal faktorer, vissa
specifika for Bolaget och dess verksamhet och andra som
paverkar handlade bolag i allménhet. Dessa faktorer kan
inkludera Bolagets utveckling, stora kép eller forsaljningar av
svenska teckningsratter, BTA och Depabevis, lagandringar
och allmanna, ekonomiska, politiska eller regulatoriska

villkor.
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Bolaget bedomer att sannolikheten att risken intraffar ar
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara mattlig.

Investering i vardepapper pa Spotlight

Det ar inte heller sékert att Depabevisen kommer att fortsatta
att handlas pa Spotlight. Om handeln pa Spotlight skulle
upphéra kan vissa investerare besluta att salja sina
Depabevis, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa
priset pa Depabevisen. Vidare, om Bolaget i framtiden
beslutar att erhalla en notering pa en annan bdrs utéver eller
som ett alternativ till AIM eller Spotlight, kan likviditetsnivan

for de Depabevis som handlas minska.

Vardepapper som ar noterade pa Spotlight omfattas inte av
samma regler som vardepapper som ar upptagna till handel
pa reglerade marknader. Till féljd av skillnaderna i omfattning
for de olika regelverken kan en investering i
vardepappershandel pa Spotlight vara mer riskfylld an en
investering i vardepapper pa en reglerad marknad.
Investeringar i vardepapper som handlas pa Spotlight
upplevs innebdra en hogre grad av risk och vara mindre
likvida an investeringar i bolag vars vardepapper ar noterade

pa huvudmarknaden for noterade vardepapper i Sverige.

Bolaget beddmer att sannolikheten att risken intraffar ar lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Utspéadning

Hogst 1 035 553 623 nya Depabevis kan utfardas i enlighet
med Foretrddesemissionen, vilket 6kar antalet emitterade
Depabevis fran 920492 110 till upp till 1956 045 733,
motsvarande en 6kning av Bolagets emitterade aktiekapital
fran 11 571 874,63 GBP till 12 607 428,25 GBP. Samtidigt
med Foretrddesemissionen kommer Bolaget att erbjuda
allmanheten i England att teckna aktier i Bolaget. Totalt
266 282 272 nya stamaktier kan utfardas i Storbritannien,
motsvarande en ytterligare 6kning av Bolagets emitterade
aktiekapital fran 12 607 428,25 GBP till 12 873 710,53 GBP.

Om innehavare av  Depabevis inte deltar i
Foretradesemissionen och inte anvander sina svenska
teckningsratter for att teckna nya Depabevis, riskerar sadana
Depabevisinnehavare, i procent av det uttkade
aktiekapitalet, att spadas ut med maximalt cirka 52,9 procent
av rosterna och aktiekapitalet som ett resultat av
Kapitalanskaffningen om garanterna valjer att erhalla kontant
ersattning for garantidtagandet. Om garanterna i stallet valjer
att erhdlla ny Depabevis som ersattning, riskerar
Depabevisinnehavare, i procent av det utdkade
aktiekapitalet, att spadas ut med totalt maximalt 54,6 procent

av rosterna.
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Bolaget har slutit ett avtal med Vardars minoritetséagare att
férvarva resterande del av bolaget inklusive dess helagda
dotterbolag. | det fall Bolaget genomfor en riktad emission
efter slutférandet av Foretradsemissionen minoritetsagarna i
Vardar kommer 52 326 761 stamaktier emitteras och
Depabevisinnehavare riskerar, i procent av det utokade
aktiekapitalet, att spadas ut med totalt maximalt 55,5 procent

av rosterna.

Med forbehall for vissa begransade undantag kommer
innehavare av Depabevis i de begransade jurisdiktionerna
inte att kunna delta i Foretrddesemissionen och kommer
darfor att uppleva utspadning som ett resultat av
Kapitalanskaffningen. Dessutom kan innehavare av
Depabevis uppleva omedelbar och vasentlig utspadning
genom  ytterligare = emissioner av  aktierelaterade
vardepapper. Utéver vad som féljer av Kapitalanskaffningen
och forvarvet av minoriteterna i Vardar har Bolaget inga
nuvarande planer pa ett erbjudande av aktierelaterade
vardepapper férutom eventuella emissioner i samband med
personaloptioner. Bolaget forvantar sig dock att soka
ytterligare finansieringskallor for att genomféra sin strategi,
investera i sin projektportfolj och tacka Bolagets kostnader.
Framtida kapitalanskaffningar for att tillhandahalla denna
finansiering kan spada ut det proportionella agandet i Bolaget

hos innehavare av Depabevisen.

Bolaget kan i framtiden anskaffa kapital genom offentlig eller
private equity-finansiering genom emission av aktier,
Depabevis eller andra aktierelaterade vardepapper eller
genom att anskaffa skuldebrev som kan konverteras till aktier
eller Depabevis, eller rattigheter att forvarva dessa
vardepapper. Sadana emissioner kan utesluta den
foretradesratt som hanfor sig till de da utestédende aktierna.
Om Bolaget anskaffar betydande kapitalbelopp pé dessa
eller andra satt kan det medféra utspadning fér Bolagets
befintliga innehavare av Depabevis. Dessutom skulle
ytterligare emissioner av aktier, Depabevis eller andra
aktierelaterade vardepapper kunna ha en negativ inverkan
pa eller 6ka volatiliteten i marknadspriset pa Depabevisen.
Vidare kan emissionen av ytterligare aktier, Depabevis eller
andra aktierelaterade vardepapper ske pa formanligare

villkor an Foretradesemissionen.

Bolaget kan ocksa emittera aktier eller Depabevis, eller
skapa optioner 6ver aktier eller Depabevis, som en del av sin
ersattningspolicy for anstallda, vilket sammantaget kan
skapa en utspadning i vardet av Depabevisen och den andel
av Bolagets aktiekapital som investerare ar intresserade av.
Dessutom kan Bolagets emission av ytterligare aktier,
Depabevis eller andra aktierelaterade vardepapper, eller

mojligheten till sddan emission eller utnyttjande, leda till att
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marknadspriset pa Depabevisen sjunker och kan géra det
svarare for innehavare av Depabevis att salja Depabevis vid

onskvard tidpunkt eller till 6nskvart pris.

Bolaget beddmer att sannolikheten att risken intraffar ar
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara lag

Mojligheten for innehavare av Depabevis
eller innehavare av aktier bosatta utanfor
Storbritannien

Méjligheten for en Depabevisinnehavare eller en innehavare
av aktier bosatta utanfor Storbritannien, sdsom depabanken
(en "Utlandsk innehavare”), att vacka talan mot Bolaget kan
vara begransad enligt lag. Bolaget ar ett publikt aktiebolag
registrerat i Storbritannien. Rattigheterna for innehavare av
aktier regleras av engelsk lag och bolagsordning. Dessa
rattigheter skiljer sig fran aktiedgarnas rattigheter i icke-
brittiska bolag. En Utldndsk innehavare kanske inte kan
verkstélla en dom mot nagra eller alla styrelseledaméter.
Vidare ar det kanske inte mgjligt for en Utlandsk innehavare
att genomfdra delgivning av process for styrelseledaméterna
i den Utlandska innehavarens hemland eller att verkstélla
domar mot styrelseledamoterna fran domstolar i den
Utlandska innehavarens bosattningsland baserat pa

civilrattsliga skulder enligt det landets vardepapperslagar.

Det ar inte sakert att en Utlandsk innehavare kommer att
kunna verkstalla domar i civil- och handelsrattsliga fragor
eller nagra domar enligt vardepapperslagstiftningen i andra
lander an Storbritannien mot styrelseledamoéter som ar
bosatta i Storbritannien eller andra lander &n det dar domen
meddelas. Dessutom kan engelska eller andra domstolar inte
alagga styrelseledaméterna civilrattsligt ansvar i nagon
ursprunglig atgard baserad enbart pa utldandska
vardepapperslagar som vackits mot Bolaget eller
styrelseledaméterna i en domstol med behdrig jurisdiktion i

Storbritannien eller andra lander.

Bolaget beddomer att sannolikheten att risken intraffar ar
mattlig. Vid riskens eventuella intréffande forvantas den

negativa inverkan pa Bolaget vara lag.

Depabevisinnehavare kan vara foremal for
valutakursrisker

Depabevisen prissatts i svenska kronor och de nya
Depabevisen kommer att noteras och handlas i svenska
kronor. De nya aktierna som ligger till grund for nya
Depabevis noteras i pund pa AIM. Darutéver kommer
eventuell utdelning som Bolaget kan komma att betala ut att
deklareras och betalas ut i pund till depabanken som kommer
att konvertera dem till svenska kronor. Foljaktligen ar

innehavare av Depabevis féremal for valutafluktuationsrisker
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och konvertibilitetsrisker till foljd av negativa rorelser i vardet
pa den svenska kronan mot pundet, vilket kan minska vardet
pa de nya Depabevisen, liksom vardet pa eventuella

utdelningar.

Bolaget bedomer sannolikheten att risken intréffar som lag.
Vid riskens eventuella intraffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara lag.

Icke sakerstillda garantiatagande

Om inte samtliga Depéabevis i Foretradesemissionen tecknas
har vissa externa investerare |lamnat garantidtaganden
varigenom de atagit sig att teckna nya Depabevis i sadan
utstrackning att Foretrddesemissionen av Depabevis
tecknas upp till 50 MSEK. Darmed ar Foretradesemissionen

garanterad till ett belopp om 50 MSEK (cirka 60 procent av
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Foretradesemissionen).  Garantidtagandena  ar  inte
sakerstallda genom, bankgaranti, sparrmedel, pantsattning
eller likande arrangemang, vilket medfor en risk att en eller
flera garantiataganden helt eller delvis inte fullfljs for det fall
de skulle ianspréktas. Om ovan namnda ataganden inte
uppfylls kan detta negativt paverka Beowulfs formaga att
framgangsrikt genomfora Foretrddesemissionen, vilket i sin
tur kan paverka Bolagets affarsverksamhet negativt med
negativa effekter relaterade till minskade finansiella resurser

som driver affarsverksamheten framat framover.

Bolaget beddmer att sannolikheten att risken intraffar ar lag.
Vid riskens eventuella intréffande forvantas den negativa

inverkan pa Bolaget vara mattlig.
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Ansvariga personer och Prospektets
godkannande

Prospektets godkdnnande

Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen, som ar behérig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i s& matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och
konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129. Detta godkannande bor inte betraktas som nagot slags stéd for den emittent
eller for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet. Prospektet har upprattats som en del av ett forenklat prospekt i

enlighet med artikel 14 i ovannamnda férordning.

Prospektet ar giltigt under en tid av tolv manader efter godkannandet, forutsatt att Beowulf fullgér skyldigheten att enligt
Prospektférordningen, om sa ar tillampligt, tillhandahalla tillagg till Prospektet i det fall att nya omstandigheter av vasentlig
betydelse, vasentliga sakfel eller vasentliga felaktigheter intraffar, som kan paverka bedémningen av vardepappren. Skyldigheten
att uppratta tillagg till Prospektet galler fran tidpunkten fér godkdnnandet av Finansinspektionen till utgangen av

erbjudandeperioden. Prospektet godkéndes av Finansinspektionen den 13 mars 2024.

Ansvariga personer

Styrelsen och VD for Beowulf ansvarar for innehallet i detta Prospekt. Per dagen for detta Prospekt bestar Bolagets styrelse av
Johan Rdstin (styrelseordférande) Christopher Davies (styrelseledamot), Mikael Schauman (styrelseledamot) och Edward Bowie
(styrelsemedlem och VD). For ytterligare information om Beowulfs styrelseledaméter och VD, se avsnittet "Styrelse, verkstallande

direktor och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.

Ansvarsforklaring fran Beowulfs styrelse
Vi forklarar harmed, i egenskap av personer ansvariga for detta Prospekt pa uppdrag av Beowulf Mining plc
(organisationsnummer (CRN) 02330496), att enligt var kdnnedom 6verensstdmmer den information som ges i Prospektet med

sakforhallandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd har utelamnats.

London 13 mars 2024

Beowulf mining plc.

Styrelsen

Johan Réstin
Styrelseordférande

Edward Bowie

Styrelseledamot och VD

Mikael Schauman

Styrelseledamot

Christopher Davies

Styrelseledamot
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Information fran tredje part

Styrelsen bekraftar att information som erhallits fran tredje part har atergetts korrekt i Prospektet och, att savitt styrelsen kanner
till och kan utréna fran information som offentliggjorts av tredje part, inga sakférhallanden har uteldamnats som skulle géra den
atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Férutom Beowulfs reviderade arsredovisningar for rakenskapsaret 2021 och

2022 har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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Inbjudan till forvarv av Depabevis i

Beowulf

Den 4 mars 2024 beslutade styrelsen, med stéd av
bemyndiganden frdn arsstamma 2023 och under
forutsattning av  bemyndigandebeslut  pa  extra
bolagsstdmma den 5 mars 2024, att genomfora en emission
av Depabevis med foretradesratt for Bolagets befintliga
Depéabevisinnehavare. | enlighet med villkoren som anges i
detta Prospekt inbjuds harmed Beowulfs
Depéabevisinnehavare att teckna totalt 1 035 553 623 nya

Depabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka
82,8 MSEK fore avdrag for emissionskostnader som
berdknas uppga till cirka 13 MSEK, férutsatt fullteckning,
varav maximalt cirka 6 MSEK utgér ersattning till garanterna.
Foretradesemissionen kommer vid full teckning att Oka
Bolagets aktiekapital med 1035553,62 GBP, fran
11 571 874,63 GBP till 12607 428,25 GBP och antalet
stamaktier i Bolaget kommer att ka med 1 035 553 623, fran
1157 187 463 aktier till 2192741086 aktier, vilket
motsvarar en utspadning om 47,2 procent.
Depabevisinnehavare som valjer att inte delta i
Foretradesemissionen kan, i det fall Kapitalanskaffningen
(Foretradesemissionen och UK-emissionen) tecknas fullt ut
och garanterna valjer att erhalla nya Depabevis som
ersattning for garantiatagandet, fa sitt &gande utspatt med
cirka 54,6 procent. Depabevisinnehavare som véljer att inte
delta i Féretradesemissionen har dock mdjlighet att till viss
del kompensera utspadningen ekonomiskt genom att sélja
sina teckningsratter senast 25 mars 2024. Bolaget har erhallit
garantiataganden till ett belopp om 50 MSEK fran ett
konsortium av externa investerare. Saledes tacks ungefar
60,4 procent av beloppet i Foretradesemissionen av
garantiataganden. Garanterna kommer, som erséttning for
sina stallda garantidtaganden, att erhadlla en kontant
ersattning om 12 procent av det garanterade beloppet, eller
nya Depabevis motsvarande 14 procent av det garanterade
beloppet, alternativt en kombination darav. Om ersattningen
ska erhéllas i Depabevis kommer Bolaget att genomfora en
emission av ytterligare Depabeuvis till garanterna efter det att
Foretradesemissionen har slutforts, till samma teckningskurs

som i Foretradesemissionen.

Samtidigt erbjudande i Storbritannien
| samband med Foretradesemissionen kommer &gare av

aktier i Bolaget som handlas pa AIM i London, och

allmanheten i Storbritannien, via PrimaryBid Limiteds
hemsida och mobilapp erbjudas att teckna aktier i Bolaget,
och kommer potentiellt att inkludera institutionellt deltagande
(Eng. Institutional placing), samt teckning direkt fran Bolaget.
Avsikten med UK-emissionen ar att ge Bolagets aktiedgare
mojlighet att reducera den utspadning som kan félja av
Féretradesemissionen. Utdver detta kan det ske institutionell
placering och direkt teckning via Bolaget. Teckningsperioden
i UK- emissionen |6per parallellt med teckningsperioden i
Foretradesemissionen. UK-emissionens volym ar
proportionell i forhallande till andelen aktier som handlas pa
AIM kontra andelen Depabevis som handlas pa Spotlight
Stock Market. UK-emissionen kan tillféra Bolaget cirka 21
MSEK (cirka 1,6 MGBP). | det fall Foéretradesemissionen inte
fulltecknas och UK-emissionen &vertecknas, forbehaller
styrelsen sig ratten att emittera. samtliga eller en andel av,
de underliggande stamaktier som inte har tecknats i
Foretradesmissionen till brittiska investerare genom UK-
emissionen. Det totala antalet aktier som emitteras i
samband med Kapitalanskaffningen (Fortradesemissionen
och UK-emissionen) kommer att uppga till maximalt
1 301 835 895 stamaktier.

Detta Prospekt avser enbart Foéretradesemissionen av
Depabevis och darmed ges ingen utforlig beskrivning av UK-

emissionen eller hur man tar del av PrimaryBid-erbjudandet.

Styrelseledaméter och ledande befattningshavare (inklusive
Bolagets styrelseordférande och verkstallande direktor)
indikerat att de i samband med Foéretrddesemissionen
kommer teckna nya depabevis eller aktier i Bolaget till ett
sammanlagt belopp om cirka 0,12 MGBP (cirka 1,7 MSEK).

Depéabevisinnehavarna i Beowulf inbjuds harmed att, med
foretradesratt, teckna Depabevis i enlighet med villkoren i
detta Prospekt. Aven allmanheten inbjuds att, utan
foretradesratt, teckna Depabevis i enlighet med villkoren i

detta Prospekt.
London 13 mars 2024
Beowulf Mining

Styrelsen
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Bakgrund och motiv for erbjudandet

Emissionsmotiv och
kapitalanvandning

Beowulf Mining &r ett prospekteringsbolag med huvudsaklig
verksamhet inom prospektering, utveckling av gruvor och
strategi for produktion av grafitanodmaterial i Sverige,
Finland och Kosovo. Bolagets portfdlj av tillgangar innehaller
ravaror som styrelsen anser vara vasentliga for Europa i
energiomstallningen och etableringen av en klimatvanlig
ekonomi med laga koldioxidutslapp. Bolaget har tva
huvudsakliga projekt Kallak i Jokkmokk Iron och planerna for
en produktionsanlaggning av grafitanodmaterial (Eng.
Graphite Anode Materials Plant, "GAMP”), i Grafintec.
Foretradesemissionen kommer méjliggéra vidare utveckling
av Bolagets tva huvudsakliga tillgangar och genom detta tka
sannolikheten for att Bolaget nar sina langsiktiga mal om
jarnmalmsproduktion i Kallak och produktion av

grafitanodmaterial i Finland, inom férvantad tidplan.

Kallak

Beowulfs huvudsakliga fokus och langst framskridna projekt
ar Kallak i Norrbotten, specifikt jarnmalmsfyndigheten Kallak
Norra. Under de senaste tva aren har Bolaget uppnatt flera
viktiga milstolpar for Kallak Norra genom dotterbolaget
Jokkmokk Iron Mines AB (“Jokkmokk Iron”). | mars 2022
beviljades Jokkmokk Iron en bearbetningskoncession for
Kallak Norra och i januari 2023 offentliggjorde Beowulf
resultatet av en storre forstudie (Eng. Scoping Study) som
har utvarderat samtliga aspekter ur jarnmalmsfyndighetens
livscykel. Forstudien uppskattar ett nettonuvarde till 177
miljoner USD, en internranta pa 14,5 procent och en
aterbetalningstid pa cirka 4,5 ar fran byggstart. Bolaget avser
att accelerera arbetet framéver genom fardigstallandet av en
preliminar I6nsamhetsstudie (Eng. Pre-Feasibility Study)
under tredje kvartalet 2024, inlamnandet av en ansékan om
miljétillstdnd under slutet av 2024, samt att slutféra en
definitiv Ibnsamhetsstudie (Eng. Definitive Feasibility Study)
under 2025. Vidare avser bolaget att utvardera mojligheten
att expandera och ¢ka Kallak-resursen genom eventuella
ytterligare borrningar for att skapa férutsattningar for gruvdrift

bortom nuvarande tidshorisont.

Produktionsanlaggningen av
grafitanodmaterial

| Finland &r Beowulfs heldgda dotterbolag Grafintec Oy
(“Grafintec”) erkdnt som ett viktigt bolag i utvecklingen av
anodmaterial till batterier. Grafintec fokuserar pa att utveckla
en processanlaggning for att producera belagd sfarisk grafit

till anodtillverkare (Eng. Graphite Anode Materials Plant,

“GAMP”) med planerad produktionsstart 2027. En viktig
milstolpe for Grafintec har varit att slutféra den preliminara
I6nsamhetsstudien (Eng. Pre-Feasibility Study) for att
undersoka den  tekniska genomforbarheten av
belaggningsprocessen i en framtida GAMP, som visade ett
nettonuvarde pa 242 miljoner USD och en internranta (Eng.
Internal rate of Return) pa 39 procent. | en uppdaterad
strategi har Beowulf genom Grafintec malsattningen att
utveckla en trestegsprocessanlaggning bestaende av
sfaronisering, rening och belaggning av grafitkoncentrat for
att producera belagd sfarisk grafit (Eng. Coated Spherical
Graphite). Malbilden &r att pAgaende studier av sfaronisering
och rening ska inkorporeras med en tidigare genomférd
prelimindr I6nsamhetsstudie av beldggningsprocessen.
Framéver avser Bolaget att genomféra en preliminar
I6nsamhetsstudie, en miljdkonsekvensbedémning av den
fullstandiga processen och att initiera en definitiv
I6nsamhetsstudie (Eng. Definitive Feasibility Study). Bolaget
avser att Iamna in en miljétillstandsansokan under 2025.

Vardar Minerals

Beowulfs majoritetsdgande i det Kosovo-baserade Vardar
Minerals Limited ("Vardar") har gett Bolaget exponering mot
licenser med fyndigheter inom bas- och &delmetaller, med
potential att bli en ny kalla till metaller som koppar, zink,
silver, litium och bly. Eftersom efterfragan pa dessa metaller
Okar tack vare omstaliningen mot en grénare ekonomi avser
Bolaget genomfdra strategisk utforskning av alternativ for
framtida utvinning med malet att gora ekonomiska

upptackter.

Emissionslikvidens anviandande

Mot bakgrund av Beowulfs ovanstaende utvecklingsplaner
gor styrelsen bedémningen att det befintliga rorelsekapitalet
inte ar tillrackligt for att finansiera rérelsen framgent under en
kommande tolvmanadersperiod raknat fran dagen for detta
Prospekt. For att tillgodose det kapitalbehov som nuvarande
verksamhetsplan ger upphov till genomfér Beowulf nu en

Foretradesemission av Depéabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka 83
MSEK fére avdrag for emissionskostnader och ersattning till
garanter. 50 MSEK (ungefar 60,4 procent) av
Féretradesemissionen omfattas av garantidtaganden. For
garantiataganden utgar en kontant premieersattning om 12
procent, alternativt erséattning i form av nya Depabevis
motsvarande 14 procent av det garanterade beloppet, eller
en kombination darav. | det fall garanterna valjer ersattning i

form av nya Depabevis ska dessa erlaggas i form av en riktad
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kvittningsemission efter genomforandet av
Foretradesemissionen och tecknas till samma pris som
Depabevis i Foretradesemissionen. Uppskattade
emissionskostnader hanforliga till Foretrddesemissionen
uppgar till cirka 13 MSEK varav 6 MSEK avser
garantiersattning (férutsatt att samtliga garanter onskar
kontant ersattning och att Foretrddesemissionen

fulltecknas).

Med nettolikviden om cirka 70 MSEK avser Bolaget att

finansiera foljande aktiviteter, ordnande i prioritetsordning:

+ Cirka 10,8 MSEK. Aterbetalning av brygglan som givits
Bolaget i februari 2024 och har méjliggjort fortsatt
framdrift i Bolagets projekt

» Cirka 30,1 MSEK. Kallak: arbetsprocesser kopplade till
utvecklingen av projektet, vilket inkluderar en preliminar
I6nsamhetsstudie gallande relevanta faktorer och
finansiell analys for att motivera framtida utvinning, samt
miljdkonsekvensbeddémning, och ansékan om

miljétillstand

« Cirka 20,8 MSEK. Grafintec: arbetsprocesser kopplade
till prospekteringsverksamhet samt det fortsatta
utvecklandet av en framtida anodfabrik, vilket inkluderar
genomfbrandet av en preliminar Idnsamhetsstudie, en
miljokonsekvensbeddmning av den fullstandiga
processen och inledningen av en definitiv

Iénsamhetsstudie

» Cirka 3,1 MSEK. Vardar: arbetsprocesser kopplade till

strategisk utvardering av alternativ for framtida utvinning

+ Cirka 5,2 MSEK. Ovrigt rorelsekapital for att ticka
centrala kostnader

Om Bolaget genom Foretradesemissionen och UK-
emissionen inte tillfors atminstone 65 MSEK avser Bolaget
understka alternativa finansieringsméjligheter, sasom
ytterligare kapitalanskaffning eller finansiering tillsammans
med en eller flera samarbetspartners, alternativt bedriva
verksamheten i lagre takt an beraknat till dess att ytterligare
kapital kan anskaffas. Garantidtagandena &r inte
sakerstallda genom, bankgaranti, sparrmedel, pantsattning
eller liknande arrangemang, vilket medfér en risk att en eller
flera teckningsatagande eller garantidtagande, helt eller

delvis, fullfljs for det fall de skulle ianspraktas.

Radgivare

Evli plc ("Evli”) och Bird & Bird Advokat KB ("Bird & Bird”) har
bitratt Bolaget vid upprattandet av detta Prospekt. Styrelsen
for Beowulf &r ansvarig for innehallet, varpa Evli och Bird &
Bird friskriver sig fran allt ansvar i forhallande till aktieagare

och Depabevisinnehavare i Bolaget samt avseende andra
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direkta eller indirekta konsekvenser till foljd av beslut om
investering eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa
uppgifterna i Prospektet. Aqurat Fondkommission AB
("Aqurat’) ar emissionsinstitut i samband med

Foretradesemissionen.

Parter med intressen

Evli tillhandahaller finansiell radgivning andra tjanster och
Bird & Bird tillhandahaller legal radgivning till Beowulf i
samband med Foretradesemissionen. Evli och Bird & Bird
(samt till Evli narstaende foretag), kan i framtiden komma att
tillhandahalla, olika legala, finansiella, investerings-,
kommersiella och andra tjanster at Bolaget for vilkka Evli
(samt till Evli narstdende foretag) kan komma att erhalla
ersattning. Erséttning till den finansiella radgivaren beror pa

tackningsgraden i Foretradesemissionen.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
nagra privata intressen som kan komma att sta i strid med
Bolagets intressen. Vissa styrelseledaméter och ledande
befattningshavare har dock ekonomiska intressen i Beowulf
till féljd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget,
se avsnitt "Styrelse, verkstallande direktér och ledande

befattningshavare" i detta Prospekt.

Formue Nord Marknadsneutral A/S, Buntel AB, Oscar Molse
Wilhelm Risberg Fredrik Lundgren ("Garanterna”) har ingatt
garantiadtaganden i Foretradesemissionen. Garanterna far
kvitta betalningen for eventuella Depabevis som tecknas i
Foretradesemissionen i enlighet med dess garantiatagande
mot ett brygglan som givits Bolaget i februari 2024. Utover
den tidigare namnda lanefinansieringen och Garanternas
intresse  for ett framgangsrikt genomférande av
Foretradesemissionen, inklusive deras mottagande av den
Overenskomna ersattningen, foreligger inga finansiella eller
andra intressen eller intressekonflikter mellan de parter som
i enlighet med ovan har finansiella eller andra intressen i

Foretradesemissionen.

24



Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Verksamhets- och marknadsoversikt

Verksamhetsoversikt

Beowulf i korthet

Beowulf ar en Europafokuserad utforskare och utvecklare av primara ravarufyndigheter, sdsom jarnmalm, grafit, bas- och
adelmetaller vilka &r nédvandiga for energiomstaliningen och etableringen av en klimatvanlig ekonomi med laga koldioxidutslapp.
| Sverige, Finland och Kosovo har Bolaget en portfélj av tillgangar som innehaller ravaror som styrelsen anser vara vasentliga for
Europas framtida behov, med pagaende aktiviteter inom prospektering, utveckling av gruvor samt produktion i ett senare led i
vardekedjan. Bolaget har tva huvudsakliga projekt, mineralresursen i Kallak samt den planerade produktionsanlaggningen av

grafitanodmaterial i Finland. Bolaget har &ven licenser med potentiella fyndigheter av bas- och &ddelmetaller i Kosovo.

Vision
Bolagets vision ar att vara en palitlig och hallbar europeisk leverantér av mineraler kritiska for den Grona Omstallningen.

Strategi
Bolagets strategi ar fortsatt att utveckla tillgangar genom att driva projekt och tillstandsprocesser for att komma i produktion, vilket
gors med Bolagets egna finansiella resurser och genom att sdka strategiska partnerskap dar kombinerad kunskap, erfarenhet,

kapacitet och kapital kan minska riskerna och accelerera utvecklingen.

Bolaget avser driva sin verksamhet med fokus pa respekt, partnerskap och ansvar. Bolaget stravar efter att utveckla sina projekt
i partnerskap tillsammans med de lokala samhallena, leverera ansvarsfull utveckling samt visa respekt for alla intressenter. |
Bolagets senaste ESG-arbete har sex av FN:s hallbarhetsmal (Eng. Sustainable Development Goals, "SDGs”) identifierats,
hallbar energi for alla, ansténdiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvéxt, héllbar industri och infrastruktur, hallbar konsumtion och
produktion, bekdmpa klimatférandringarna och ekosystem och ekologisk mangfald som viktiga for Bolagets verksamhet, liksom

relevanta atgarder inom varje mal som Bolaget fokuserar pa.

Allman bolagsinformation

Bolagets juridiska och kommersiella namn ar Beowulf Mining plc med organisationsnummer (CRN) 02330496. Bolagets LEI- kod
ar 213800MV3XGAOASPT433. Bolaget bildades och registrerades i England och Wales som ett privat aktiebolag den 21
december 1988. Den huvudsakliga lagstiftningen enligt vilken Bolaget bedriver sin verksamhet ar den brittiska aktiebolagslagen
Companies Act 2006 ("CA 2006”) och foreskrifter som utfardats i enlighet med den lagen.

Bolagets sate ar 201 Temple Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y 0DT, England. Representanter for Bolaget kan nas
pa telefon +44 (0) 20 7583 8304 och via e-post info@beowulfmining.com. Bolagets hemsida ar https://beowulfmining.com. Det
bér noteras att informationen pa Bolagets hemsida inte utgor en del av Prospektet om inte informationen inforlivas i Prospektet

genom hanvisning.

Bolagets stamaktier ar noterade pa AIM som &r en del av London Stock Exchange, och Bolagets Depabevis ar noterade pa
Spotlight i Stockholm. Bolaget har varit listat i Sverige sedan 2008. Per dagen for detta Prospekt uppgick antalet Depabevis till
920 492 110, motsvarande 79,55 procent av Bolagets emitterade stamaktier. De aterstdende emitterade stamaktierna i Bolaget
halls i Storbritannien.

Beowulf och dess fem dotterbolag bildar en koncern med sex bolag. Dotterbolagen utgdrs av det helagda bolaget Jokkmokk Iron
Mines AB i Sverige, Beowulf Mining Sweden AB, Grafintec Oy i Finland, samt Vardar Minerals Ltd i Kosovo (Beowulf &ger idag
61,1 procent, men avser att forvarva minoriteterna direkt efter Féretradesemissionen, fér mer information se avsnittet ” Foérvarv
av minoritetsaktier i dotterbolag” (sida 60) och 65,25 procent dgda Wayland Copper Ltd i Storbritaninen. Varav Wayland Copper
Ltd och Beowulf Mining Sweden AB &r vilande bolag.
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Introduktion till Jokkmokk Iron

Jokkmokk Iron besitter for narvarande licenser for Kallak,
Parkijaure och Agasjiegge. Kallak utgér Bolagets viktigaste
tillgang. Ar 2022 beslutade davarande regering att tilldela
Jokkmokk Iron en bearbetningskoncession for Kallak Norra,
detta beslut Overklagades for prévning i HoOgsta
forvaltningsdomstolen. | januari 2024 lamnade nuvarande
regering in yttrande till Hogsta férvaltningsdomstolen dar den
stodjer tidigare regeringsbeslut om bearbetningskoncession
for Kallak Norra (Kallak K nr 1).* | samma yttrande bekraftade
nuvarande regering att fyndigheten i Kallak &r Sveriges
storsta kanda obrutna fyndighet av kvartsbandad jarnmalm.
Vidare lyftes dagens geopolitiska situation som paverkat
leveranskedjorna av jarnmalm, Ryssland och Ukraina ar
bada stora producenter av jarnmalm, samt foradling av
produkter. Ur ett totalférsvarsperspektiv ar det av vikt att
Sverige har handelsvaror och jarn av det slag som kan brytas

i Kallak och dérmed av riksintresse.?

Vidare forvantar sig Bolaget en 6kad regional efterfragan pa
hogkvalitativ jarnmalm, sarskilt med tanke pa etableringen av
Sarskilt
intressanta ar projekt HYBRIT, H2 Green Steel och andra

fossilfria  staltillverkningsprojekt i Norrbotten.

som enligt styrelsens analys kommer att ha behov av sékra,

1 Beowulf Mining plc, Update on the Kallak Iron Ore Project, 2024-01-22,
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hdgkvalitativa och hallbart utvunna ravaror.>4 Fyndigheterna
i Kallak utgor en potentiellt saker och hallbar kalla av
hoégkvalitativ  jarnmalm till Sveriges véaxande fossilfria

staltillverkningssektor.

Introduktion till Kallak

Bolagets mest framskridna projekt ar jarnmalmsfyndigheten
Kallak som ligger cirka 40 km vaster om Jokkmokk i
Norrbotten, 80 km sydvast om Malmbergets stora
jarnmalmsgruva. Kallak-projektet ar geografiskt uppdelat i
Kallak Norra, Kallak Sédra-Norra och Kallak Sodra-Sédra
Jokkmokk Iron har erhallit bearbetningskoncession for Kallak
Norra, samt undersokningstillstand for Kallak Sodra-Norra

och Kallak Sodra-Sddra.®

Hallbar gruvdrift

Ett av bolagets framsta mal med gruvdriften i Kallak &r att
minska koldioxidavtrycket i forhallande till traditionell
staltillverkning,  forbattra  energieffektiviteten i alla
efterféljande processer samt minska avfallet vilket ska
resultera i miljopaverkan Netto Noll. Ett storre
vattenkraftverk med tillhérande elkraftsledningar ligger nagra
kilometer sydost om projektet vilket mojliggor att gruvan

kommer att kunna drivas av férnybar energi.

https://polaris.brighterir.com/public/beowulf mining_plc/news/rns/story/ry7498r [hamtad 2024-02-06].

2 Klimat- och naringslivsdepartementet, Yttrande 6ver ansokan om rattsprévning av regeringens beslut om bearbetningskoncession enligt
minerallagen (1991:45) fér omradet Kallak K nr 1 i Jokkmokks kommun, Norrbottens l1an KN2023/04252, 2024-01-18,

https://www.regeringen.se/contentassets/22dacecb296e43389e700732c9ce36cl/klimat--och-naringslivsdepartementet-1-av-2.pdf [hamtad 2024-

02-06].

3 Hybrit, En fossilfri framtid, https://www.hybritdevelopment.se/en-fossilfri-framtid/ [n&mtad 2024-02-06].
4 H2 Green Steel, We are H2 Green Steel, https://www.h2greensteel.com/about-us [hamtad 2024-02-06].

5 Beowulf Mining plc, Renewal of exploration licence at the Kallak Iron Ore Project, 2023-10-31,
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf _mining_plc/news/rns/story/xpo5p9w [hamtad 2024-02-06].
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Infrastruktur

Geografiskt ar Kallak utmarkt positionerat for att bli en saker
och hallbar leverantor av hogkvalitativ jarnmalm till Sveriges
vaxande fossilfria staltillverkningssektor. Kallak gynnas av
den lokala infrastrukturen med vadersakra grusvagar som
passerar genom projektet vilket goér det latt att ta sig fram
over hela omradet dar tillstdndet galler. Den narmaste
jarnvagen, Inlandsbanan, passerar cirka 40 km Osterut.
Inlandsbanan moéter Malmbanan vid Gallivare, med
forbindelser till Atlanthamnen i Narvik i Norge eller till

Bottenhavshamnen i Lulea i Sverige.

Hoggradigt magnetitkoncentrat

Testarbete pa jarnmalm fran Kallak har uppvisat ett
exceptionellt héggradigt magnetitkoncentrat med upp till 71,5
procent jarnhalt och minimala mangder skadliga
komponenter. Detta indikerar att Kallaks ravara kan bli en
marknadsledande hoggradig produkt bland nu kénda och
framtida planerade producenter. Det svenska gruvbolaget
LKAB producerar idag den marknadsledande
magnetitprodukten de producerar magnetitfines med en
malspecifikation pa 70,7 procent jarn och som fram till nu har
betraktats som unik pa grund av sin exceptionellt héga
jarnhalt. Vidare indikerar magnetitens energiinnehall ett Iagre
energibehov vid staltillverkning jamfort med nuvarande

praxis vilket gor produkten mer attraktiv.®

Mineraluppskattning Kallak

Beowulf publicerade 25 maj 2021 en uppgradering av
mineralresursuppskattning och prospekteringsmal avseende
Bolagets tillstdnd i Kallak-omradet. For Kallak Norra
definierades en kand och indikerad resurs pa 111 Mt med en
jarnhalt pa 28,0 procent, samt. en ytterligare antagen resurs
pa 25 Mt med en jarnhalt pa 28,3 procent. | Kallak Norra-
Sddra  presenterades en indikerad och antagen
mineralresurs pa 21Mt och 6Mt med en jarnhalt pa 26.9
respektive 23,4 procent. Kallak S6dra visade en antagen

mineralresurs pa 8Mt med en jarnhalt pa 26,1 procent.

Den magnetiska signaturen fér mineraliseringen vid Kallak
stracker sig soderut fran Kallak Norra till Kallak Sédra och
sedan vidare till Parkijaure. Tolkningen av den geofysiska
informationen antyder att det finns potential for ytterligare

jarnmalmsmineralisering, vilket skulle kunna komplettera
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resurserna i Kallak Norra och Kallak Sédra. Bolaget har
ocksa tillstandet Agasjiegge nr 3, inte langt fran Kallak, som
enligt  Sveriges geologiska understkning tidigare
uppskattning kan innehalla 75 miljoner ton mineralisering av
magnetit-jarnmalm. Det finns ingen klassificerad tillgang for

Agasijiegge nr 3.7

Kvalificerad arbetskraft

Sverige har en av de mest avancerade och hdgteknologiska
gruvindustrierna i varlden. | Norrbotten utgdr gruvnaringen en
stor och viktig del av den regionala ekonomin. Over aren har
det bildats ett starkt gruvkluster av formella och informella
natverk mellan etablerade gruvbolag och entreprendrer inom
gruvnaringen.® Detta gruvkluster kommer att gynna nya

aktoérer som Jokkmokk Iron att hitta kvalificerad arbetskraft.

Forstudie av Kallak Norra

Den 24 januari 2023 publicerade Beowulf resultatet av den
forstudie som det oberoende konsultféretaget SRK
Consulting och dess multidisciplinara team slutfort for Kallak
Norra.® Forstudien ar baserad pa den
mineralresursuppskattning som publicerades i maj 2021 och
visar positiva ekonomiska resultat till stod for fortsatt
utveckling.2® Férstudien presenterar ett "Grundscenario” som
enbart fokuserar pa Kallak Norra-fyndigheten, som
producerar upp till 2,7 miloner ton hdogkvalitativt
jarnkoncentrat per ar under en produktionstid pa 14 ar. Utan
hansyn till befintliga eller potentiella mineralresurser utanfor
Kallak Norras uppskattas i studien ett nettonuvarde ("NPV8")
pa 177 miljoner USD for Kallak Norra med en intern
avkastning ("IRR") pa 14,5 procent och en aterbetalningstid

pa cirka 4,5 ar fran det att konstruktionsarbetet paborjas.

Forsaljningen av masugnsprodukten (Eng. Blast Furnace,
"BF”) antas sta for 33 procent av volymen, och
férsaljningspunkten for direktreduktionprodukten (Eng. Direct
Reduction, "DR”) antas st& foér 67 procent av den totala

forsaljningen.

Preliminar ekonomisk Ionsamhet

| den ekonomiska beddmningen anvands langsiktiga priser
pa 109 USD per torrt ton ("dmt”) for BF och 125 USD per dmt
for DR, vilka har tagits fram baserat pa marknadsstudier och
ett langsiktigt referensindex fran Platts62 Fe IODEX pa 80

6 Beowulf Mining plc, Kallak Products — Market Leading Potential, 2020-09-17,
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf mining_plc/news/rns/story/x8I7kjr [hdmtad 2024-02-06].

7 Beowulf Mining plc, Kallak Iron Ore Project - Mineral Resource Estimate and Exploration Target Upgrade, 2021-05-25,
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf mining_plc/news/rns/story/x8g5k9x [hamtad 2024-02-06].

8 Minefacts, Vem tjanar p& gruvan, Who benefits from the mine? — MineFacts, [hdmtad 2024-02-07]

¢ Beowulf Mining plc, Kallak Norra idéstudie visar positiv ekonomi, 2023-01-24, https:/news.cision.com/se/beowulf/r/kallak-norra-idestudie-visar-

positiv-ekonomi,c3702019 [hamtad 2024-02-06].

10 Beowulf Mining plc, Kallak Iron Ore Project - Mineral Resource Estimate and Exploration Target Upgrade.
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USD per dmt (USc129/dmtu), dar alla priser antas vara reala

och daterade till den 1 januari 2023.

Grundscenariot presenterar en total forsaljningsintakt pa 3,7
miljarder USD, driftskostnader pa 2,2 miljarder USD och
EBITDA pa 1,5 miljarder USD. Alla varden &r i reala termer
per den 1 januari 2023. En 20-procentig oférutsedd kostnad
tillampas endast pa driftskostnader for gruvdrift och alla
kapitalkostnader. Inga oférutsedda kostnader har beaktats
for andra driftskostnader, sdsom transporter.

vid

forsaljningsstallet (CFR Rotterdam eller en avnamare i

De totala kontantkostnaderna (Eng. Cash cost)

landet) uppgar i genomsnitt till 69 USD per dmt.

Totala kapitalkostnader uppskattas till 602 miljoner USD
(inklusive 20 procent oférutsedda kostnader som tillampas
pa alla kapitalkostnader), fordelat pa 463 miljoner USD i
138 Usb i
underhallskapital. Om man bortser fran oférutsedda utgifter
ar det totala kapitalet 501 miljoner USD, fordelat pa 386

miljoner US-dollar fér férproduktion och 115 miljoner USD for

férproduktionskapital ~ och miljoner

underhall.

Fritt nettokassafléde uppskattas till 667 miljoner USD efter
skatt over 14 ar.

Om man anvander nuvarande treariga genomsnitt for

spotpriser for att berakna potentiella priser for Kallak-

Mineraluppskattning
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koncentratet ger det ett hogre pris om 165 USD/dmt for BF
och 181 USD/dmt fér DR, 6kar NPV8 med 408 procent till
895 miljoner USD.™*

Framtida malsattningar

| och med tilldelningen av bearbetningskoncessionen ar
Kallak i fokus och den viktigaste prioriteringen fér Bolaget.
Arbetet fortskrider
Idnsamhetsstudie samt att 1dgga grunden for att lamna in en

med att genomféra en preliminar

anstkan om miljétillstdnd under slutet av 2024. Arbetet

fortsatter aven med att identifiera mojliga strategiska partners

for projektet.
Licenser
Beowulf Mining innehar genom Jokkmokk Iron en
exploateringskoncession fér Kallak K nr 1 samt

undersokningstillstand for Kallak nr 101, Parkijaure nr 2,
Parkijaure nr 6, Parkijaure nr 7. Vidare har bolaget ansokt om
ett nytt tillstand for Parkijaure nr 8. Licenserna for Parkijaure
nr 6 och Parkijaure nr 7 I6per bada ut under 2024, bolaget
avser att fornya bada. Licenserna for Kallak K, Kallak nr 101
och Parkijaure nr 2 ar giltiga till och med mars 2047, oktober
2026 respektive januari 2025. Det helagda dotterbolaget,
Beowulf Mining Sweden AB, innehar for narvarande en licens
for Atvidaberg nr 1 vilken 16per ut den 30 maj 2024, bolaget

avser inte att férnya denna licens.

Mineraltillgangen uppskattades av Baker Geological Services Ltd ("BGS”) i Storbrittanien i enlighet med PERC-koden, 2017 ars

utgava. Tabellen nedan innehaller mineralresurs-redovisningen for Kallak-projektet med en granshalt pa 0% Fe:

Fyndighet Klassificering Milloner Densiet Fe FeO SiO, (%) Al20; (%) P s
ton (g/cm®) (%) (%) (%) (%)
Kand 16,0 3,5 33,6 10,5 43,4 2,9 0,04 0,002
Indikerad 95,0 3,3 27,0 7,1 49,8 4,5 0,03 0,002
Kallak Norra Delsumma 111,0 3,3 28,0 7,6 48,9 4,3 0,03 0,002
Antagen 25,0 34 28,3 78 48,1 4,2 0,04 0,002
Kéand
Indikerad 21,0 33 26,9 72 49,3 4,9 0,04 0,003
Kallak Sédra Norra  Delsumma 21,0 3,3 26,9 7,2 49,3 4,9 0,04 0,003
Antagen 6,0 3,2 23,4 6,5 50,1 6,6 0,05 0,004
Kand
Kallak Sodra Sédra  Indikerad
Delsumma 0,0
Antagen 8,0 3,3 26,1 12,0 50,1 52 0,05 0,009

Noteringar

(1) Mineralresurser, som inte utgor Mineralreserver, har inte pavisad ekonomisk barkraft.

11 S&P Global Market Intelligence, Iron ore data, https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/campaigns/metals-mining [hamtad 2024-01-05].
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(2) Datum for rapportering ar 9 maj 2021.

(3) Uppskattningen av Mineralresurser i dagbrottsposition har begrénsats till solida kroppar av bade litologiska grénser och haltgranser samt
genom ett optimerat dagbrott definierat av féljande antaganden; Ett metallpris p& 130 USD/ton for ett koncentrat med 65 % Fe i basfallet; Ett
utbyte av 71 % Fe for Kallak Norra, 86 % Fe for norra delen av Kallak Sodra och 94 % Fe for sodra delen av Kallak Sodra; Fe koncentrathalter pa
68% for Kallak Norra, 70% for norra delen av Kallak Sodra och 69% for sodra delen av Kallak Sodra; Anrikningskostnader p& 6.8 USD/ton vét
malm; Forsaljningskostnader pa 21.0 USD/ton vatt koncentrat; Brytningskostnad pa 3.3 USD/ton malm och 3.0 USD/ ton graberg samt en dkad
brytningskostnad med 0.05 USD/10m okat djup; Slantvinklar pa 30° i jord och 47.5° i friskt berg.

(4) Mineralresurserna har klassificerats i enlighet med PERC Standards 2017, av Howard Baker (FAusIMM(CP)), en oberoende konsult pa det
satt som definieras i PERC Standard 20172

(5) En Kénd Mineralresurs ar den del av en Mineralresurs for vilken kvantitet, halt eller kvalitet, densitet, form och fysiska egenskaper uppskattas
med tillracklig sékerhet for att mojliggdra tillampningen av Modifierande Faktorer for att stédja detaljerad gruvplanering och slutlig utvardering av
mineralfyndighetens ekonomiska lonsamhet. Geologiska bevis harrér fran detaljerad och tillforlitlig prospektering, provtagning och testning och ar
tillirackliga for att bekrafta den geologiska kontinuiteten och kontinuiteten i friga om kvalitet eller halt mellan observationspunkterna. En Kand
Mineralresurs har en hogre grad av kdnnedom an den som galler fér antingen en Indikerad Mineralresurs eller en Antagen Mineralresurs. En
Kand Mineralresurs kan omvandlas till en Bevisad Mineralreserv eller en Sannolik Mineralreserv.

(6) En Indikerad Mineralresurs &r den del av en Mineralresurs for vilken kvantitet, halt eller kvalitet, densitet, form och fysiska egenskaper
uppskattas med tillracklig sékerhet for att mojliggora tillampning av Modifierande Faktorer i tillracklig detalj for att stddja gruvplanering och
utvardering av mineralfyndighetens ekonomiska lonsamhet. Geologiska bevis harrér fran tillrackligt detaljerad och tillférlitlig prospektering,
provtagning och testning och &r tillrackliga for att anta geologisk kontinuitet och kontinuitet i frAga om kvalitet eller halt mellan
observationspunkterna. En Indikerad Mineralresurs har en lagre kdnnedomsgrad &n den som géller fér en Kénd Mineralresurs och kan endast
omvandlas till en Sannolik Mineralreserv.

(7) En Antagen Mineralresurs &r den del av en Mineralresurs for vilken kvantitet och halt eller kvalitet uppskattas med begréansade geologiska
bevis och provtagningar. Geologiska bevis &r tillrackliga for att antyda men inte verifiera kontinuitet i geologi och kvalitet. En Antagen
Mineralresurs har en lagre grad av kannedom &n den som galler for en Indikerad Mineralresurs och far inte omvandlas till en Mineralreserv. Det &r
rimligt att forvanta sig att majoriteten av de Antagna Mineralresurserna kan uppgraderas till Indikerade Mineralresurser genom fortsatt
prospektering.

(8) Granshalten ar den lagsta halt, eller kvalitet, som mineraliserat berg i en fyndighet maste halla for att vara ekonomiskt barkraftig. Den kan
definieras baserat pa en ekonomisk utvardering eller genom fysikaliska eller kemiska egenskaper som erfordras fér en acceptabel
produktspecifikation.

12 PERC, Reporting Standard 2017, https://percstandard.org/wp-content/uploads/2021/06/PERC-Reporting-Standard-2017.pdf [hdmtad 2024-02-
26]
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GRAFINTEC

BEDOMNING AV

PROSPEKTERING

[LONSAMHETSSTUDIE]

FYNDIGHET

Introduktion till Grafintec

| Finland haller Grafintec pa att utveckla en anlaggning for
bearbetning av grafitkoncentrat for framstallning av belagd
sfarisk grafit for forsaljning till anodtillverkare for
litiumjonbatteriindustrin. Bolaget ar inriktat pa att ha en storre
roll i vardekedjan da man i framtiden stravar efter att fran
egen fyndighet hallbart utvinna hogkvalitativ, naturlig
flakgrafit till efterféljande produktion av belagd sfarisk grafit.
En hallbar och saker tillgang till primar ravara ar av stor
betydelse foér Europas snabbt vaxande marknad for
litumjonbatterier. Malsattningen &r en Netto Noll-
forsorjningskedja baserad pa fornybar energi. Partnerskap

och samarbeten utgor en viktig del for att uppna detta mal.

Kina star for 99 procent av varldens framstéllning av sfarisk
grafit, vilket utgér en kritisk del av forsérjningskedjan.'®
Geopolitiska spanningar, den Gréna Omstallningen samt ett
fokus pé hallbara forsorjningskedjor har fatt EU att
omvardera sitt beroende till lander som Kina. 2023
presenterade EU-kommissionen ett forslag till férordning om
kritiska ramaterial (Eng.European Critical Raw Materials Act,
CRMA). Forslagets malsattning ar att sakerstdlla EU:s
tillgang till saker och hallbar férsérjning av kritiska ramaterial
sasom naturlig grafit. Malsattningen ar att 40 procent av
framstéllningen och 10 procent av gruvbrytningen av

ramaterial inklusive grafit ska ske inom EU.%*

Mot bakgrund av den globala grafitmarknadens snabba

foranderlighet samt det Okade behovet av sakerhet i

UTVECKLING

MILJOTILLSTANDS- PRODUKTION

ANSOKAN

foradlingskedjan har Bolaget under bérjan av 2024
uppdaterat sin utvecklingsstrategi. Produktionsanlaggningen
kommer att utoka den initialt planerade
tillverkningsprocessen till en stérre del av féradlingskedjan.
Bolaget kommer att prioritera  utvecklingen av
produktionsanlaggningen med stravan efter att vara i
produktion 2027. Vidare har Bolaget avsikt att utvinna
naturlig grafit fran sina egna resurser dar Aitolampi ar
Grafintecs langst utvecklade grafitprojekt och en av Europas
storsta flakgrafit resurser med en grafitfyndighet pa
1275 000 ton med nast intill perfekt kristallinitet, vilket ar en
viktig forutsattning for hdgteknologiska tillampningar, sasom
litiumjonbatterier. Grafintec har dessutom flera andra

prospekteringsobjekt vars grafitpotential undersoks.

Introduktion till produktionsanldggningen av
grafitanodmaterial

Den uppdaterade strategin kommer innebdra en
trestegsprocessanlaggning, bestaende av sfaronisering,
rening och belaggning av grafitkoncentrat for att producera
belagd sfarisk grafit (Eng. Coated Spherical Graphite).
Saledes inkorporeras pagaende studier av sfaronisering och
rening med tidigare forstudie av belaggningsfasen. GAMP
kommer sedan att bearbeta detta material och producera 20
000 ton belagd sfariskt grafit ("CSPG”) per ar for forsaljning
till  anodtillverkare inom batteriindustrin. En framtida
expansion till 60 000 ton per ar av CSPG &r sedan planerad.

Bolaget kommer initialt att importera grafitkoncentrat fran

3 Benchmark Mineral Intelligence, Infographic: China controls three-quarters of graphite anode supply chain, 2023-11-7,
https://source.benchmarkminerals.com/article/infographic-china-controls-three-quarters-of-graphite-anode-supply-chain [hdmtad 2024-02-06].

14 European Council, Infographic — An EU critical raw materials act for the future of EU supply chains, 2023-11-21,
https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/critical-raw-materials/ [hamtad 2024-02-06].
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tredje part, men har for avsikt att i slutdndan utveckla
Bolagets egna fyndigheter i Finland, och anvanda detta
material i produktionen. Produktionsanlaggningen planeras
att ligga i omradet GigaVaasa, ett industriomrade fokuserat
pa batteriteknologier och energiforvaring vilket moéjliggor for
Grafintec att till 100 procent kunna anvanda sig av férnybar
energi.Uppdateringen av strategin har varit driven av tva
huvudsakliga faktorer. For det férsta kommer hela processen
fanga en stérre del av vardekedjan. Aven om en hégre initial
kapitalkostnad kravs férvantas den fullstdndiga processen ge
en betydlig vardedkning baserat pa utvecklingsstudier av
jamforbara projekt pa marknaden. For det andra kommer den
utdkade processen ge en 6kad sakerhet i forsorjningskedjan
dar Kina kontrollerar 99 procent av den globala kapaciteten
for raffinering av sfarisk grafit.'® | december 2023 inforde den
kinesiska regeringen exportkontroller fér grafitprodukter.®
Aven om den fulla paverkan av dessa exportkontroller annu
inte ar kand, belyser den kinesiska regeringen det nuvarande
beroendet av Kina pa den globala batteriindustrin.
Grafitkoncentrat som hamtas fran gruvor utanfor Kina ar a
andra sidan mer lattillgangligt och det finns flera potentiella

gruvor. | linje med bolagets tidigare strategi genomférde

Inbjudan att teckna svenska depabevis i Beowulf Mining plc

Bolaget under 2023 en ekonomisk preliminar granskning for
det sista steget, belaggning, i processkedjan som en del av
den preliminara Idnsamhetsstudien. Studien bekraftade bade
teknisk och ekonomisk genomférbarhet samt gav stéd for
nasta fas av studien vilket inkluderar tester i laboratorieskala

i kombination med processoptimering.

Ar 2021 beviljades Grafintec 791 000 euro av Business
Finland som en del av BATCircle 2.0-konsortiet (Finland-
baserat cirkulart ekosystem for batterimetaller). Projektet
pagar fram till maj 2024 och Finansieringen har anvants
for att utveckla en héallbar teknisk 16sning som utnyttjar
fornybar energi for att sfaronisera och rena grafit inom ett
finskt industriellt ekosystem, for anvandning vid

tillverkning av anoder for litiumjonbatterier.

Bolaget har ingatt ett partnerskap med ett ukrainskt
ingenjorsbolag med erfarenhet av grafitmarknaden. Pa kort
sikt kommer partnerskapet att fokusera pa testarbeten av
koncentrat for att producera anodmaterial samt utvecklingen
av ett flédesschema for en anlaggning for produktion av

anodmaterial.

Graphite Anode Materials Plant

Import av . 1

grafitkoncentrat Sfaronisering

‘ CSPG ill anode
tillverkare

Belaggning

Figur 1 for Processflédesschema

Genomford prelimindr Ilonsamhetsstudie —
initial strategi for GAMP

Syftet med den prelimindra I6nsamhetsstudien var att
undersoka den ekonomiska och tekniska genomférbarheten
av belaggningsprocessen. Den initiala strategin var utformad
for att importera sfarisk grafit ("SPG") fran tredje part och
beldgga materialet for att producera belagd sfarisk grafit (se
Figur 1 for Processfldodesschema). Grafintec hade initialt
identifierat belaggningssteget som det mest vardeskapande
steget i grafitanodmaterialets vardekedja och hade darfor

formulerat en strategi pa kort sikt for att fokusera pa denna

del av vardekedjan. Utéver den tekniska undersdkningen av

processdesignen gjordes en initial preliminar
Idnsamhetsstudie. Baserat pa en konservativ ekonomisk
ansats visar granskningen positiva ekonomiska resultat med
ett nettonuvarde pa 242 miljoner USD och en internranta pa
39 procent. | den uppdaterade strategin for GAMP genomfor
Grafintec for tillfallet en utékad preliminar I6nsamhetsstudie
samt en miljokonsekvensbeddémning av den fullstandiga

processen. Dessa studier beréknas vara klara under 2024,

15 Benchmark Mineral Intelligence, Infographic: China controls three-quarters of graphite anode supply chain.
16 |[EA, Announcement on the Optimisation and Adjustment of Temporary Export Control Measures for Graphite Items, 2023-12-08,
https://www.iea.org/policies/17933-announcement-on-the-optimisation-and-adjustment-of-temporary-export-control-measures-for-graphite-items

[hamtad 2024-02-06].
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folt av en definitiv  lI6nsamhetsstudie samt en

miljétillstdndsansdkan under 2025.

Introduktion till Aitolampi

Grafittillgangen Aitolampi ligger inom malmletningstillstandet
Pitkajarvi 1 och ar belaget i 6stra Finland, cirka 40 km sydvast
om den valetablerade  gruvstaden  Outokumpu.
Infrastrukturen i omradet &r god med nara atkomst till vagar
och hdgspanningsstrom. Tillstdndet omfattar ett omrade med

grafitskiffer, som upptacktes 2016.

Under 2019 rapporterade bolaget en JORC-kompatibel
indikerad och antagen mineraltiligang pa 26 Mt med en
medelhalt pa 4,8 procent grafit, innehallande 1 275 000 ton
grafit. Vidare gjordes metallurgiska tester pa tre
borrkarnprover fran fyndigheten som alla visade positiva
koncentratresultat. Koncentratet testades sedan for
mikronisering, sfaronisering och rening. En graffithalt pa
99,95 procent uppmattes pa det renade provet vilket ar det
normala kravet fran anodproducenter. Av resultaten kan man
dra slutsatsen att grafiten fran fyndigheten i Aitolampi verkar

vara lamplig for tillverkning av sfarisk grafit, eftersom den har

Mineraluppskattning

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

en gynnsam "tap" densitet, latt kan omvandlas fran flak till
sfarisk form och kan &ven renas till ett koncentrat som méter
anodproducenternas krav. Ytterligare optimeringstester pa
Aitolampigrafiten kommer sannolikt att férbattra materialets

egenskaper.

Framtida malsattningar

En utdkad preliminar I6nsamhetsstudie for den utvidgade
produktionskedjan férvantas vara klar under 2024, darefter
foljer en definitiv l6nsamhetsstudie samt en planerad
miljotillstAndsansdkan under 2025. Bolaget stravar efter att

bli en producent av anodmaterial 2027.7

Licenser

Beowulf Mining innehar genom Grainftec
undersokningstillstanden for Pitkajarvi 1 giltig till den 26 april
2024 (Aitolampi fyndigheten), Raapysjarvi 1 giltlig till den 20
juni 2025 och Karhunmaki 1giltlig till den 12 december 2027.
Bolaget har aven ansokt om undersokningstillstand for
Luopioinen 1, Emas 1 och Dragbacken 1. Alla atagande for
Pitkajarvi 1 har uppfyllts for dess systematiska férnyelse och

bolaget forvantar sig en fornyelse innan dess utgang.

Mineraluppskattningen av Aitolampi uppskattades av CSA Global i Australien i enighet med JORC-koden, 2012 ars utgava.

zon Klassificering M”jo?;: TGC % S% Derztslr':; grafitinnehall (kt)
Indikerad 9,2 51 5,0 2,80 468

Ostralinsen  Antagen 8,0 5,2 4,7 2,80 419
Indikerad + Antagen 17,2 52 4,8 2,80 887

Indikerad 1,8 41 4.4 2,82 74

Vastralinsen Antagen 7.7 41 45 2,82 314
Indikerad + Antagen 9,5 4,1 4,5 2,82 388

Noteringar

(1) Mineralresursuppskattningen for Aitolampi uppskattades av CSA Global i enlighet med JORC-koden.

(2) Mineralresursuppskattningen for Aitolampi baserades pa information som sammanstalits av Aaron Meakin, under ledning och évervakning av
Dr Andrew Scogings. Vid tidpunkten var Meakin heltidsanstalld hos CSA Global och Dr Scogings ar en medarbetare till CSA Global. Dr Scogings
tog det 6vergripande ansvaret for rapporten. Dr Scogings 4r medlem av bade Australian Institute of Geoscientists och Australasian Institute of
Mining and Metallurgy och har tillrécklig erfarenhet, som ar relevant fér den aktuella mineraliseringsstilen och typen av fyndighet och fér den
verksamhet han bedriver, for att kvalificera sig som en Kompetent person enligt JORC-koden.

3) Dr Andrew Scogings godkénde offentliggérandet av den tekniska informationen i den form och det sammanhang i vilket den vid den aktuella
tidpunkten férekom i meddelandet, i sin egenskap av Kompetent person.

(4) Dr Scogings ar geolog med mer &n 25 ars erfarenhet av prospektering av industrimineraler, produktutveckling och férsaljningsledning. Dr
Scogings har publicerat artiklar om rapporteringskraven i JORC-koden, med sarskild hanvisning till tabell 1 och klausulerna 18 och 19 (industrial
mineral Exploration Results) och klausul 49 (industrial mineral specifications). Han har publicerat ett flertal artiklar om industrimineraler, dar han
tar upp aspekter av kvalitetssakring/kvalitetskontroll, metoder for bulkdensitet och petrografi for prospektering av industrimineraler. Han var
huvudforfattare till tva viktiga 6versikter: Natural Graphite Report - strategic outlook to 2020 och Drilling grade barite - Supply, Demand & Markets,
som publicerades 2015 av Industrial Minerals Research (UK), och har varit medforfattare till flera artiklar om globala grafitprojekteringsprojekt.
Andrew ar en registrerad professionell geovetare (RP Geo. Industrial Minerals) vid Australian Institute of Geoscientists.

(5) Aaron Meakin ar geolog med 6ver 24 ars erfarenhet av gruvdrift, resursutveckling och prospektering. Meakin har betydande erfarenhet av
gruvproduktion efter arbete i bade underjordiska och éppna gruvor. Hans erfarenhet av mineralresursuppskattningar stracker sig éver en rad olika
ravaror och mineraliseringstyper, inklusive grafitfyndigheter.

17 Beowulf Mining plc, Update for the development of Graphite Anode Materials Plant in the GigaVaasa area, 2024-01-17,
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf mining_plc/news/rns/story/xq86qgx [hamtad 2024-02-06].
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Vardar Minerals

BEDOMNING AV
FYNDIGHET

PROSPEKTERING

Introduktion till Vardar minerals

Sedan 2018 har Beowulf investerat i prospektering av bas-
och adelmetaller i Kosovo genom innehavet i Vardar, som for
narvarande ags till 61,1 procent av Bolaget. Vardar ger
Beowulf exponering mot den lovande
prospekteringspotentialen i Tethyan-baltet, ett stort metallrikt
omrade for guld och basmetaller. Omradet stracker sig fran
Alperna (Karpaterna/Balkan) till Turkiet, Iran och Indokina,

och innehaller flera tillgangar av varldsklass.

Franvaron av modern prospektering pa Balkan innebar en
mojlighet att upptacka nya mineralfyndigheter, vilket Vardar-
teamet har tagit tillvara pa genom att tillampa
branschledande prospekteringsmetoder och analyser. Under
de senaste fem aren har teamet levererat intressanta resultat
bade for Mitrovica-licensen, som har  flera
prospekteringsmal, inklusive bly, zink, koppar och guld, och
for Viti-licensen, som visar potential for

porfyrmineraliseringar av koppar, guld och litium.

Prospekteringsoversikt

| augusti 2022 offentliggjorde Bolaget de forsta
provborrningsresultaten fran prospekteringsmalet Majdan
Peak ("MP”), inom Mitrovica-licensen, och upptackten av ett
stort polymetalliskt epitermalt system. Polymetalliska
epitermala fynd (innehallandes koppar, guld och bly-zink)
bildas pa grunda djup i jordskorpan, och ar viktiga kallor till
bas- och &delmetaller som darfor utgér Onskvarda
prospekteringsmal.’® | november 2023 offentliggjordes en

uppdatering avseende fyndigheterna i Shala Central

LONSAMHETSSTUDIE
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respektive Shala East, och det ar mdgjligt att ytterligare

provtagning kravs for att utvardera licenserna i sin helhet.

Agandesituation

Bolaget har slutit ett avtal med Vardars minoritetsdgare att
forvarva resterande del av bolaget inklusive dess helagda
dotterbolag, Vardar Exploration Kosovo LLC ("Vardar
Exploration”) och Vardar Geoscience Kosovo LLC (*Vardar
Geoscience”). Affaren genomfors i form av en riktad emission
viken kommer genomféras efter slutférandet av
Foretradsemissionen. Aktierna kommer att vara inlasta under
tolv manader efter 6verenskommet avtal. For mer information

se "Forvarv av minoritetsaktier i dotterbolag” (sida 60).

Framtida malsattningar

Vardar &r en langsiktig strategisk tillgdng med lovande
potential for prospektering av essentiella bas-och
adelmetaller. | dagslaget har Beowulf valt att spendera sina
resurser pa de tva langre komna projekten Kallak och GAMP
men kommer att bevara de magjligheter som finns i Kosovo

for framtiden.

Licenser

Vardar besitter genom sina dotterbolag Vardar Exploration
och Vardar Geoscience licenser i Kosovo. Vardar Exploration
besitter undersokningstillstand foér Shala 2935, Shala East
3122 och Shala West 3123. Vardar Geoscience innehar
licenserna Mitrovica 2879, Viti North 2878 och Viti East 2912.
De tre licenserna fér Mitrovica och Viti I6pte ut den 27 januari
2024. Nya ansokningar for Mitrovica 3318, Viti North 3319

and Viti East 3317 har lamnats in och officiellt mottagits av

18 Beowulf Mining plc, Exploration Drilling in Kosovo Discovers Large Polymetallic Epithermal System, 2022-08-22,
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf mining_plc/news/rns/story/wvj8epw [hdmtad 2024-02-06].
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The Independent Commission for Mines and Minerals
("ICMM) i Kosovo.

De nya ansotkningarna lamnades in 22 februari 2024 och
kommer vid fornyelse vara giltiga i tre ar och kan férnyas
ytterligare tvd ganger om en period pa tva ar for varje
fornyelse, men med en 50 procentig minskning av
licensomradet for varje fornyelse. Undersokningstillstanden
granskas av ICMM i Kosovo och beviljas slutligen av ICMM:s
styrelse. Kosovos regering upploste i oktober 2023 ICMM:s
styrelse, varfor tillstdandsansokningarna kommer forbli
obesvarade tills en ny styrelse ar tillsatt. D& ansékningarna
formellt har [Amnats in till ICMM kan ingen annan part ansdka
om tillstdnd fér samma omrade. Bolaget ar tryggt med att
tillstanden kommer att beviljas av ICMM i ratt tid.

Inbjudan att teckna svenska depabevis i Beowulf Mining plc
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Marknadsoversikt

Drivkrafter i marknaden

Beowulfs tillgangar ar positionerade for att svara mot flera
viktiga marknadsmassiga och geografiska drivkrafter som
styrelsen forvantar sig kommer generera en 6kad efterfragan

pa de olika mineralerna i portféljen.

Klimatkrisen

FN och IPCC har publicerat flera rapporter om
klimatférandringarnas globala effekter ("Klimatkrisen”) och
FN har uppmanat alla lander att utlysa klimatnodlage.'®
Beowulf delar uppfattningen att varlden for narvarande
befinner sig i en klimatkris och att det kravs globala och
samordnade atgarder for att mildra konsekvenserna. Som ett
globalt Bolag kan Beowulf nyttja tillgangen till férnybar energi
i Norden och hitta innovativa l6sningar for att goéra sin
nuvarande verksamhet och framtida verksamhet till en Netto
Noll-verksamhet. Dessutom kan placeringen av dess projekt
i Norden och pa Balkan forkorta leveranskedjorna och
eventuella samarbeten, med partners inom logistik och
nedstroms  foéradling, kan  skapa Netto Noll-
forsorjningskedjor. Det ar styrelsens uppfattning att Netto
Noll redan efterfragas av konsumenterna, vilket bér ge
Bolagets verksamhet och projekt en stark stélining pa

marknaden.

Gron Omstéllning
Som svar pa klimatkrisen har FN faststallt 17 hallbarhetsmal
(Eng. Sustainable Development Goals, "SDGs”), varav flera
kraver globala investeringar i infrastruktur och energi.?° Ur ett
mineralperspektiv utgdér den gréna omstallningen ("Gron
Omstéllning”) en tudelad utmaning da omstallningen kommer
att krdva okad tillgang pa nodvandiga metaller, samtidigt som
dessa metaller maste brytas pa ett hallbart satt. Detta utgor
emellertid en majlighet fér bolag som Beowulf.?! | en studie
skriver Wood Mackenzie, en konsultfirma inom hallbarhet
och  férnybara

energikallor, att den pagaende

avkarboniseringen gor att stalproducenter arbetar hart med

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

att utveckla teknologier for att ersatta koleldade masugnar
(Eng. Blast Furnaces, “BF”) mot elektriska ljusbagsugnar
(Eng. Electric Arc Furnaces, EAF) som drivs pa férnybara
energikdllor, eftersom ett skifte til en sadan
produktionsmetod bedéms ha storst positiv klimatnytta.
Konsultfirman skriver aven att en annan stark drivkraft som
bidrar till det pagaende skiftet ar den potentiella tillgangen pa
direkt-reducerat jarn (Eng. Direct-Reduced Iron, "DRI”), aven
kallat jarnsvamp som utgér insatsvara i de elektriska
ljusbagsugnarna. Jarnsvamp framstalls genom
direktreduktion av jarnmalm, ofta pellets, med hjalp av en
blandning av vatgas och kolmonoxid.?? Sammanfattningsvis
anser styrelsen att Bolagets tillgangsportfolj ar val
positionerad for att bade stédja och dra nytta av den Grona

Omstallningen.

Globala obalanser

Utéver Klimatkrisen sa har dominansen av Kina inom ménga
metall- och mineralleveranskedjor, COVID-19-pandemin och
geopolitiska spanningar understrukit vikten av korta och
tillforlitiga forsérjningskedjor av nddvandiga metaller till
europeiska industrier ("Globala Obalanser”). Sarskilt relevant
ar exportkontrollerna som Kina inférde den férsta december
2023, da landet ar den storsta gruvbrytaren och féradlaren
av grafit och star for cirka 75 procent av grafitmaterialet som
anvands i batterianoder.?2* For att adressera denna fraga
har Europeiska kommissionen upprattat en férteckning dver
kritiska ravaror som ar avgoérande for Europas ekonomi.
Forordningen syftar till att sdkerstélla att Europa bryter minst
10 procent och foradlar 40 procent av dessa kritiska
mineraler.® Inom Beowulfs ravaruportfdlj ar grafit, zink och
koppar for narvarande bristravaror, och Bolagets styrelse
bedomer att initiativ for att sadkra EU:s ravaruforsorjning
kommer att f& genomslag och darmed paskynda marknaden
for europeisk metall- och mineralproduktion och behovet av

att tillata nya gruvbrytningar.?6-27:28

19 |PCC (the Intergovernmental Panel on Climate Change), About the IPCC, https://www.ipcc.ch/about/ [hamtad 2024-02-06].
20 United Nations, Take Action for the Sustainable Development Goals, https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/

hamtad 2024-02-06].

21 World Bank, Minerals for Climate Action: The mineral Intensity of the Clean Energy Transition, 2020,
https://pubdocs.worldbank.org/en/961711588875536384/Minerals-for-Climate-Action-The-Mineral-Intensity-of-the-Clean-Energy-Transition.pdf

[hamtad 2024-02-06].

22 Wood Mackenzie, Metalmorphosis: How decarbonization is transforming the iron and steel industry, October 2023,
https://www.woodmac.com/horizons/metalmorphosis-how-decarbonisation-is-transforming-the-iron-and-steel-industry/ [hdmtad 2024-02-06].

2 |EA, Announcement on the Optimisation and Adjustment of Temporary Export Control Measures for Graphite Iltems.
24 Benchmark Mineral Intelligence, Infographic: China controls three-quarters of graphite anode supply chain.
25 European Council, Infographic — An EU critical raw materials act for the future of EU supply chains.

26 World Bank, Commodity Markets Outlook, April 2022,

https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/da0196b9-6f9c-5d28-b77c-31a936d5098f/content [hamtad 2024-02-06].

27 European Commission, Critical raw materials, https://single-market-economy.ec.europa.eu/sectors/raw-materials/areas-specific-interest/critical-

raw-materials_en [hamtad 2024-02-06].

28 ERMA (European Raw Materials Alliance), About ERMA, https://erma.eu [hamtad 2024-02-06).
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Europeiska unionens policyer

Den nuvarande utvecklingen av EU:s politik bér gynna
Bolagets verksamhet. Forutom att, som namnts ovan,
Europeiska kommissionen har upprattat en férordning
avseende kritiska ravaror och hur tillgangen till dessa ska
sakerstallas i Europa, har Kommissionens ordférande Ursula
von der Leyen uttalat att utan en saker och hallbar tillgang till
de nddvandiga ravarorna riskeras Europas ambition att bli
den forsta klimatneutrala kontinenten. Utan de kritiska
ravarorna kommer EU inte att leda det digitala artiondet och
kommer inte heller kunna utveckla sin forsvarsférmaga.
Detta d& manga av de viktiga ravarorna inte kommer kunna
tillgodoses pa den globala marknaden pa grund av den
snabbt o6kande efterfragan. Mot bakgrund av risken for
strukturell férsorjningsbrist racker det darfér inte med enbart

handelsdiversifiering.

Ordférande Ursula von der Leyen betonade att EU maste
bygga en mer motstandskraftig forsorjningskedja, stodja
projekt och locka riskkapital till hela vardekedjan fran
gruvdrift till raffinering, bearbetning och atervinning. Och
samtidigt uppratthalla hogsta sociala och miljomassiga
standard — pa europeiskt vis. FOr att underlatta etableringen
av riktade ravaruprojekt i EU bdr kommissionen fa
befogenhet att utse strategiska projekt - som skulle markas
som projekt av europeiskt intresse — baserat pa forslag fran
medlemsstaterna. Dessa projekt skulle kunna dra nytta av

forenklade processer och battre tillgang till finansiering.?®

Jarnmalm

Jarnmalm ar ett mineral och ursprunget for det jarn (Fe) som
anvands inom jarn- och stalindustrin. Jarnmalm bestar av
jarnoxider, och de primara formerna av jarnmalm &r hematit
(Fe203) och magnetit (Fe304).%° Globalt sett bestar ravaran
for staltillverkning till 80 procent av hematit och 20 procent av
magnetit. Efterfragan pa hogkvalitativ ravara och darmed pa
magnetit bor 6ka i takt med att producenterna férsoker varna
om miljén genom att férbattra energieffektiviteten, minimera

avfallet och effekterna av avfallshanteringen.®
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Jarnmalm som utvinns fran olika jarnmalmskallor har olika
koncentrationer av Fe-innehall. Jarnmalm med ett koncentrat
Over 65 procent Fe anses vara héggradig jarnmalm och har
en prispremie pa marknaden. Sadan hoggradig malm
forvantas ha fordelar framfor laggradig malm i takt med att
overgangen till produktion av gront stal intensifieras i Europa
och Kina. En produkt med en jarnhalt pa 69 procent ger 30
procent mindre utslapp &n den vanligaste typen av hematit

fines (finkrossad jarnravara) med 62 procent Fe.?

Svenska LKAB:s magnetit uppvisar en malspecifikation pa
70,7 procent jarn och har betraktats som unik pa grund av
dess exceptionellt héga jarnhalt. Ar 2020 publicerade
Beowulf resultatet fran ett testarbete vid fyndigheten Kallak
Norra, vilket visade att testarbetet pa Kallaks jarnmalm
producerat ett exceptionellt hdgkvalitativt magnetitkoncentrat
med upp till 71,5 procent Fe med minimal mangd skadliga

komponenter.3

US Geological Survey uppskattade den globala volymen
anvandbar jarnmalm som producerades 2022 till 2,6
miljarder ton, dar Australien star for cirka 34 procent och
Brasilien och Kina for cirk a 16 respektive 15 procent.3 |
Europa, &r Sverige den ledande jarnmalmsproducenten.® Ar
2020 kom 93 procent av EU:s jarnmalmsproduktion fran
Sverige och 2022 levererade LKAB 25.8 miljoner ton

jarnmalmsprodukter.3®

Grafit

Mineralen grafit &r en av de renaste och mest kristallina
formerna av kol (C). Grafit kan utvinnas eller framstallas
syntetiskt. | naturen férekommer grafit i tre olika former:
amorf, flak och adror.3” Grafit i form av flak kan omvandias till
sfarisk grafit, som anvands som anodmaterial i
litumjonbatterier.  Grafit behdvs for produktion av
littumjonbatterier och for andra cleantech-tillampningar.®

Fyndigheten i Aitolampi bestar av naturlig flakgrafit.

Grafitmarknaden genomgar for narvarande en férandring,
framst till f6ljd av en snabb 6kning i efterfragan som drivs av

att grafit ar ett av varldens mest mangsidiga

2% European Commission, Critical Raw Materials Act: securing the new gas & oil at the heart of our economy | Blog of Commissioner Thierry
Breton, 2022-09-14, https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT 22 5523 [hamtad 2024-02-06].

30 U.S. Geological Survey (National Minerals Information Center), Iron Ore Statistics and Information,
https://www.usgs.gov/centers/national-minerals-information-center/iron-ore-statistics-and-information [hdmtad 2024-02-06].

31 Beowulf Mining plc, Kallak Products — Market Leading Potential
32 Beowulf Mining plc, Kallak Products — Market Leading Potential
33 Beowulf Mining plc, Kallak Products — Market Leading Potential

34 U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries — Iron Ore, 2023, https:/pubs.usgs.gov/periodicals/mcs2023/mcs2023.pdf, [hamtad

2024-02-13].

35 Geological Survey of Sweden, Mineral resources — Swedish mines, 2020-10-12, https://www.sgu.se/en/mineral-resources/swedish-mines/

[hamtad 2024-02-06].

36 LKAB, Year-end Report Q4 2022, 2023-02-13, https://mb.cision.com/Main/11419/3713780/1844429.pdf [hamtad 2024-02-06].

37 CRM Alliance (Critical Raw Materials Alliance), Critical Raw Materials — Natural Graphite, https://www.crmalliance.eu/natural-graphite [hamtad

2024-02-06].

38 CRM Alliance (Critical Raw Materials Alliance), Critical Raw Materials — Natural Graphite.
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tillverkningsmaterial tillsammans med dess betydelse i nya
snabbvéaxande sektorer, sarskilt litiumjonbatterier som
anvands i exempelvis elektriska transportmedel ("elfordon").
| takt med att efterfragan pa elfordon och behovet av stérre
lagringsmajligheter for fornybar energi 6kar, kommer aven
efterfragan pa grafit att 6ka. Enligt Varldsbanken maste
produktionen av mineraler som grafit och litium 6ka med 500
procent mellan 2018 och 2050 for att méta efterfragan i

6vergangen till en framtid med laga koldioxidutslapp.*

| februari 2022 skrev S&P Global artikeln "Grafitférsorjningen
ar ett problem nar det galler att tillgodose den vaxande
efterfragan pa batterier" och konstaterade att (fritt Gversatt)
"Medan

forsorjningsbrister av katodmaterial for batterier, som litium

stralkastarljuset riktats mot mojliga

och kobolt, nar efterfragan pa batterier okar, har inte lika
mycket uppmarksamhet &agnats at grafit, trots att
anodmaterialet star infor samma problem. Efterfragan pa
batterier stimuleras framst av den o6kande efterfragan pa
elfordon, och S&P Global Platts Analytics férutspar att den
globala férsaljningen av latta elfordon kommer att oka till
cirka 26,8 miljoner ar 2030, jamfort med 6,29 miljoner ar
2021

Framstallning av sfarisk grafit (2023")

Kina 99%

Resten av vériden 1%
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Naturlig grafit har ESG-fordelar, eftersom syntetisk grafit
vanligtvis raffineras i Kina och tillverkas av nalkoks, en
specialkvalitet av petroleumkoks, som &r en biprodukt fran
oljeraffineringsprocessen.*’ Kina star for cirka 99 procent av
framstallningen av sfarisk grafit och 79 procent av
framstallningen av naturlig grafit anod.** Globala obalanser,
den Gréna Omstallningen i Europa och fokus pa hallbara och
sakra forsorjningskedjor, samt sjalvforsorjning, har fatt EU att
omvardera huruvida man kan forlita sig pa kinesiska
leveranser av strategiska material, daribland grafit.*>*® Grafit
finns ocksa med pa EU:s forteckning dver kritiska ravaror.*
Utéver Europeiska kommissionens ordférande Ursula von
der Leyens tal om tillstdndet i Europeiska unionen den 14
september 2022, lanserade Europeiska kommissionen den
Europeiska batterialliansen (EBA) i oktober 2017. Alliansens
huvudsyfte ar att bygga upp batteriteknik och
produktionskapacitet i EU, vilket ar avgorande for laga

utslapp, energilagring och Europas ekonomiska strategi.*®

Basmetaller

Beowulfs investering i Vardar ar fortfarande i ett relativt tidigt
skede jamfort med Bolagets projekt i Sverige och Finland.
Vardars arbete ar inriktat pa att hitta fyndigheter och har till
stor del varit fokuserat pa de basmetaller som ar uppenbara
pa Mitrovica-licensen. Med tanke pa de marknadsdrivande
faktorer som Bolaget anser vara viktiga for dess framtid
kommer koppar, zink och litum att spela en viktig roll i
energiomstallningen  til en ekonomi med laga
koldioxidutslapp, och Vardar ar val positionerat och skulle
kunna erbjuda en saker och hallbar forsorjning for att

tillgodose den europeiska efterfragan.*®

39 World Bank, Minerals for Climate Action: The mineral Intensity of the Clean Energy Transition.
40 S&P Global Commodity Insights, FEATURE: Graphite supply a concern in meeting growing battery demand, 2022-02-16,
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/energy-transition/021622-feature-graphite-supply-a-concern-in-

meeting-growing-battery-demand [hdmtad 2024-02-06].

41 Benchmark Mineral Intelligence, Infographic: China controls three-quarters of graphite anode supply chain.
42 European Commission, Green transition, https://reform-support.ec.europa.eu/what-we-do/green-transition_en [hamtad 2024-02-06].

43 European Commission, Critical Raw Materials Act: securing the new gas & oil at the heart of our economy | Blog of Commissioner Thierry

Breton.
44 European Commission, Critical raw materials.
4 European Commission, Critical raw materials.

4 International Monetary Fund, Metals Demand From Energy Transition May Top Current Global Supply, 2021-12-08,
https://www.imf.org/en/Blogs/Atrticles/2021/12/08/metals-demand-from-energy-transition-may-top-current-global-supply [hamtad 2024-02-06].

37


https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/energy-transition/021622-feature-graphite-supply-a-concern-in-meeting-growing-battery-demand
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/energy-transition/021622-feature-graphite-supply-a-concern-in-meeting-growing-battery-demand
https://reform-support.ec.europa.eu/what-we-do/green-transition_en
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2021/12/08/metals-demand-from-energy-transition-may-top-current-global-supply

Ovrigt

Finansiell strategi och finansiering

Beowulf &r ett prospekterings- och utvecklingsbolag som for
narvarande inte har nagra intékter. Fram till dagen for detta

Prospekt har Beowulf varit avhangigt av eget kapital.

Fram till dess att Bolaget genererar kassafléden som tacker
Bolagets finansieringsbehov omfattar den framtida
finansieringsstrategin  kapital som genereras genom
nyemissioner, lan, intdkter fran leveranser, licensavtal,

avyttring av tillgangar eller ytterligare kapitalanskaffning.

| takt med att bolaget utvecklar sina tillgangar kommer det att
utvardera mojligheter att attrahera strategiska langsiktiga
investerare, bade pa en foretagsniva och pa projektetsniva.
Strategiska investerare kan forutom finansiering ocksa bidra
med teknisk kompetens, marknadskunskap och andra
resurser som kan hjalpa till att minska de tekniska, finansiella
och  marknadsriskerna  samt

paskynda  Bolagets

projektutveckling.

Investeringar
Under 2023 investerade Bolaget 1 898 000 GBP i Jokkmokk
Iron for att genomféra de miljomassiga och tekniska

studierna i Kallak projektet.

| Finland under 2023 gjordes investeringar pa 202 000 EUR,
netto efter bidrag fran Business Finland for att mojliggora
utveckling av GAMP och ytterligare 133 000 EUR for det
fortsatta arbetet med prospekteringstillstanden.

Under 2023 meddelade Bolaget en ytterligare investering om
250 000 GBP i Vardar. Investeringen 6kade Bolagets dgande
i Vardar fran 59,5 procent till cirka 61,1 procent och
tillhandaholl rantefria lan pa totalt EUR 75 000.
Finansieringen kommer att anvandas for att pabdrja

forberedelserna for prospekteringsprogrammet 2023.

Under 2024 har Bolaget slutfort en ytterligare investering pa
40 000 EUR i Vardar genom ett rantefritt Ian. Finansieringen
kommer att anvandas for att fortsatta driva
prospekteringsprogram och tacka andra administrativa

kostnader.

Forutom ovanstdende har Bolaget per datumet for detta
Prospekt inte genomfért nagra vasentliga investeringar
sedan datumet fér Bolagets senaste bokslut. Bolaget har inte
heller nagra pagaende investeringar eller nagra bindande

ataganden for framtida investeringar.

Trender
Beowulf Mining har hittills endast bedrivit aktiviteter inom
prospektering och utveckling och har i dagslaget ingen

verksamhet med anknytning till produktion eller forsaljning,
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vilket inte heller forvantas ske under 2024. Darfor finns det,
savitt styrelsen kanner till, inga betydande kanda trender,
osakerhetsfaktorer, potentiella ansprak eller andra krav,
ataganden eller handelser relaterade till produktion,
forsaljning, lager, kostnader och forsaljningspriser per dagen
for Prospektet, som kan férvantas ha en betydande inverkan

pa Bolagets framtidsutsikter.
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Styrelse, verkstiallande och ledande
befattningshavare

Styrelsen Nedanstaende tabell innehaller information om styrelsens
Enligt punkt 30 i Beowulfs bolagsordning ska styrelsen besta ledaméter, deras fodelsear, varje ledamots befattning, aret
av minst tva ledaméter valda av bolagsstamman. Per dagen da de forsta gangen blev invalda i styrelsen och huruvida de
for detta Prospekt bestar styrelsen av fyra ledaméter valda anses vara oberoende i forhallande till Bolaget och dess
for tiden intill slutet av n&sta arsstdmma. Samtliga ledning respektive stbrre aktiedgare. Tabellen félis av
styrelseledaméter kan nas pa Bolagets adress: 201 Temple individuell information om varje styrelseledamot
Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y O0DT,
England.
Oberoende i
Oberoende i forhallande
forhallande till till Bolagets
Bolaget och storre
Namn Position Tilltradesar dess ledning aktieagare
Johan Rostin Styrelseordférande 2022 Nej Ja
Edward Bowie Styrelseledamot och VD 2023 Nej Ja
Christopher Davies Styrelseledamot 2016 Nej Ja
Mikael Schauman Styrelseledamot 2023 Ja Ja

JOHAN ROSTIN EDWARD BOWIE
Fo6dd 1962. Styrelseordférande och styrelseledamot Fodd 1972. CEO och styrelseledamot sedan 2023.
sedan 2022.

Utbildning: M.Sc. Mineral Deposit Evaluation fran

Utbildning: Studier i foretagande, sociologi och Imperial College, BA i geologi frAn Oxford University.

styrelsearbete vid Lunds universitet.

Bakgrund: Edward har éver 20 ars erfarenhet inom
naturresurssektorn och har arbetat i féretags-,
radgivnings- och fondférvaltningsroller inom ett brett

Bakgrund: Johan var verkstéllande direktor for

farjerederiet ForSea AB 2017-2020 och dessfdrinnan
verkstallande direktér for Copenhagen Malmo Port spektrum av r&varor och jurisdiktioner. Han har tidigare i
Aktiebolag 2009-2017. Han har erfarenhet av karriaren bland annat arbetat som prospekteringsgeolog
infrastruktur, logistik, kapitalinvesteringar och . for SAMAX Gold, startat den Londonlistade fonden Altus
tillstandsprocesser och har haft flera styrelse-, lednings- Resource Capital och pa senare tid stéttat den AIM- och

och chefsbefattningar under sin karriar. I sin roll pa TSX-listade brasilianska guldgruvan Serabi Golc plc.
ForSea AB bidrog Johan till att skapa ett nytt varumérke,

en starkare organisation och inledde féretagets
hallbarhetsresa.
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Ovriga pagéende uppdrag: Ordférande i styrelsen for
Jokkmokk Iron Mines AB och Beofulf Mining Sweden AB,
ledamot i styrelsen for Wihlborgs Fastigheter AB,
Wayland Sweden AB och Holistic Push AB.

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:
Ordférande i styrelsen fér Oresundslinjen Helsingborg
AB, FORSEA Sverige AB, FORSEA Oresund AB,
ledamot i styrelsen for Sjofartens Arbetsgivareférbund
AB, Velove Bikes AB, Ideella féreningen Grona Stader
med firma Grona Stéder Marknad och verkstéllande
direktor for Oresundslinjen AB.

Innehav i Bolaget: 1 918 768 depabevis

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Ovriga pagéende uppdrag: Ordférande i styrelsen for
Cora Gold Limited, ledamot i styrelsen for Impact Capital
Ltd. och Amphi Capital Limited.

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren: Head
of Corporate Development for Serabi Gold plc.

Innehav i Bolaget: Inget
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CHRISTOPHER DAVIES
Fo6dd 1957. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: M.Sc. i mineralprospektering fran Imperial
College London, B.Sc. i geologi fran UCW Aberystwyth
University, och en Diploma of the Imperial College fran
Imperial College London.

Bakgrund: Christopher &r prospekteringsgeolog och
ekonomisk geolog med mer &n 30 ars erfarenhet inom
gruvsektorn. Han har under sin karriar skaffat sig
omfattande kunskaper om grafit och basmetaller och var
tidigare chef for prospekteringen och utvecklingen av en
grafitfyndighet i Tanzania. Mellan 2001 och 2012 var
Christopher Operation Director for African Eagle
Resources PLC och dessfoérinnan Country Manager for
SAMAX Resources i Tanzania. Han har arbetat som
geolog i flera delar av varlden och senast som konsult fér
en australiensisk koncern som sokte efter koppar- och
guldtillgangar i Afrika. Dar genomfoérde han en teknisk
due diligence och férhandlade fram de kommersiella
villkoren for ett joint venture-partnerskap.

Ovriga pagéende uppdrag: Uppdrag som
styrelseledamot f6r Wayland Copper LTD och for Vardar
Minerals Ltd.

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren: Inga

Innehav i Bolaget: 88 000 aktier och 7 000 000
teckningsoptioner

MIKAEL SCHAUMAN
Fodd 1959. Styrelseledamot sedan 2023.

Utbildning: Civilekonomexamen fran Handelshogskolan i
Stockholm.

Bakgrund: Mikael har varit verksam inom gruvindustrin
sedan 1983 och har erfarenhet av saval gruvdrift, ledning
av gruvbolag samt kommersialisering av gruvprodukter.
Han har under karriaren arbetat bland annat pa Boliden
och féljande 18 ar pa olika ravaruhandelsféretag. Under
de senast 16 aren har han ingatt i ledningsgruppen for
Lundin Mining Corporation dar han ansvarade foér den
kommersiella organisationen och forséljningen. Mikael
har darutdver aktivt bidragit till att 6ka tillvéxten inom
Lundin Mining Corporation genom olika férvarv och
fusioner som genomférts under aren. | rollen som senior
manager har han aven varit involverad i utvecklingen av
koncernens hallbarhetsarbete.

Ovriga pagéende uppdrag: Agare och ledamot i
styrelsen for Nonferore AB och ledamot i styrelsen for
Jokkmokk Iron Mines AB.

Uppdrag avslutade under de senaste fem &ren:
Verkstallande direktor, ordférande och ledamot i styrelsen
for North Atlantic Resources Aktiebolag, ordférande och
ledamot i styrelsen for Zinkgruvan Mining Aktiebolag,
Lundin Mining AB och Lundin Mining Holding AB, ledamot
i styrelsen for Barinas Enterprises Company Ltd, Koboltti
Holdings Ltd, Lundin Mining Exploration Ltd, LMC
Bermuda Ltd, Zonc Holdings Ltd och Tenke Holdings Ltd.

Innehav i Bolaget: Inget
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Ledande befattningshavare
Samtliga personer med ledande befattning i Beowulf och

dess dotterbolag kan nas via Bolagets adress, 201 Temple
Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y 0DT, England.

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

ledande befattningshavare, deras fodelsear, nuvarande
position och aret da personen blev medlem i verkstallande

ledningen. Tabellen féljs av individuell information om varje

Nedanstaende tabell innehaller information om Beowulfs person.
Ledande
befattningshavare Anstalld inom
Namn Befattning sedan Beowulf sedan
Edward Bowie Styrelseledamot och VD 2023 2023
Rasmus Blomqvist VD for Grafintec Oy 2016 2016

EDWARD BOWIE
F6dd 1972. CEO och styrelseledamot sedan 2023.

Utbildning: Edward Bowie har en BA Oxon i geologi fran
Oxford University samt en MSc i Mineral Deposit
Evalutation fran Imperial College.

Bakgrund: Edward har 6ver 20 ars erfarenhet inom
naturresurssektorn och har arbetat i foretags-, radgivnings-

och fondférvaltningsroller inom ett brett spektrum av ravaror

och jurisdiktioner. Han har tidigare i karriaren bland annat
arbetat som prospekteringsgeolog for SAMAX Gold, startat
den Londonlistade fonden Altus Resource Capital och pa
senare tid stottat den AIM- och TSX-listade brasilianska
guldgruvan Serabi Golc plc.

Ovriga pagéende uppdrag: Ordférande i styrelsen for
Cora Gold Limited, ledamot i styrelsen fér Impact Capital
Ltd. och Amphi Capital Limited.

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren: Head of
Corporate Development for Serabi Gold plc.

Innehav i Bolaget: Inget

RASMUS BLOMQVIST
Fodd 1977. VD for Grafintec Oy.

Utbildning: Rasmus Blomqyvist har en MSc i geologi och
mineralogi frAn Abo Akademi och en Executive MBA frén
Aalto University Executive Education.

Bakgrund: Rasmus har arbetat med prospektering och
gruvgeologi i 6ver 20 ar och sedan 2012 prospekterat efter
flakgrafit inom den fennoskandiska skolden. Som erfaren
grafitgeolog har han bland annat skaffat sig omfattande
kunskaper om grafitnodmaterialens vardekedja.

Ar 2012 grundade Rasmus Grafintec Oy, ett bolag inom
mineralprospektering och utveckling av grafitteknologi.
Grafintec Oy ar verksamt inom forskning och utveckling av
grafitnodmaterial och sedan 2016 helagt av Bolaget. Innan
Grafintec Oy var Rasmus chefsgeolog for Nussir ASA dar
han ledde féretagets prospekteringsteam och fore det
arbetade han som konsult for flera internationella
gruvbolag, daribland Mawson Resources, Tasman Metals
och Agnico Eagle.

Ovriga pagéende uppdrag: Agare, verkstallande direktor
och ordférande i styrelsen for Grafintec Oy och Oy Atlas
Geoconsulting AB samt ledamot i styrelsen fér Oy Danman
AB.

Uppdrag avslutade under de senaste fem &ren:
Verkstallande direktor och ledamot i styrelsen for
Precambrian Resources AS och TM Resource AB.

Innehav i Bolaget: 9 306 371 aktier och 3 500 000
teckningsoptioner.

42



Ytterligare information om styrelsen och
ledningen

Styrelsen bestar av ordféranden Johan Rdstin, ledaméterna
Edward Bowie, Christopher Davies och Mikael Schauman.
Styrelsens storlek och sammansattning avvdgs mot
verksamhetens  komplexitet och Bolagets strategi.
Styrelseledaméterna avgar genom rotation i enlighet med
artikel 90 i Bolagets bolagsordning och kandiderar for omval
vid Bolagets arsstamma.

Inga av styrelseledaméterna eller de ledande
befattningshavarna har under de senaste fem aren domts i
nagot bedragerirelaterat fall och inte heller varit féremal for
nagot forbud mot att bedriva kommersiell verksamhet. Det
finns inga sanktioner eller anklagelser fran behdriga
myndigheter (inklusive godkéanda yrkesorganisationer) mot
dessa personer och ingen styrelseledamot eller ledande
befattningshavare har under de senaste fem aren forbjudits
av en domstol fran att inneha en befattning i ett forvaltnings-
, lednings- eller tillsynsorgan eller fran att inneha en

verkstallande eller ledande befattning i ett foretag.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har,
utdver vad som anges nedan, under de senaste fem aren
forsatts i konkurs eller likvidation och inte heller varit
inblandad i nagot konkurs- eller tvangslikvidationsférfarande
avseende bolag som de har foretratt under de senaste fem

aren.

| egenskap av VD och ledamot i styrelsen for Precambrian
Resources AS foretrdadde Rasmus Blomqvist Precambrian
Resources AS vid dess konkurs som avslutades 2023.

Rasmus Blomqvist har aven foretratt TM Resource AB i

egenskap av VD och styrelseledamot under dess konkurs
som avslutades 2019. Det finns inga familjeband mellan
nagon i styrelsen och ledningen. Ingen i styrelsen eller av de
ledande befattningshavarna har nagra intressekonflikter dar
privata intressen skulle strida mot Bolagets intressen. Vidare
har ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
ingatt nagot avtal med Bolaget som skulle berattiga till
ersattningar efter avslutad anstéllning, utéver vad som
framgar av detta Prospekt. Vissa styrelseledaméter och
ledande befattningshavare har dock ekonomiska intressen i

Bolaget till foljd av sitt innehav av aktier och optioner.

Ersattning till ledande
befattningshavare

Ersattningskommittén bestar av Christopher Davies, som ar

styrelse och

ordférande fér kommittén, och Johan R&stin. Kommittén
ansvarar for granskning och rekommendation av
ersattningens omfattning och struktur till styrelsens
ordférande och ledande befattningshavare, inklusive
eventuella bonusarrangemang eller tilldelning av optioner
med vederborlig hansyn till aktiedgarnas intressen och
Bolagets resultat. En ersattningsrapport framtagen av
kommittén ingar i Bolagets arsredovisning och bokslut for ar
2022. Erséttningskommitténs instruktion finns att ta del av pa

Bolagets hemsida.

| tabellen nedan redovisas ersattningar (i GBP) ill
styrelseledaméter och ledande befattningshavare for
rakenskapsaret som slutade den 31 december 2023.
Beowulf Mining har inga avsatta eller upplupna belopp for
pension eller liknande formaner till folid av att en

styrelseledamot eller ledande befattningshavare har avgatt.

Ovriga
GBP Lon Arvode ersattningar Pension Totalt
Styrelsen
Johan Réstin 73 666,88 108 872,34*8 182 539,22
Mikael Schauman 16 500,00 16 500,00
Christopher
Davies 56 750,00% 56 750,00

47 Beloppet avser lon for rollen som tillférordnad VD under perioden maj 2023 till augusti 2023.
4871 043,89 GBP avser konsultarvode och 37 828,45 GBP avser arvode for uppdrag som styrelseordférande.
4920 750,00 GBP avser konsultarvode och 36 000,00 GBP avser arvode for uppdrag som styrelseledamot
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Ovriga

GBP Lon Arvode ersattningar Pension Totalt
Ledande

befattningshavare

Edward Bowie 80 081,52 4 375,00 84 456,52
Rasmus Blomqyvist 111 654,86 24 738,13 134 944,68
Ulla Sandborgh

tidigare VD

Jokkmokk Iron 145 520,00 145 520,00
Kurt Budge

tidigare VD 297 510,00%° 526,00 10 500,00 308 536,00

50 Beloppet avser 16n for tiden som VD under perioden januari 2023 till maj 2023 samt I6n motsvarande aterstoden av uppséagningstiden.

51 Beloppet avser livforsakring.
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Redogorelse for rorelsekapital

Information on rorelsekapitalet

Det befintliga rérelsekapitalet ar enligt styrelsens bedémning
inte tillrackligt for att tacka behoven under den kommande
tolvmanadersperioden fran dagen for Prospektet. Enligt
Bolagets berakningar uppstar underskott av rorelsekapital i
mars 2024. Underskottet pa rorelsekapital for den

kommande tolvmanadersperioden uppgar till cirka 65 MSEK.

For att tillféra Bolaget rérelsekapital genomfér Bolaget nu en
Foretradesemission av Depabevis som vid fulltecknande kan
tillféra Bolaget hogst 82,8 MSEK efter avdrag for
emissionskostnader om totalt cirka 13 MSEK (varav cirka 6
MSEK avser garantiersattning forutsatt att samtliga garanter
Onskar kontant ersattning). Bolaget har fran ett konsortium av
investerare erhallit skriftliga garantiataganden om 50 MSEK,

vilket motsvarar cirka 60,4 procent av emissionen.

Samtliga garantiataganden har lamnats genom skriftligt
avtal. Dessa garantidtagande ar inte sakerstallda genom,
bankgaranti, sparrmedel, pantséattning eller liknande
arrangemang. | det fall en eller flera garanter inte skulle
uppfylla sina ataganden eller om Foéretradesemissionen inte
tecknas i ftillracklig utstrackning for att técka Bolagets
rorelsekapitalbehov, kan Bolaget fa svarigheter att driva
verksamhet och utveckling i planerad takt. Det ar i sddana
alternativa

fall  styrelsens avsikt att undersdka

finansieringsmojligheter, sasom ytterligare
kapitalanskaffning eller finansiering tillsammans med en eller
flera samarbetspartners, alternativt bedriva verksamheten i
lagre takt an beraknat, till dess att ytterligare kapital kan

anskaffas.

Finansiell information avseende

koncernen

Finansiell information

Beowulf ingar i en koncern och har fem dotterbolag. Den
finansiella Oversikten i detta Prospekt galler koncernen
Beowulf Mining plc, med organisationsnummer (CRN)
02330496, med dess dotterbolag Jokkmokk Iron Mines AB,
Beowulf Sweden AB, Grafintec Oy, delagda Wayland Copper
Limited (65,25 procent) och det helt kontrollerade (61,1

procent dgda) Vardar Minerals Ltd.

Koncernens reviderade bokslut for det rakenskapsar som
avslutades den 31 december 2022 samt koncernens
oreviderade rapport for 2023 offentliggjordes av Bolaget den
6 juni 2023 respektive 29 februari 2024. Arsredovisningen for
2022 och helarsrapporten for 2023 finns att tillga i avsnittet
"Tillgangliga dokument” i Prospektet.

Det ramverk for finansiell rapportering som har tillampats vid
utarbetandet av arsredovisningen ar tillamplig lag och
internationella redovisningsstandarder som antagits av
Storbritannien och, nar det galler moderbolagets finansiella
rapporter samt delarsrapporter, har bestammelserna i

aktiebolagslagen CA 2006 tillampats.

Arsredovisningen for rakenskapsaret 2022 har granskats av
BDO LLP, London, UK,
organisationsnummer (CRN) OC305127, ansvarig partner
Louise Sayers (Senior Statutory Auditor). BDO LLP ar

auktoriserade och reglerade av Institute of Chartered

Statutory Auditor

Accountants i England och Wales ("ICAEW”). Revisionen har

utforts enligt International Standards on Auditing (ISA) och
tillamplig lagstiftning.

Noter till arsredovisningen finns i den reviderade

arsredovisningen for 2021 och 2022.

| arsredovisningen 2022 skrev revisorn foljande (fritt
oversatt):

Vid den 31 december 2022 hade koncernen en
kassabehallning pa 1,78 MGBP (2021: 3,34 MGBP) och
bolaget hade en kassabehallning pa 1,67 MGBP (2021: 3,08
MGBP).

Ledningen har utarbetat likviditetsprognoser som indikerar
att aven om det inte finns nagot omedelbart behov av
kortfristig finansiering, skulle koncernen behdva skaffa
ytterligare medel inom en kort period av de 12 manader som
anvands i likviditetsmodellen for pagaende verksamhet, for
OH-kostnader och for att framja sina huvudprojekt och
investeringar. Denna slutsats har natts efter ledningens
genomgang av bade kostnader och kansligheter for
valutakurser samt potentiella nyckelrekryteringar som kravs
for att framja projekt. Ledningen ar overtygad om att
koncernen kommer att ha tillrackligt med likvida medel efter

att ha beaktat en rimlig rorelse i dessa valutor.

Den 20 december 2022 sakrade bolaget en

foretradesemission i Sverige och ett erbjudande och en
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placering via PrimaryBid i Storbritannien. Som en del av detta
fick bolaget ataganden om garanti for ett maximalt varde av
60 MSEK, eller cirka 70 procent av den avsedda
foretradesemissionen. Darfor var styrelsen vid arets slut
Overtygad om att koncernen skulle kunna skaffa tillrackligt
med kapital for att finansiera koncernens huvudprojekt och

investeringar.

Sedan arets slut  har  koncernen
foretradesemissionen och skaffat 62,8 MSEK (cirka 5 MGBP)

fore kostnader samt erbjudandet och placeringen via

genomfort

PrimaryBid, vilket resulterade i en sammanlagd summa pa
1,3 miljoner pund fére kostnader. Darmed aktiverades inte de
garanterade atagandena. Efter arets slut blev det tydligt att
pa grund av timingen fér mottagandet av medlen fran
foretradesemissionen skulle bolaget inte kunna aterbetala
den brofinansierade lanefaciliteten vid dess forfallodag.
Konsekvensen av detta var att langivaren tillampade
drojsmalsranta for att ga in i ytterligare en 30-dagarsperiod,
vilket uppgick till cirka 1 MSEK. Lanebeloppet och rantan pa
totalt 2,13 MGBP aterbetalades via en avdragning fran de

bruttointakter som erhdlls fran féretradesemissionen.

Nettointakterna efter laneaterbetalningen och

transaktionskostnaderna for aktieemissionen ar 3,72 MGBP.

Styrelsen ar 6vertygad om att man vidtar alla nédvandiga
atgarder for att sékerstalla att den nédvandiga finansieringen
kommer att vara tillganglig, och man har tidigare
framgangsrikt sakrat egenkapitalfinansiering. Man har darfor
kommit fram till att det ar lampligt att utarbeta de finansiella
rapporterna pa basis av pagaende verksamhet. Men &ven
om man ar 6vertygad om att man kommer att kunna skaffa
de nya medlen nar de behdvs, finns det fér narvarande inga
avtal pa plats och det finns ingen sakerhet for att man
kommer att lyckas skaffa de nédvandiga medlen inom

lamplig tidsram.

Dessa forhallanden indikerar férekomsten av en vasentlig
osakerhet som kan kasta betydande tvivel 6ver koncernens
och bolagets formaga att fortsdtta som en pagaende
verksamhet och att man kanske inte kan realisera sina
tillgangar och fullgora sina forpliktelser i normal verksamhet.
De finansiella rapporterna inkluderar inte nagra justeringar
som skulle géras om bolaget inte kunde fortsatta som en

pagaende verksamhet.
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| arsredovisningen 2021 skrev revisorn féljande (fritt
oversatt):

Vid den 31 december 2021 hade koncernen en
kassabehallning pa 3,34 MGBP och bolaget hade en
kassabehallning pa 3,08 MGBP.

Ledningen har utarbetat likviditetsprognoser som indikerar
att aven om det inte finns nagot omedelbart
finansieringsbehov kommer koncernen behdva skaffa
ytterligare medel under de kommande 12 manaderna for
bolagsdvergripande kostnader och for att frdmja sina

huvudprojekt och investeringar.

Styrelsen ar 6vertygad om att man vidtar alla nédvandiga
atgarder for att sakerstalla att den nédvandiga finansieringen
kommer att vara tillgdnglig, och man har tidigare
framgangsrikt sakrat egenkapitalfinansiering. Man har darfor
kommit fram till att det ar lampligt att utarbeta de finansiella
rapporterna pa basis av pagaende verksamhet. Men aven
om man ar évertygad om att man kommer att kunna skaffa
de nya medlen nar de behdvs finns det fér narvarande inga
avtal pa plats, och det finns ingen sakerhet for att man
kommer att lyckas skaffa de nédvandiga medlen inom den

ldmpliga tidsramen.

Dessa forhallanden indikerar forekomsten av en vasentlig
osakerhet som kan kasta betydande tvivel 6ver koncernens
och bolagets formaga att fortsatta som en pagaende
verksamhet och att man kanske inte kan realisera sina
tillgangar och fullgéra sina forpliktelser i normal verksamhet.
De finansiella rapporterna inkluderar inte nagra justeringar
som skulle géras om bolaget inte kunde fortsatta som en

pagaende verksamhet.

Vasentliga forandringar i den finansiella
stéllningen

Den 16 februari 2024 offentliggjorde Bolaget att garanterna i
Foretradesemissionen, Formue Nord Marknadsneutral A/S,
Buntel AB, Oscar Molse, Wilhelm Risberg och Fredrik
Lundgren, har tillhandahallit ett bryggldn om cirka 10 MSEK.

For mer information se "Lanefinansiering” (sida 59-60).

Utdver detta har inga vasentliga forandringar avseende
Bolagets finansiella stéllning har intraffat efter den 31
december 2023.
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Eget kapital och skuldsattning

Eget kapital och skuldsattning
Féljande tabeller visar koncernens eget kapital och skuldsattningen. F6r mer information se "Vasentliga avtal” pa
skuldsattning samt nettoskuldséattning per den 31 december sida 59-60.

2023. Informationen har hamtats utan vasentliga justeringar . . .
Indirekta skulder och eventualforpliktelser

fran Bolagets bokféring och har inte granskats av Bolagets
Bolaget har inga indirekta skulder och eventualforpliktelser.

revisor. Sedan den 30 december 2023 har Bolaget upptagit
ett brygglan om 10 MSEK, vilket har paverkat

Redogorelse for eget kapital

Belopp i GBP Per 31 december 2023
Summa kortfristiga skulder 456 238
Mot garanti eller borgen =
Mot sékerhet -
Utan garanti/borgen eller sékerhet 456 238
Summa langfristiga skulder 15 053
Mot garanti eller borgen -
Mot s&kerhet -
Utan garanti/borgen eller sékerhet 15 053
Summa eget kapital 15107 851
Aktiekapital 11571 875
Reservfond 27 279 144
Andra reserver -23 743168
Totalt 15579 142

Inga justeringar har gjort med ovan tabell gamfort med vad som presenteras i Bolagets Oreviderad Delarsrapport for perioden 1

januari — 31 december 2023.

Redogorelse for skuldsattning
Samtliga skulder ar inkluderade i nedan tabell.

Belopp | GBP Per 31 december 2023
(A) Kassa och bank 905 555
(B) Andra likvida medel -
(C) Owriga finansiella tillgangar -

(D) Likviditet (A+B+C) 905 555
(E) Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument(exkl. kortfristig andel

avlangfristig finansiell skuld)l 456 238
(F) Kortfristig andel av Iangfristiga finansiella skulder -
(G) Kortfristig finansiell skuldséttning (E+F) 456 238
(H) Kortfristig finansiell skuldséttning netto (G-D) -449 317

() Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och

skuldinstrument)? 15 053
(J) Skuldinstrument -
(K) Langfristiga leverantoérsskulder och andra skulder -

(L) Langfristig finansiell skuldséattning netto (I+J+K) 15 053
(M) Total finansiell skuldsattning (H+L) -434 264
Noteringar

(1) Omfattar kortfristig leasingskuld om 22 575 GBP
(2) Omfattar langfristig leasing om 15 053 GBP
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Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Villkor for vardepapperen

Aktiekapital och dgarforhallanden

Allméan information

Ett Depabevis motsvarar en underliggande stamaktie i
Beowulf Mining plc och emitteras i SEK. Beowulf Mining plc
har tva aktieslag dar varje stamaktie (Eng. Ordinary Shares)
medfor lika rattigheter och handlas via AIM pa London Stock
Exchange, medan de efterstallda aktierna (Eng. Deferred A
Share) inte besitter nagra betydande rattigheter, inte besitter
nagon rostratt eller ratt att delta i foérdelningen av
overskottstillgangar. De efterstallda aktierna har i praktiken
inget varde, och &r inte upptagna till handel. Bolagets
aktiekapital uppgick per dagen foér detta Prospekt till
11 571 874,63 GBP fordelat pa 1 157 187 463 registrerade
stamaktier och 1 157 187 463 efterstallda aktier. Alla aktier i
Bolaget ar denominerade i GBP och fullt betalda. De
underliggande aktierna i Bolaget regleras av engelsk lag och
Depabevisen kommer att emitteras i enlighet med svensk
lag. Samtliga stamaktier och Depabevis &r fritt Gverlatbara.
ISIN-koden for Depabevisen ar SE0002457796. ISIN-koden
fér stamaktierna ar GB0033163287.

Inget offentligt uppkdpserbjudande har lamnats avseende
Bolagets aktier eller Depabevisen under innevarande eller

féregaende rakenskapsar.

Forandring av kvotvardet

Den extra bolagstdmman 5 mars 2024 beslutade att var och
en av de befintliga stamaktierna skulle delas upp i en ny
stamaktie med kvotvarde om 0,1 pence och en efterstalld
aktie (Eng. Deferred A Share) med kvotvarde om 0,9 pence.
Anledningen till beslutet var att Bolaget enligt brittisk lag inte
far emittera stamaktier (Eng. Ordinary Shares) till ett
emissionspris som understiger kvotvardet. Bolagets
kvotvarde motsvarade innan beslutet 1 penny (cirka 0,13
SEK) per stamaktie. Da Bolagets radande aktiekurs (februari
2024), var valdigt nara tilldtet kvotvarde valde Bolaget att

dela upp stamaktierna for att minska dess kvotvarde.

Kapitalomvandlingen har ingen paverkan pa vardet pa de

aktier som innehas av aktiedgarna. Efter
kapitalomvandlingen finnas det lika manga nya stamaktier
som det finns befintliga stamaktier och darfor har aktiedgarna

inte att spadas ut.

De nya stamaktierna har samma rattigheter som innan
uppdelningen, inklusive det som ror rostratt och ratt till

utdelning. Nya aktiebrev fér de nya stamaktierna kommer

inte att utfardas och de befintliga aktiebreven kommer att
forbli giltiga.

De efterstéllda aktierna besitter inte nagra betydande
rattigheter, aktierna besitter inte nagon rostratt eller ratt att
delta i fordelningen av Overskottstillgangar vidare kommer de
inte att tas upp till handel pa AIM-marknaden pa London
Stock Exchange. De efterstallda aktierna har i praktiken inte

nagot varde.

Ifall en befintlig aktiedgare séaljer stamaktier, som forvarvats
innan 5 mars 2024, s4 kommer aktiedgaren fortfarande halla
den efterstallda aktier efter transaktionen. De efterstallda

aktierna har i praktiken inget varde

Vissa riattigheter forbundna med
Depabevisen och de underliggande aktierna

Foretradesratt till nya akter

De underliggande stamaktierna och Depabevisen ar fritt
Overlatbara och det finns inga begransningar enligt
bolagsordningen for Overlatelse. Som huvudregel har
aktiedgare lagstadgad foretradesratt i enlighet med den
engelska aktiebolagslagen (eng. Companies Act 2006) ("CA
2006"). Denna lagstadgade foretradesratt innebar att
befintliga aktiedgare ager ratt att teckna nya stamaktier i
forhallande till sitt innehav innan aktierna erbjuds till andra.
Enligt villkoren fér Depabevisen har Depabevisinnehavare

motsvarande foretradesratt.

Rostratt

Varje stamaktie som ar registrerad i den Euroclear férda
aktieboken med rostratt har ratt till en rost vid bolagsstdmma
i Bolaget. Depabevisinnehavarna kommer under SEB:s
forsorg att ges majlighet att utdva sina roster i enlighet med

sina underliggande aktier.

Behallning vid likvidation

| enlighet med vad som regleras i villkoren for Depabevisen
har alla stamaktier och Depabevis i Bolaget lika ratt till
utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella
Overskott i handelse av likvidation. Innehavare av de nya
Depabevisen ar berattigade att ta emot kontanter eller annan
egendom som erhalls med avseende pa de deponerade
aktierna. Efter att alla skulder betalats kommer
nettobehallningen fran likvidationen att utskiftas il

aktiedgarna och Depabevisinnehavarna.
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Ratt till utdelning

Utdelning far endast ldmnas om Bolaget har tillrackliga
balanserade utdelningsbara vinstmedel eller tillrackliga fria
reserver for att mojliggora utdelning. Utdelning kan betalas
kontant eller med annat betalningsmedel. Styrelsens
utdelningsférslag kraver bolagsstammans godkannande och

revisorns yttrande.

Enligt engelsk lag preskriberas ratten till utdelning tolv ar
efter forfallodagen under forutsattning att styrelsen sa
beslutar. Ratt till utdelning som preskriberats tillfaller Bolaget.

De nya Depabevisen kommer, vid utfardandet, rankas i alla
avseenden lika med de befintliga Depabevisen och kommer
att ge till
avstamningsdagen for utdelning efter registreringen av de

ratt eventuell utdelning den forsta
nya Depabevisen hos Euroclear. Betalning av utdelning pa

Depabevis sker i SEK.

En aktiedgare bosatt utanfor Storbritannien kan bli féremal

for beskattning av utdelningsinkomster enligt lokal
skattelagstiftning. Varje sadan aktiedgare bor radfraga sin
egen skatteradgivare angéende sina skatteforpliktelser pa

utdelningar som erhalls fran Bolaget.

Inlésen- och konverteringsratt

Bolagets aktier &r inte inlésenbara eller konvertibla. | enlighet

med de allmanna Vvillkoren for Depabevisen &ager
Depéabevisinnehavaren ratt att begara ut den underliggande
stamaktien. | sadant fall O6verférs aktierna till en av
Depéabevishavaren anvisad depa eller som éverenskommes
mellan Depabevisinnehavaren och SEB efter omregistrering

av aktierna.

Aktiedgares ratt att vacka talan
Enligt CA 2006 kan en enskild aktiedgare vacka talan i eget
namn till férman fér Bolaget mot Bolagets styrelseledamoter,

befattningshavare eller likvidatorer, for att mojliggora for

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Bolaget att uppbéara ersattning for skada till folid av att

styrelseledaméter, befattningshavare eller likvidatorer
uppsatligt eller genom férsumlighet har asidosatt sina

skyldigheter.

Aktier

De underliggande stamaktierna avses emitteras snarast efter
att betalningar inkommit med teckning utan fbretrade,
omkring den 19 april 2024. Féretrddesemissionen kommer
att ske med stdd av ett provisional allotment letter utstallt till
SEB i enlighet med CA 2006 och Bolagets bolagsordning, i
enlighet med de beslut som fattades av styrelsen med stéd
av bemyndiganden fran arsstdmman 2023 samt extra

bolagsstdmma den 5 mars 2024.

Nettotillgangsvardet per stamaktie

Nedan redovisas nettotillgangsvardet per stamaktie fore

respektive  efter forandringen i  kvotvardet, efter

samt efter
och UK-

stamaktie

Foretradesemissionen i Sverige,

Kapitalanskaffningen  (Foretradesemissionen

emissionen). Nettotillgangsvardet per fore
Kapitalanskaffningen ar baserat pa Beowulfs eget kapital och
antal aktier den 31 december 2023. Nettotillgangsvardet per
stamaktie efter forandring av kvotvardet ar baserat pa
Beowulfs eget kapital den 31 december 2023 och antalet
aktier 13 mars 2024. Nettotillgangsvardet per stamaktie efter
samt efter

Foértradesemissionen Kapitalanskaffningen

illustrerar  effekten av  Fortrddesemissionen  samt
Kapitalanskaffningen baserat pa Beowulfs eget kapital den

31 december 2023.

Notera att nedan tabell visar nettotillgdngsvardet per
stamaktie, och inte per aktier. Anledningen till detta ar att de
efterstallda aktierna inte besitter nagra betydande rattigheter,
inte besitter nagon rostratt eller ratt att delta i fordelningen av
overskottstillgangar. Av denna anledning anser Bolaget att

det vore missvisande att visa nettotillgangsvardet per aktie.

GBP Fore Efter forandring av - tr"dEftermi ion Efter
Kapitalanskaffningen kvotvéardet oretra eesne ssio Kapitalanskaffningen

Eget kapital 15107 851 15107 851 21424728 23 049 050
Antal aktier 1157 187 463 2314 374 926 3349 928 549 3616 210821

Varav stamaktier 1157 187 463 1157 187 463 2192741086 2459023 358

Varav efterstéllda aktier 1157 187 463 1157 187 463 1157 187 463
Nettotillgdngsvarde

0,0131 0,0131 0,0098 0,0094

per stamaktie, GBP
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Depabevis

For varje befintlig stamaktie i Bolaget som giltigen dverlatits
till SEB ska ett Depabevis utfardas av SEB. Ingen av de
underliggande stamaktierna i Bolaget kommer saledes att tas
upp till handel pa Spotlight. Enligt villkoren for Depabevisen
ska Bolaget och SEB vidta skaliga atgarder for att
Depéabevisinnehavarna ska tillférsakras samma rattigheter
som stamaktiedgare i Bolaget, med forbehall for

begransningar enligt gallande lag.

De befintliga och nya Depabevisen kommer, nar de utférdas,
att vara i registrerad form och kan endast hallas i ocertifierad
form. Aganderétten till de nya Depabevisen bevisas genom

inférande i det vardepappersregister som fors av Euroclear.

| enlighet med villkoren fér Depabevisen ska Bolaget senast
fyra veckor och tidigast sex veckor fore bolagsstdmma
informera SEB att bolagsstdmma ska hallas. Sa snart som
mojligt darefter ska Bolaget kalla Depabevisinnehavarna till
bolagsstamma. Sadan kallelse ska offentliggéras genom
annonsering i minst en svensk rikstdckande dagstidning.
Endast Depabevisinnehavare registrerade i den av Euroclear
forda aktieboken tio kalenderdagar fore bolagsstamman och
som senast fem kalenderdagar fére stamman har meddelat
SEB eller dess representant att de ska narvara och résta pa
bolagsstdamman eller har gett SEB i uppdrag att résta genom
fullmakt, har ratt att narvara vid bolagstdmman personligen,
genom en auktoriserad advokat eller genom ombud. Den
engelska depébanken, som registrerad &gare av de
underliggande stamaktierna for Depabevisinnehavares
rakning, ska utfarda fullmakt till SEB eller dess representant,
for Depabevisinnehavare som enligt villkoren fér Depabevis
anmalt sin avsikt att representeras. Sadana fullmakter ska
tillstallas Bolaget tillsammans med en forteckning 6ver de
innehavare av Depabevis for vilka fullmakter har utfardats.
Bolaget ska, pa begaran av en Depabevisinnehavare, via
post skicka materialet infor bolagsstimman som

tillhandahalls via Bolagets webbplats.

Depaavtal

Enligt depaavtalet mellan Bolaget och SEB ("Depaavtalet”)
ska SEB for Depabevisinnehavares rakning forvara
stamaktier i Bolaget i depd samt utfarda ett svenskt
depabevis for varje sadan deponerad stamaktie. SEB ska
omedelbart efter Bolagets deponering av stamaktier
instruera Euroclear att registrera detta pa
Depabevisinnehavarens VP-konto. Registreringarna ar
foremal for betalning till SEB av alla skatter, avgifter och
kostnader som ska betalas i samband med insattning och
Overlatelse av stamaktierna och 6vriga villkor i Depaavtalet,

de allmanna villkoren fér Depabevis och bestammelserna i
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Bolagets bolagsordning eller svensk, engelsk eller annan
tillamplig lag.

Information om uppkoépserbjudanden och inlésen av
minoritetsaktier

Bolaget omfattas av The City Code on Takeovers and
Mergers ("City Code"). Utdver vad som féreskrivs i City Code
och 28 kapitlet tredje paragrafen i CA 2006 finns det inga
regler eller bestammelser som ror budplikt eller regler for

tvangsinlosen av aktierna.

Bolagets Depabevis omfattas av de regler om offentliga
uppkdpserbjudanden som utfardats av Aktiemarknadens
sjalvregleringskommitté  (Take over-regler for vissa
handelsplattformar). Av detta regelverk foljer bland annat att
den som inte innehar nagra aktier, eller som innehar aktier
som representerar mindre an 30 procent av rostetalet for
samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa till exempel Spotlight, och som genom
forvarv av aktier i ett sadant bolag, ensam eller tillsammans
med narstaende, uppnar ett aktieinnehav som representerar
minst 30 procent av rostetalet, omedelbart ska offentliggora
hur stort dennes aktieinnehav i bolaget ar samt inom fyra
veckor darefter lamna ett offentligt uppkdpserbjudande

avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Fusioner och andra bolagsatgarder som regleras av CA 2006
ar bindande for alla aktiedgare. Om en budgivare forvarvar
eller avtalar om att férvarva mer an 90 procent av aktierna i
Bolaget i ett uppképserbjudande, kan budgivaren, inom tre
manader fran den sista dagen pa acceptfristen,
tvangsforvarva de utestdende aktierna som inte lamnats in i
Erbjudandet. Det vederlag som erbjuds de innehavare vars
aktier tvangsforvarvats enligt CA 2006 ska i stort sett

motsvara det vederlag som erbjods i uppkopserbjudandet.

Utdelningspolicy

Bolaget har foljande utdelningspolicy: Styrelsen avser inte
foresla nagon utdelning till aktiedgarna forréan Bolaget uppnar
en langsiktigt hallbar I6nsamhet. Det ar Bolagets avsikt att
uppna kapitaltillvaxt genom att maximera vardet av bolagets
prospekteringsverksamhet och att inte betala utdelning
forran Bolagets verksamhet har satts i Idnsam produktion

eller salts.

Vardepapperscentral

Bolaget ar ansvarigt for att fora aktiebok. De underliggande
stamaktierna ar registrerade i ett
vardepappersforvaringsregister som fors av Euroclear UK &
International Ltd, 33 Cannon Street London, EC4M 5SB,
England. ISIN-koden for Bolagets underliggande stamaktier
ar GB0033163287. Depabevisen registreras i ett centralt

vardepappersforvaringsregister i enlighet med lagen
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(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument. Detta register fors av Euroclear
Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm, Sverige.
Kontoinnehavaren ar Euroclear. ISIN-koden fér Bolagets
Depabevis ar SE0002457796.

Skattekonsekvenser for investerare

Investerare uppmarksammas pa att skattelagstiftningen i
Sverige eller i en medlemsstat som investeraren ar ansluten
till eller deras skattehemvist kan paverka intdkterna fran
vardepapperen. Inga sarskilda regler géller i Sverige for den

typ av investering som Erbjudandet omfattar.

Overtilldelning och stabilisering
| samband med Erbjudandet kommer varken 6vertilldelning

forekomma eller nagra stabiliseringsatgarder att vidtas.

Saljande aktiedgare och lock-up-ataganden

Inga av Bolagets aktieagare forvantas erbjuda befintliga
Depabevis i Erbjudandet och inga dtaganden har Iamnats om
att inte sélja Depabevis eller aktier i Bolaget under en viss

period.

Minoritetsédgarna i Vardar som férvantas motta 52 326 761
stamaktier atar sig att inte utan Bolagets foregaende skriftliga
medgivande avyttra eller inga avtal om att avyttra de aktier
de har mottagit i samband med transaktionen under en
period om tolv manader efter genomférandet av forsaljningen

av aktierna under avtalet.

Utdver detta finns det inga lock-up-ataganden.

Samtidigt erbjudande till allmdnheten i
Storbritannien

Bolaget har for avsikt att via PrimaryBid Limiteds hemsida
och mobilapp lansera ett erbjudande till allmanheten om cirka
266 282 272 aktier ("UK-aktier") i Storbritannien, samt
potentiellt inkludera institutionellt deltagande (Eng.
Insitutional placing) och teckning direkt fran Bolaget ("UK-
emissionslikvid  om

emissionen"), medférande en

motsvarande cirka 1,6 MGBP (cirka 21,2 MSEK).

Johan Rostin, Edward Bowie, Christopher Davies, Mikael
Schauman och Rasmus Blomqvist har indikerat att de genom
Fortradesemissionen och/eller UK-emissionen kommer
teckna aktier motsvarande ett sammanlagt varde
motsvarande cirka 0,12 MGBP (cirka 1,7 MSEK). Bolaget
vardesatter sin brittiska investerarbas och syftet med UK-
emissionen ar saledes att ge befintliga aktiedgare,
tillsammans med privata och andra investerare, méjlighet att
delta i Kapitalanskaffningen, samt att tillhandahalla
ytterligare rorelsekapital till stod for Bolagets pagaende

projekt.
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Emissionskursen for UK-aktierna kommer att vara 0,061
pence, vilket ungefar motsvarar teckningskursen i
Foretradesemissionen (med beaktande av
emissionsrabatten i Foretrddesemissionen). UK-emissionen
ar villkorade av Foretradesemissionens genomférande. UK-
emissionen kommer att vara 6ppen for brittiska investerare
samtidigt som teckningsperioden for Foretradesemissionen
inleds. UK-emissionen kommer att avslutas vid samma
tidpunkt som Foretradesemissionen, aven om UK-
emissionen kan komma att avslutas tidigare om den
Overtecknas. Vid teckning inom ramen fér UK-emissionen
kommer Beowulfs befintliga aktiedgare aga féretrade med
forbehall for vissa sedvanliga villkor. Minsta teckningsbelopp
uppgar till GBP 250 per investerare enligt villkoren for UK-
emissionen. Bolaget forbehaller sig den diskretionara ratten
att minska anmalningar om teckning inom ramen for UK-
emissionen. Bolaget och PrimaryBid Limited forbehaller sig
ratten att avvisa varje anmalan om teckning i UK-emissionen

utan att ange nagot skal till avvisningen.

UK-emissionen kommer att ske enligt undantagen fran kravet
pa att uppréatta ett prospekt i Storbritannien. Foljaktligen ar
Bolaget inte skyldigt att publicera (och har inte publicerat och
kommer inte att publicera) ett prospekt i Storbritannien i
samband med UK-emissionen. UK-emissionen genomférs
endast i Storbritannien och genomférs inte i nagon

jurisdiktion dar det skulle vara olagligt att gora det.

UK-aktierna kommer att emitteras fullt betalda och kommer
att rangordnas pari passu i alla avseenden med de befintliga
aktierna och de nya aktier som representerar nya Depabevis,
inklusive ratten att erhalla alla utdelningar och andra
utdelningar som beslutas, genomférs eller betalas ut efter
emissionsdagen. En ans6kan kommer att goéras for
upptagande till handel av UK-aktierna, tillsammans med de
nya aktier som representerar nya Depabevis, pa London
Stock Exchange plc:is AlM-marknad ("AIM-noteringen").
Leverans av UK-aktier och Teckningsaktier samt AIM-
noteringen forvantas aga rum kring den 19 april 2024. UK-
emissionen ar villkorad av att bland annat AIM-noteringen

verkstalls.

| det fall Foretradesemissionen inte fulltecknas och UK-
emissionen 6vertecknas, forbehaller styrelsen sig ratten att
emittera. samtliga eller en andel av, de underliggande
stamaktier som inte har tecknats i Féretrédesmissionen till
brittiska investerare genom UK-emissionen. Det totala
antalet aktier som emitteras i samband med
Kapitalanskaffningen  (Fortradesemissionen och  UK-
emissionen) kommer att uppga till maximalt 1 301 835 895

stamaktier.
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Utspadning

Om Foretradesemissionen fulltecknas kommer antalet
utestdende stamaktier i Bolaget att 6ka fran 1 157 187 463
till 2 192 741 086 motsvarande en utspadning om cirka 47,2
procent av det totala antalet utestdende stamaktier i Bolaget

efter Foretrddesemissionens fullféljande.

For det fall UK-emissionen fulltecknas kommer antalet
utestdende stamaktier i Bolaget att 6ka fran 2 192 741 086
till 2 459 023 358 motsvarande en utspadning om cirka 10,8
procent av det totala antalet utestdende stamaktier i Bolaget
efter  Foretrddesemissionens  och UK-emissionens

fullféljande.

For det fall Foretrddesemissionen och UK-emissionen
fulltecknas kommer antalet utestdende stamaktier i Bolaget
Oka fran 1 157 187 463 till 2 459 023 358 motsvarande en
utspadning om cirka 52,9 procent av det totala antalet
utestdende stamaktier i Bolaget efter Féretradesemissionens
och UK-emissionens fullféljande. Detta galler dven om
styrelsen skulle allokera erbjudna underliggande stamaktier
som inte har tecknats i Sverige till UK-emissionen i fall denna
skulle 6vertecknas. Det totala antalet aktier som erbjuds och
eller tecknas i samband med Foértradesemissionen och UK-
emissionen kommer att uppga till maximalt 1 301 835 895

stamaktier

For det fall garanterna valjer att erhalla hela sin ersattning,
motsvarande 14 procent av det garanterade beloppet, i nya
Depabevis, kommer antalet utestdende stamaktier i Bolaget
att 6ka fran 2 459 023 358 till 2 546 523 358 motsvarande en
utspadning om cirka 3,4 procent av det totala antalet
utestaende aktier i Bolaget efter Foretradesemissionens och
UK-emissionens fullféljande samt efter emissionen av nya

aktier med anledning av garanternas erhallande av nya
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Depabevis som ersattning for garantidtagandet. Den totala
maximala utspadningen som kan folja av
Foretradesemissionens och UK- emissionens fullféljande
samt efter emissionen av nya aktier med anledning av
garanternas erhallande av nya Depabevis som ersattning for

garantiatagandet uppgar till cirka 54,6 procent.

For det fall den riktade emissionen till minoritetsagarna i
Vardar genomférs kommer antalet utestdende stamaktier i
Bolaget att oka fran 2546 523 358 till 2 598 850 119
motsvarande en utspadning om cirka 2,0 procent av det
totala antalet utestdende stamaktier i Bolaget efter
Foretradesemissionens och UK-emissionens fullféljande,
efter emissionen av nya aktier med anledning av garanternas
erhdllande av nya Depabevis som ersattning for
garantidtagandet, samt den riktade emissionen il

minoritetsédgarna i Vardar.

Forvéarv av minoritetsaktier i dotterbolag

Den 4 mars 2024 offentliggjorde Bolaget en planerad
konsolidering av dotterbolaget Vardar. Bolaget atar sig
genom avtalet med minoritetsédgarna i Vardar att forvarva
deras aktier och kommer genom foérvarvet att oka sin
agarandel fran 61,1 procent till 100 procent. Betalning for
aktierna kommer att ske med Bolagets egna aktier genom en
riktad emission av 52 326 761 aktier, motsvarande 4,3
procent av det utdkade aktiekapitalet i Bolaget (exklusive
aktier som emitteras i samband med Kapitalanskaffningen)
(de "Nya Aktierna”). De Nya Aktierna kommer att emitteras
samtidigt som aktierna som emitteras i samband med
Kapitalanskaffningen och under alla omstandigheter senast
den 30 april 2024.

52



Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Den som pa avstamningsdagen den 8 mars ar registrerad
som Depabevisinnehavare i den av Euroclear férda
aktieboken har foretradesratt att teckna nya Depabevis i
Bolaget. Aven allménheten ges rétt att teckna Dep&bevis i
Foretradesemissionen. Det totala emissionsbeloppet uppgar
till hogst 82 844 289,84 SEK. De nya stamaktierna som
motsvarar de nya Depabevisen kommer att emitteras med
hjalp av styrelsens befintliga bemyndiganden att tilldela aktier
mot kontanter utan foretrddesratt. Dessa bemyndiganden
lamnades av aktiedgarna vid Bolagets arsstdmma 2023 samt

vid extra bolagsstdmma den 5 mars 2024.

Bolaget kommer att emittera hdgst 1035 553 623 nya
Depabevis med en teckningskurs om 0,08 SEK per
Depabevis. Foretradesemissionen kommer att genomforas
med foretradesratt for befintliga Depabevisinnehavare.
Foretradesemissionen ar garanterad upp till 50 MSEK, (cirka
60,4 procent) av garanterna, med férbehall for de villkor som
anges i garantidtagandeavtalen. Garantidtagandet ar inte
sakerstallda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning
eller liknande arrangemang, vilket medfér en risk att en eller
flera teckningsataganden eller garantidtaganden helt eller
delvis inte fullfdljs for det fall de skulle ianspraktas. For mer
information om garantiataganden i Erbjudandet, se rubriken

"Garantiataganden” i detta avsnitt av Prospektet.

Foretradesemissionen av Depabevis ar inte villkorad av
aktiedgarnas godkannande. Nya Depabevis kommer, vid
utfardandet, att rangordnas pari passu i alla avseenden med

de befintliga Depabevisen.

Foretradesratt

Befintliga Depabevisinnehavare som var registrerade som
Depéabevisinnehavare pa Foretradesemissionens
avstamningsdag har féretradesratt att teckna nya Depabevis
i emissionen i forhallande till deras befintliga innehav av
Depabevis. Depabevisinnehavare kommer att erhalla en (1)
teckningsratt for varje befintligt Depabevis. Atta (8)
teckningsratter ger innehavaren ratt att teckna nio (9) nya

Depabevis.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 0,08 SEK per nytt Depabevis. Courtage

utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt till deltagande i
Foretradesemissionen ar den 8 mars 2024. Sista dag for
handel i Bolagets Depabevis med ratt till deltagande i

Foretradesemissionen ar den 6 mars 2024. Forsta dag for

handel i Bolagets Depabevis utan ratt till deltagande i

Foretradesemissionen ar den 7 mars 2024.

Teckningsperiod

Teckningsperioden bérjar den 14 mars 2024 och slutar den
28 mars 2024 kl. 13:00. (Svensk tid). Efter teckningsperioden
kommer alla outnyttjade teckningsratter i VPC-systemet att
vara ogiltiga och forlora sitt varde. Outnyttjade
teckningsratter kommer att tas bort fran innehavarens VP-
konto utan sarskilt meddelande fran Euroclear. Styrelsen
forbehaller sig ratten att forlanga teckningsperioden. En
eventuell férlangning kommer att offentliggéras av Bolaget

genom pressmeddelande senast den 28 mars 2024.

Handel med svenska teckningsratter

Handel med teckningsratter kommer att ske pa Spotlight fran
och med 14 mars 2024 till och med 25 mars 2024.
Depabevisinnehavare bor kontakta sin bank eller annan
forvaltare med erforderlig behdrighet for att genomféra kép
och forsaljning av teckningsratter. Teckningsratter som
férvarvas av investerare under ovan namnda handelsperiod
kommer att ha samma rattigheter att teckna nya Depabevis
som Depabevisinnehavare har med teckningsratter baserat
pa deras innehav pa avstamningsdagen. Teckningsratterna
maste utnyttjas senast den 28 mars 2024 eller séljas senast
den 25 mars 2024, for att inte bli ogiltiga eller forlora sitt

varde.

Emissionsredovisning och
anmalningssedlar

Direktregistrerade Depabevisinnehavare i Euroclear

De Depabevisinnehavare eller  foretradare for
Depabevisinnehavare som pa avstdmningsdagen den 8
mars 2024 var registrerade hos Euroclear erhaller fortryckt
emissionsredovisning med bifogad inbetalningsavi, samt
folder innehéllande en sammanfattning av villkor for
Foretradesemissionen med hanvisning till det fullstandiga
Prospektet. Information kommer att finnas tillganglig pa,
Aqurat Fondkommissions hemsida (https://aqurat.se/) och
pa Bolagets hemsida (https://beowulfmining.com) for
nedladdning. Den som &r upptagen i den i anslutning till
aktieboken sarskilt forda forteckning éver panthavare med
flera, erhéller inte nagon information utan underrattas

separat.

VP-avi angaende registrering och avregistrering av
teckningsratterna, BTA och de nya Depabevisen pa VP-

konton kommer inte att distribueras.
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Aqurat Fondkommission kommer att instruera Euroclear att
kreditera de direktregistrerade Depabevisagarnas VP-konton

med teckningsratter.

Forvaltarregisterade Depabevisinnehavare

Depéabevisinnehavare vars innehav av Depéabevis i Bolaget
ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan forvaltare
erhaller ingen emissionsredovisning. Teckning och betalning
sker i enlighet med anvisningar fran respektive bank eller
forvaltare. Observera att nar utnyttjande av teckningsratter
sker via en bank respektive forvaltare bor detta ske tidigt
under teckningsperioden pa grund av att respektive bank
eller forvaltare kan satta olika tidsgranser for sista dag for

teckning.

Aqurat Fondkommission kommer att instruera Euroclear att

kreditera forvaltarnas VP-konton med teckningsratter.

Teckning med stod av foretradesratt

Teckning med stod av foretradesratt ska ske genom samtidig
kontant betalning senast den 28 mars 2024 klockan 13:00
CET. Teckning genom betalning ska goras antingen med den
fortryckta inbetalningsavi som bifogas
emissionsredovisningen, eller genom teckning pa Aqurat

Fondkommissions plattform enligt féljande tva alternativ:

Emissionsredovisning (fortryckt inbetalningsavi)

| det fall samtliga pa avstdmningsdagen erhallna
teckningsratter utnyttias for teckning ska endast den
fortryckta inbetalningsavin anvandas som underlag for
teckning genom kontant betalning. Den sarskilda
anmalningssedeln ska darmed inte anvandas. Inga tillagg
eller andringar far goras i den pa inbetalningsavin fortryckta

texten. Anmalan ar bindande.

Anmalningssedel med stod av teckningsratter

| det fall ett annat antal teckningsratter utnyttjas an vad som
framgar av den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear ska
den sarskilda anmalningssedeln anvandas. Anmalan om
teckning genom betalning ska ske i enlighet med de
instruktioner som anges pa den sarskilda anméalningssedeln.
Den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear ska darmed
inte anvandas. Sarskild anmalningssedel kan bestallas fran

Aqurat via telefon eller e-post.

Sarskild anmalningssedel ska vara Aqurat tillhanda senast kl.
13:00 den 28 mars 2024. Eventuell anméalningssedel som
sands med post bor darfor avsandas i god tid fore sista
teckningsdagen. Endast en anmalningssedel per person
eller juridisk person kommer att beaktas. | det fall fler &n en
anmalningssedel insdndes kommer enbart den sist inkomna
att beaktas. Ofullstdndig eller felaktigt ifylld sarskild
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anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende.

Anmalan &r bindande.
Ifylld sarskild anmalningssedel skickas eller lamnas till:

Aqurat Fondkommission AB

Arende: Beowulf Mining

Box 7461

103 92 Stockholm

Tfn: 08-684 05 800

Fax: 08-684 05 801

Email: info@aqurat.se (inskannad anmalningssedel)

Information till banker eller forvaltare

avseende teckning

Forsta dagen i teckningsperioden skickar Aqurat
Fondkommission ut mejl innehallandes Prospektet, kort
sammanfattning kring Erbjudandet samt anmalningssedlar
som samtliga banker eller férvaltare kan anvanda for

teckning med stdd av teckningsratter for sina kunder.

Aqurat Fondkommission férbehaller sig ratten att bortse fran
anmalningssedlar inkomna via postgang, da det inte ar

sakert att de mottas innan sista dagen i teckningsperioden.

Teckning 6ver 15 000 EUR

For det fall teckning uppgar till eller 6verstiger 15 000 EUR
ska penningtvattsformular fyllas i enligt lag (2017:630) om
atgarder mot penningtvatt och finansiering av terrorism.
Observera att Aqurat Fondkommission inte kan boka ut
vardepapper, trots att betalning inkommit, forréan
penningtvattsformularet kommit Aqurat Fondkommission
tillhanda.

Teckning utan foretradesratt

Anmalan om att teckna Depabevis utan foretradesratt ska
gobras genom att anmalningssedel for teckning utan foretrade
fylls i, undertecknas och skickas till Aqurat pa adress enligt
ovan. Nagon betalning ska inte ske i samband med anmaélan,
utan sker i enlighet med vad som anges nedan. Anmalan kan
aven ske med BankID pa Aqurat Fondkommissions hemsida

https://aqurat.se/aktuella-erbjudanden.

For forvaltarregistrerade Depabevisinnehavare ska anmalan
om teckning av Depébevis utan foretradesratt goras till
respektive forvaltare och i enlighet med instruktioner fran
denne, eller om innehavet ar registrerat hos flera forvaltare,
fran envar av dessa. FoOr att kunna aberopa subsidiar
foretradesratt kravs att teckningen utfors via forvaltaren da
det i annat fall saknas mojlighet att identifiera att en viss
tecknare har tecknat Depabevis, saval med som utan stéd av

teckningsratter.

Observera att den som har en depa med specifika regler for

vardepapperstransaktioner, exempelvis
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investeringssparkonto (ISK) eller kapitalférsakringskonto
(KF), maste kontrollera med den bank eller férvaltare som for
kontot, om fbérvarv av vardepapper inom ramen for
Erbjudandet &r mdjligt. Anmalan ska i sa fall goras i

samférstand med den bank eller férvaltare som for kontot.

Ofullstandig eller felaktigt ifylld teckning kan komma att
ldmnas utan avseende. Det ar endast tillatet att anmala en
"Teckning utan stdéd av teckningsratter’. Anmalan ska vara
Aqurat Fondkommission tillhanda senast den 28 mars 2024
klockan  13:00.

Fondkommission férbehaller sig ratten att bortse fran

Anmalan  ar bindande. Aqurat
anmalningssedlar inkomna via postgang, da det inte ar

sakert att de mottas innan sista dagen i teckningsperioden.

Vid teckning av aktier utan féretrade samt vid andra
foretagshandelser dar deltagande ar frivilligt och tecknaren
har ett eget val om deltagande, maste Aqurat hamta in
uppgifter om medborgarskap och identifikationskoder fran
dig som tecknare. Detta fdljer av det regelverk for
vardepappershandel som tradde i kraft den 3 januari 2018
(MiFiD Il 2014/65/EU). For fysiska personer maste dessa
personers nationella ID (NID) inhdmtas om personen har
annat medborgarskap an svenskt eller ytterligare
medborgarskap utdver det svenska medborgarskapet. NID
skiljer sig fran land till land och motsvarar en nationell
identifieringskod for landet. For juridiska personer (foretag)
maste Aqurat inhamta ett LEI (Legal Entity Identifyer). Aqurat
kan vara forhindrad att utféra transaktionen om inte alla
obligatoriska uppgifter inkommer. Genom undertecknande
av anmalningssedel i Foretradesemissionen bekraftas att
tecknaren har tagit del av Prospektet och alla till Erbjudandet
hanférliga dokument, samt forstatt riskerna som é&r

férknippade med en investering i de finansiella instrumenten.

Tilldelning vid teckning utan féretradesratt

For det fall inte samtliga Depabevis tecknas med
foretradesratt enligt ovan ska styrelsen, inom ramen for
Foretradesemissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning
av Depabeuvis till annan som tecknat Depabevis utan stéd av
féretradesratt samt besluta hur férdelning mellan tecknare

darvid ska ske.

| férsta hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan
stdd av teckningsratter ske till sddana tecknare som aven
tecknat Depabevis med stdd av teckningsratter, oavsett om
tecknaren var Depabevisinnehavare pa avstdmningsdagen
eller inte, och for det fall tilldelning till dessa inte kan ske fullt
ut, ska tilldelning ske pro rata till det antal teckningsratter som
utnyttjats for teckning av Depabevis och, i den méan detta inte

kan ske, genom lottning.
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| andra hand ska tilldelning av Depéabevis som tecknats utan
stdd av teckningsratter ske till andra som tecknat utan stod
av teckningsratter, och for det fall att tilldelning till dessa inte
kan ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata till det antal
Depabevis som var och en tecknat och, i den man detta inte

kan ske, genom lottning.

| tredje hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan
stdd av teckningsratter ske till emissionsgaranterna i
forhallande till storleken av de stéllda garantiatagandena,

och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| det fall Foretradesemissionen inte fulltecknas och UK-
emissionen Overtecknas, forbehaller styrelsen sig ratten att
emittera. samtliga eller en andel av, de underliggande
stamaktier som inte har tecknats i Foretradesmissionen till
brittiska investerare genom UK-emissionen. Det totala
antalet aktier som emitteras i samband med
Kapitalanskaffningen  (Fortradesemissionen och  UK-
emissionen) kommer att uppga till maximalt 1 301 835 895

stamaktier.

Besked om tilldelning av Depabevis tecknade
utan foretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av Depabevis, tecknade utan
foretradesratt, ldmnas genom  Oversandande av
tilldelningsbesked i form av en avrakningsnota via e-post.
Avrakningsnotor ar beréknade att skickas ut snarast efter
avslutad teckningsperiod och likvid ska enligt instruktion pa
avrakningsnotan erldggas senast 3 bankdagar darefter.
Notera att det inte finns ndgon mdjlighet att dra beloppet fran
angiven depa. Erlaggs likvid inte i ratt tid kan Depabevis
komma att dverlatas till annan. Skulle férsaljningspriset vid
sadan Overlatelse komma att understiga priset enligt
Erbjudandet, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av
dessa Depabevis komma att fa svara for hela eller delar av
mellanskillnaden. Nagot meddelande lamnas inte till den som

inte erhallit tilldelning.

Depabevisinnehavare utanfér Sverige

Utldandska Depabevisinnehavare (med undantag fér
undantagna Depabevisinnehavare enligt nedan) som har
foretradesratt i Foretradesemissionen kan kontakta Aqurat
Fondkommission pa féljande mejladress info@aqurat.se for

ytterligare information om teckning och betalning.

Pa grund av restriktioner enligt vardepapperslagarna i de
forbjudna landerna (USA, Australien, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Sydafrika, Hong Kong, Schweiz, Singapore,
Sydkorea, Ryssland, Belarus eller andra lander dar
deltagande forutsatter ytterligare prospekt) och andra lander
dar deltagande i Foretradesemissionen kraver upprattande

av ett prospekt, ytterligare registrering eller atgarder én de
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som kravs enligt svensk eller brittisk lagstiftning, utlandska
Depabevisinnehavare med registrerade adresser i nagot av
dessa lander kommer inte att kvalificera sig for att delta i
Foretradesemissionen och kommer inte att skickas fortryckt
emissionsredovisning och teckningsratter kommer inte att
VPC-systemet il

Depabevisinnehavare. Foljaktligen 1amnas inget erbjudande

utfardas i sadana  utldndska
om att teckna nya Depabevis i Bolaget till utldandska

Depabevisinnehavare bosatta i dessa lander.

Mottagande av detta Prospekt, en fortryckt
emissionsredovisning eller anmalningssedlar kommer inte
att utgdra en inbjudan eller erbjudande om vardepapper for
teckning, forsaljning eller kop i de l1ander dar det skulle vara
olagligt att géra en sadan inbjudan eller ett sadant
erbjudande, och under dessa omstandigheter ska detta
Prospekt, den fortryckta emissionsredovisningen eller
anmalningssedlar endast behandlas som skickade for

information vilka inte bor kopieras eller distribueras.

Utan hinder av nadgon annan bestdmmelse i detta Prospekt,
den fortryckta emissionsredovisningen eller
anmalningssedlarna, forbehaller sig Bolaget ratten att tillata
vilken person som helst att anséka om nya Depabevis med
avseende pa Foretradesemissionen om Bolaget ar
Overtygade om att transaktionen i fraga ar undantagen fran
eller inte omfattas av de lagar eller férordningar som ger

upphov till begransningarna i fraga.

Betalt och tecknat Depabevis ("BTA”)

Teckningen genom betalning registreras i VPC-systemet sa
snart det ar praktiskt mojligt, vanligtvis nagra bankdagar efter
betalning. Darefter erhaller direktregistrerad tecknare en VP-
avi med bekraftelse pa att inbokning av betalda tecknade
VP-konto.

Depabevisinnehavare vilka har sitt innehav i depa hos bank

Depabevis skett pa tecknarens

eller forvaltare erhaller information fran respektive forvaltare.

Handel med betalt och tecknat Depabevis

Handel med betalda och tecknade Depabevis &ger rum pa
Spotlight Stock Market fran och med den 14 mars 2024 intill
dess att de nya Depabevisen blir registrerade i VPC-

systemet.

Leverans av Depabevis

Sa snart de nya Depabevisen registrerats i VPC-systemet,
ombokas BTA till Depabevis utan sarskild avisering fran
Euroclear. Omvandlingen planeras att ske omkring vecka 16,
2024. SEB emitterar de nya Depabevisen forst efter att den
av SEB anlitade forvaltaren HSBC Global Custody Nominee
(UK) Limited erhallit de underliggande aktierna i elektronisk

form. For de aktiedgare som har sitt aktieinnehav
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forvaltarregistrerat kommer information fran respektive bank

eller forvaltare enligt dennes rutiner.

Offentliggoérande av utfallet i

Foretradesemissionen

Offentliggérandet av utfallet i Foretradesemissionen &r
planerat till den 3 april 2024, eller snarast mojligt efter
teckningsperioden avslutats. Bolaget kommer att publicera
utfallet av Foretradesemissionen genom ett

pressmeddelande.

Villkor och anvisningar for Depabevis

Depabevis utfardas av forvaringsinstitutet och regleras av de
"Allmanna villkoren fér svenska depabevis i Beowulf Mining
plc" som inforlivats till detta Prospekt genom hanvisning och
som sammanfattas i avsnittet "Villkor for vardepapperen” i

detta Prospekt.

Rétt till utdelning

De nya Depabevisen medfor ratt till utdelning for forsta
gangen pa den forsta avstdmningsdagen for utdelning som
infaller efter det att de nya Depabevisen registrerats i VPC-
systemet. De nya Depabevisen har samma réatt till utdelning
som de befintliga Depabevisen. Ratt till utdelning regleras av
"Allmanna villkor fér svenska depabevis i Beowulf Mining plc"
som inforlivats i detta Prospekt genom hanvisning och som
sammanfattas i avsnittet "Villkor for vardepapperen” i detta

Prospekt.

Register 6ver Depabevisinnehavare
Depabevisen &r finansiella instrument registrerade hos
Euroclear. Bolagets depabevisregister med information om
Depabevisinnehavare hanteras och redovisas av Euroclear
med adress Euroclear Sweden AB, Box 191, SE-101 23
Stockholm, Sverige.

Information om
personuppgifter

Den som tecknar Depabevis i Foretradesemissionen

behandling av

kommer att lAmna uppgifter till Aqurat. Personuppgifter som
lamnats till Aqurat kommer att behandlas i datasystem i den
utstrackning som behovs for att tillhandahalla tjanster och
administrera kundarrangemang. Aven personuppgifter som
inhadmtats fran annan an den kund som behandlingen avser
kan komma att behandlas. Det kan ocksa forekomma att
personuppgifter behandlas i datasystem hos foretag eller
organisationer med vilka Aqurat samarbetar. Information om
behandling av personuppgifter lamnas av Aqurat. Aqurat tar
aven emot begaran om rattelse av personuppgifter.
Adressinformation kan komma att inhdmtas av Aqurat genom

en automatisk process hos Euroclear.
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Garantiataganden

Under februari 2024 ingick Bolaget emissionsgarantiavtal
med Formue Nord Marknadsneutral A/S, Buntel AB, Oscar
Molse, Wilhelm Risberg Fredrik Lundgren. Genom avtalen
atar sig garanterna gentemot Bolaget, i den utstrackning
Foretradesemissionen inte tecknas upp till 50 MSEK, att
teckna Depabevis om ett belopp motsvarande
teckningslikviden foér de icke utnyttjade teckningsratterna,
upp till 50 MSEK (cirka 60,4 procent). Ersattningen for detta
atagande motsvarar 12 procent av det garanterade beloppet
for det fall ersattningen erlaggs i form av kontant ersattning
eller 14 procent av det garanterade beloppet for det fall
ersattningen erlaggs i form av nya Depabevis, eller en

kombination darav. Envar garant faststaller i vilken form
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garantiersattningen ska utga. Om ersattningen ska erhallas i
Depabevis kommer Bolaget att genomféra en riktad
kvittningsemission av ytterligare nya Depabevis till
garanterna efter det att Féretradesemissionen har slutforts till
samma teckningskurs som i Foretradesemissionen.
Garantiatagandena ar inte sakerstallda genom bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang vilket
medfor en risk att garantidtagandena helt eller delvis inte

fullféljs for det fall de skulle ianspraktas.

Granaterna far kvitta betalningen for eventuella Depabevis
som tecknas i Foretrddesemissionen i enlighet med dess
garantiatagande mot det brygglan som lamnades Bolaget i
februari 2024.

Binandande garantiavtal

Del av erbjudandet

Maximalt dgande efter

Maximalt atagande = Foretradesemissionen*

Formue Nord Marknadsneutral A/S

Dstre Alle 102, 5 van, 9000 Aalborg

Buntel AB

Ingmar Bergmans gata 2, 114 34 Stockholm
Oscar Molse

201 Temple Chambers, 3-7 Temple Avenue,
London EC4Y 0DT

Wilhelm Risberg

201 Temple Chambers, 3-7 Temple Avenue,
London EC4Y 0DT

Fredrik Lundgren

201 Temple Chambers, 3-7 Temple Avenue,
London EC4Y 0DT

20,1 procent

8,7 procent

11,5 procent

10,1 procent

10,1 procent

16 666 667 11,8 procent
7 166 667 5,1 procent
9 500 000 6,7 procent
8 333 333 5,9 procent
8 333 333 5,9 procent

* Maximalt agande efter Foretradesemissionen forutsétter att garanterna tecknar for totalt 50 SEKM (ingen andra investerare tecknar), samt

ersattningen erlaggs i form av nya Depabevis
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Depabevisinnehavarens rittigheter

Depabevisinnehavarnas utdelningsrattigheter, rostratter och
foretradesratter regleras av de “Allmanna villkoren for
svenska depabevis i Beowulf Mining plc” som anges i

avsnittet "Villkoren for vardepapperen” i detta Prospekt.

Handel i Depabevis, teckningsratter och
betalt och tecknat Depabevis ("BTA”)

Depéabevis handlas pa Spotlight. Depabevis handlas under
kortnamnet "BEO SDB” och har ISIN-koden SE0002457796.
De nya Depabevisen kommer att emitteras och tas upp till
handel pa Spotlight i samband med konverteringen av de
betalda tecknade Depabevisen till nya Depabevis, vilket ar
planerat till vecka 16 2024 men &r beroende av nar
emissionen blir registrerad. ISIN-numret, CFl-numret och
FISN-numret for teckningsratterna kommer att vara
SE0021629425, RSMXXR och BEOWULF/SUBS RTS NL
PD. ISIN-numret, CFl-numret och FISN-numret for de
betalda och tecknade Depabevisen kommer att vara
SE0021629433, EDSXDR, BEOWULF/SDR.

Emissionsinstitut

Aqurat Fondkommission agerar svenskt emissionsinstitut i
férhallande till Euroclear och VPC i samband med aktuell
emission. Aqurat Fondkommission kan kontaktas pa

info@aqurat.se.

Géllande lag och jurisdiktion

Villkoren for Féretradesemissionen som anges i detta avsnitt
(Villkor och anvisningar) i detta Prospekt, det fortryckta
emissionskontoutdraget och teckningsformularen ska tolkas
och tillampas i enlighet med svensk lag. Varje tvist som kan

uppsta ur eller i samband med Foéretradesemissionen, detta

Prospekt, det fortryckta emissionskontoutdraget och
teckningsblanketterna ska avgéras av en allman domstol och

talan ska vackas vid Stockholms tingsratt, Sverige.

Emittent
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) ar emittent och
depabank for Depabevisen och Beowulf ar emittent av de

underliggande aktierna.

SEB ar ett svenskt aktiebolag som grundades 1856 med
adress 106 40  Stockholm,
5020329081, LEI-kod F3JS33DEI6XQ4ZBPTN86. SEB lyder
under svensk lagstiftning. Ansvarig enhet ar Issuer Agent
A.B.03 med adress 106 40 Stockholm.

organisationsnummer

Ovrigt
Bolaget ska, i Overenskommelse med Aqurat
Fondkommission och efter samrad med dess finansiella och
legala radgivare, ha ratt att forlanga teckningsperioden och
betalningsfristen for Foretradesemissionen och alla
relaterade datum som anges i detta Prospekt och ska under
sadana omstandigheter gora ett 1ampligt tillkdnnagivande pa
en regulatorisk informationstjanst och via Cisions
nyhetstjanst (https://news.cision.com/se/?n=beowulf)]. Det
ar dock inte sakert att Depabevisinnehavare far nagon

ytterligare skriftlig kommunikation.

Teckning av nya Depabevis med och utan foretradesratt ar

bindande.

Om ett Overskjutande belopp har betalats av en tecknare for
nya Depabevis, kommer det O6verskjutande beloppet att
aterbetalas till tecknaren. Overskjutande belopp under 100

SEK aterbetalas inte.
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Legala fragor
information

Aktiekapital

Per dagen for detta Prospekt uppgick Bolagets registrerade
aktiekapital till 11 571874,63 GBP fordelat pa totalt
1 157 187 463 stamaktier, envar med ett nominellt varde om
cirka 0,001 GBP, och 1 157 187 463 efterstéallda aktier (Eng.
Deferred A Shares) envar med ett nominellt varde om cirka
0,001 GBP. Antalet utestdende aktier vid ingangen av det
senaste avslutade rakenskapsaret, den 1 januari 2022,
uppgick till 831 710 636 och uppgick vid utgangen av samma
rakenskapsar till 831 710 636 aktier.

Foretradesemissionen kommer vid fullteckning att Oka
920 492 110

(motsvarande 79,55 procent av Bolagets emitterade

Bolagets emitterade  Depabevis  fran
stamaktier och 8,0 procent av Bolagets emitterade
aktiekapital) till 1 956 045 733 (motsvarande 89,20 procent
av Bolagets emitterade stamaktier och 15,5 procent av
Bolagets aktiekapital). Foretradesemissionen kommer att
medfora en 6kning av Bolagets aktiekapital fran 11 571 875
GBP till 13 527 920,36 GBP och att antalet stamaktier 6kar
fran 1 157 187 463 stamaktier till 2 192 741 086 stamaktier.
Valutan for Foretradesemissionen ar SEK. Utspadningen till
folid av Foretrddesemissionen (forutsatt fullteckning)

motsvarar 47,2 procent.

Storre aktieagare

Det finns endast ett aktieslag och varje aktie berattigar till en
rost pa bolagsstimma. Per dagen for detta Prospekt har
styrelsen ingen kdnnedom om nagon part som direkt eller
indirekt kontrollerar Bolaget eller om nagra avtal som kan
leda till att kontrollen 6ver Bolaget forandras. Savitt styrelsen
kanner till finns det inga aktiedgaravtal eller andra
overenskommelser mellan Bolagets aktiedgare som syftar till
att utdva gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Det finns enligt
Bolagets kdnnedom inga fysiska eller juridiska personer som
ager mer an fem procent av rosterna och kapitalet per dagen

for detta prospekt.

Bolagsordning
Det finns inga bestdmmelser i Bolagets bolagsordning,
stadgar eller motsvarande som kan foérdrdja, skjuta upp eller

férhindra en andring av kontrollen dver Bolaget.

Véasentliga avtal
Utoéver nedanstdende avtal har Beowulf inte ingatt nagra
avtal som ligger utanfér ramen for Bolagets ordinarie

verksamhet och som &r av vasentlig betydelse fér Beowulf,

och kompletterande

eller som innehaller rattigheter eller skyldigheter som &r av
vasentlig betydelse for Bolaget under en period om 24

manader fore detta Prospekt.

Garantiataganden i Foretradesemissionen
Se under rubriken "Garantiataganden” under avsnittet "Villkor

och anvisningar”.

Garantiatagande i
foretradesemission

foregaende

Under december 2022 ingick Bolaget garantiavtal med
Formue Nord Markedsnetural A/S och Buntel AB i samband
med den foregaende foretrddesemissionen av svenska
depabevis som avslutades den 23 februari 2023. Genom
avtalet atog sig garanterna, i den utstrackning
féretradesemissionen inte tecknades upp till 70 procent, att
teckna depabevis for icke utnyttjade teckningsratter upp till
70 procent. Ersattning for garantiatagandet motsvarade 12
procent av det garanterade beloppet for det fall ersattningen
skulle erlaggas kontant respektive 14 procent av det
garanterade beloppet for det fall ersattning skulle erlaggas i

form av nya depabevis eller en kombination darav.

Lanefinansiering

Den 4 juli 2022 offentliggjorde Beowulf att Bolaget avtalat om
lanefinansiering fran en nordisk institutionell investerare om
22 MSEK. Lanet I0pte med en ranta pa 1,5 procent per
pabodrjad 30-dagarsperiod fram till forfallodagen med
upplupen ranta som ackumulerades och skulle betalas vid
lanets forfall. Lanet hade en atagandeavgift pa 6 procent med
forfallodag den 28 februari 2023. For det fall lanet och den
upplupna rantan inte aterbetalades senast den 28 februari
2023 gavs langivaren ratt att konvertera lanet och den
upplupna rantan till svenska depabevis. | 6vrigt I6pte lanet pa
marknadsméssiga villkor och utan sakerhet. Bolaget
aterbetalade lanet med kontanta medel i mars 2023, efter
forfallodagen, inklusive upplupen rénta om totalt cirka 23
MSEK.

Den 16 februari 2024 offentliggjorde Bolaget att garanterna i
Foretradesemissionen, Formue Nord Marknadsneutral A/S,
Buntel AB, Oscar Molse, Wilhelm Risberg och Fredrik
Lundgren, har tillhandahallit ett brygglan om cirka 10 MSEK
till Bolaget for att sakerstélla att Bolaget har tillrackliga
finansiella resurser for fortsatt framdrift i Bolagets projekt.
Brygglanet I6per med en manatlig rdnta om 1,5 procent och
en atagandeavgift om 5 procent. Aterbetalning av brygglanet

ska ske med medel fran emissionslikviden sa snart som
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mojligt efter att aktierna i UK-emissionen och Depabevisen
har registrerats vid respektive behoérig myndighet.
Garanterna far aven kvitta betalningen for eventuella
Depabevis som tecknas i Foretradesemissionen i enlighet

med deras garantidtagande mot brygglanet.

Forvarv av minoritetsaktier i dotterbolag

Den 4 mars 2024 offentliggjorde Bolaget en planerad
konsolidering av dotterbolaget Vardar. Bolaget atar sig
genom avtalet med minoritetsédgarna i Vardar att forvarva
deras aktier och kommer genom férvarvet att 6ka sin
agarandel fran 61,1 procent till 100 procent. Betalning for
aktierna kommer att ske med Bolagets egna aktier genom en
riktad emission av 52 326 761 aktier, motsvarande 4,3
procent av det utdkade aktiekapitalet i Bolaget (exklusive
aktier som emitteras i samband med Kapitalanskaffningen)
(de "Nya Aktierna”). De Nya Aktierna kommer att emitteras
samtidigt som aktierna som emitteras i samband med
Kapitalanskaffningen och under alla omstandigheter senast
den 30 april 2024.

Genom avtalet atar sig minoritetsdgarna att inte utan
Bolagets foregaende skriftliga medgivande avyttra eller inga
avtal om att avyttra de Nya Aktierna under en period om tolv
manader efter genomférandet av forsaljningen av aktierna

under avtalet.

Transaktionen &r villkorad av att dotterbolagen till Vardar
konsolideras till 100 procent och férvantas vara slutford 15
mars 2024.

Intressekonflikter

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
nagra privata intressen som kan anses sta i strid med
Bolagets intressen. Vissa styrelseledaméter och ledande
befattningshavare har dock ekonomiska intressen i Beowulf
till foljd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget,
se avsnittet "Styrelse, verkstallande direktér och ledande

befattningshavare" fér mer information.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
valts till foljd av avtal eller verenskommelse med aktiedgare,
kunder, leverantorer eller andra parter. Med undantag for vad
som anges ovan finns det inga intressekonflikter eller
familjeband inom férvaltnings-, lednings- och tillsynsorgan
eller med andra personer i ledande befattningar i Bolaget.

Darutdver finns inga andra fysiska eller juridiska personer

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

som ar involverade i Foretrddesemissionen som har

finansiella eller andra relevanta intressen i Beowulf.

Konvertibler, teckningsoptioner och
incitamentsprogram

Férutom vad som beskrivs nedan, finns det per dateringen
av detta Prospekt inga utestdende konvertibler, utbytbara
vardepapper eller teckningsoptioner eller liknande. Nedan

redovisas antalet optioner per dagen for prospektet.

Langsiktigt incitamentsprogram

| juli 2022 godkéande styrelsen inrattandet av ett langsiktigt
incitamentsprogram for berattigade anstéllda i Bolaget
("LTIP”) genom emission av totalt 35 500 000 optioner.
Berattigade programdeltagare kan tilldelas aktier i form av

aktieoptioner efter beslut av Bolagets ersattningskommitté.

Ersattningskommittén  kan  faststélla de  specifika
intjanandevillkoren for individuella tilldelningar, inklusive
intjanandeperiod, l6senpris, utgangsdatum och eventuella
prestationsvillkor som den beddémer som rimliga. Det totala
antalet optioner som kan tilldelas kommer inte att dverstiga
tio procent av Bolagets emitterade aktiekapital vid
tilldelningsdagen. Intjanande av tilldelning kan ske tidigare an
den tilldelades intjdnandedatum om innehavaren slutar sin
anstallning pa goda villkor som anges i LTIP, om det anses
lampligt av ersattningskommittén, eller vid en férandring av

kontrollen éver Bolaget.*?

Nedan redovisas den forsta tilldelningen av optioner enligt
LTIP  till  vissa

befattningshavare:

styrelseledaméter  och  ledande

Antal tilldelade

Namn Befattning optioner>
Kurt Budge Tidigare VD 9 500 000
Rasmus Blomqvist VD Grafintec Oy 3 500 000
Christopher Davies  Styrelseledamot 2 000 000
Tidigare VD
Ulla Sandborgh Jokkmokk Iron 5 000 000%*
Totalt 20 000 000

Utdver ovanstaende har 750 000 aktieoptioner tilldelats vissa

andra anstéllda i Bolaget.

52 Beowulf Mining plc, Terms of reference of the remuneration committee, 2022-01-18
53 Beowulf mining plc,Unaudited Financial Results for the Period Ended 30 September 2023, 2023-11-28 BEM-Unaudited-Financial-Results-

Q32023.pdf (beowulfmining.com) [hédmtad 2024-02-08]

54 Ulla Sandborghs optioner annullerades 8 februari 2024 i enlighet med villkoren for "bad leaver”
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Ovanstaende aktieoptioner kan utnyttjas till ett pris om 5,25
pence per aktie, vilket &r medelvardet for avslut i aktien per
den 7 juli 2022. Aktieoptionerna intjanas under tre ar i tre lika
stora delar; en tredjedel vid varje efterfoljande arsdag av
dagen for beviljandet. Aktieoptionerna ar giltiga i tio ar fran

tilldelningsdatumet, det vill saga till och med 7 juli 2032.

Den initiala tilldelningen av optioner ar totalt 23 250 000
aktier a 1 pence vardera i Bolagets kapital ("Aktieoptioner"),
vilket motsvarar cirka 2,8 procent av det emitterade

aktiekapitalet.

Bonusoptioner

| juli 2022 tilldelades davarande verkstallande direktdren och
styrelseledamoten Kurt Budge 2 500 000 optioner till foljd av
det positiva beslutet gallande bearbetningskoncessionen for
Kallak K nr 1 ("Bonusoptioner”). Bonusoptionerna har en
nominell l6senkostnad och ar fullt intjanade vid
tilldelningsdagen. Bonusoptionerna ar giltiga i tio ar fran
tilldelningsdatumet, det vill séga till och med 7 juli 2032 och

kan utnyttjas till ett pris om 1 pence per aktie.

| juli 2023 tilldelades Kurt Budge ytterligare 12 250 000
optioner som en del av ett avgangspaket (se narmare
information under rubriken "Compromise agreement —
avgangsvederlag till den tidigare verkstallande direktéren” i
detta avsnitt). Optionerna ar giltiga i fem ar och kan utnyttjas
till ett 16senpris om 2,06 pence under forutsattning att Kurt

Budge fortsatter att uppfylla sina avgangsvillkor.

Efter tilldelningen av Aktieoptioner och Bonusoptioner under
2022 och 2023 finns det 2 500 000 aktier om 1 pence vardera
i Bolaget som optioner till styrelseledamdéter, ledande
befattningshavare och anstéllda i bolaget, vilket motsvarar
0,0 procent av det befintliga emitterade aktiekapitalet i

Bolaget.

Foljande tabell visar det totala antalet optioner som innehas

av styrelseledamoéter, ledande befattningshavare och

anstallda.
Totalt antal
innehavda
Namn Befattning optioner
Kurt Budge Tidigare VD 24 250 000%°

% |nklusive bonusoptioner

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Rasmus Blomqvist  Vd Grafintec Oy 3 500 000
Christopher Davies  Styrelseledamot 2 000 000
Geolog Grafintec
Sauli Raunio 500 000
Oy
Public Affairs
Morgan Snell 250 000
Jokkmokk Iron
Totalt 30 500 000

| det pagaende optionsprogrammet har vid datumet for detta
prospekt inga aktieoptioner nyttjats. Utspadningen vid full
teckning och utnyttjande av samtliga aktieoptioner uppgar till
cirka 2,6 procent baserat pa antalet aktier i Bolaget per

dagen for Prospektet.

Transaktioner med narstaende parter

Nedan redovisas de transaktioner med narstdende som
utforts av Bolaget, med undantag for 16n, arvoden och andra
ersattningar som utbetalats till styrelsen och anstallda i
Koncernen, for perioden fran och med ingangen av ar 2021
fram till dagen for detta Prospekt (se narmare information
under rubriken “Ersattning till styrelse och ledande
befattningshavare” under avsnittet "Styrelse, verkstallande
direktor och ledande befattningshavare”). Sammantaget har
styrelsen gjort bedémningen att villkoren for transaktionerna

ar marknadsmassiga.

Tilldelning av optioner
| juli 2022 och juli 2023 beslutades att tilldela optioner till
personer i Bolagets styrelse och ledning. For mer information
om dessa rubriken

optioner, se "Konvertibler,

teckningsoptioner och incitamentsprogram” ovan.

Investeringar i dotterbolag

I mars 2022 offentliggjorde Bolaget tva investeringar i
dotterbolaget Vardar Minerals Ltd ("Vardar’) om sammanlagt
1200 000 GBP, vilket 6kade Bolagets dgande i Vardar fran
49,4 procent till 59,5 procent.

| januari 2023 offentliggjorde Bolaget ytterligare en
investering i Vardar om 250 000 GBP, vilket 6kade Bolagets

agande i Vardar fran 59,5 procent till 61,1 procent. 7

5 Beowulf Mining plc, Start of Drilling | Kosovo, 2022-03-30, polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/w6do7gx [hamtad

2024-02-08]

57 Beowulf Mining plc, Further investment in Vardar Minerals ahead of 2023 Exploration Programme, 2023-01-12,
polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/r77engr [hdamtad 2024-02-08]
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Den 4 mars 2024 offentliggjorde Bolaget den planerade
konsolideringen av  Vardar genom  férvarv  av
minoritetsdgarnas aktier. Genom forvarvet kommer Bolaget
att 6ka sin agarandel fran 61,1 procent till 100 procent. For

mer information, se rubriken "Vasentliga avtal” ovan.

Konsultavtal

Bolaget ar part till ett konsultavtal ingdnget med Christopher
Davies enligt vilket Christopher atar sig att i egenskap av
konsult utféra tjanster inom geologi till Bolaget.
Konsulttjansterna  omfattar bland annat stéd ill
prospekteringsaktiviteter och potentiella férvarv och
utvardering av investeringsmdjligheter. Arbetet ersatts
baserat pa arbetade dagar (se narmare information under
rubriken  “Ersattning  till  styrelse och ledande
befattningshavare” under avsnittet "Styrelse, verkstallande

direktor och ledande befattningshavare”).

Bolaget ar darutéver part till ett konsultavtal inganget med
Johan R&stin enligt vilket Johan atar sig att i egenskap av
konsult utféra tjanster som bland annat innefattar kontakter
med berérda parter inom svenskt naringsliv och politik.
Arbetet ersatts baserat pa arbetade dagar (se narmare
information under rubriken Erséattning till styrelse och
ledande befattningshavare” under avsnittet “Styrelse,

verkstallande direktor och ledande befattningshavare”).

Compromise agreement — avgangsvederlag
till den tidigare verkstéllande direktoren

| samband med att den tidigare verkstallande direktéren Kurt
Budges anstéllning upphorde erhdll Kurt ett avgangspaket
innefattandes bland annat 12 250 000 optioner i Bolaget.
Optionerna kan utnyttjas omedelbart till ett I6senpris om 2,06
pence per option (priset vid bolagets senaste
kapitalanskaffning), och kan utnyttjas i upp till fem ar,
forutsatt att Kurt fortsatter att uppfylla sina avgangsvillkor.
Avtalet innefattar vidare en skyldighet for Bolaget att bidra
med 3 000 GBP till Kurts advokatkostnader (se narmare
information under rubriken "Konvertibler, teckningsoptioner

och incitamentsprogram”.)*®

Med undantag for ovanstadende transaktioner har Bolaget
inte varit part i nagra transaktioner med narstdende parter

som enskilt eller tillsammans ar vasentliga for Bolaget.

Myndighets-
skiljedomsforfaranden
Beowulfs framtida verksamhet ar beroende av att erhalla och

rattsliga- och

vidmakthalla tillstdnd. Jokkmokk Iron tilldelades en

bearbetningskoncession for Kallak Norra i mars 2022.

Inbjudan att teckna svenska depébevis i Beowulf Mining plc

Beviljandet av bearbetningskoncessionen innebar inte att
Bolaget ges ratt att bedriva verksamhet. For att fa bedriva
verksamhet kravs ytterligare tre huvudsakliga tillstand enligt

nedan.

1) Miljétillstand: Jokkmokk Iron planerar att anséka om
miljotillstand for Kallak Norra slutet av 2024, efter att en
detaljerad miljokonsekvensbedémning (MKB) och en
tillhérande process for att engagera intressenter har

slutforts.

2) Markanvisning  krdvs for att definiera det
industriomrade som ar kopplat till gruvdriften
(exempelvis

anrikningssand, graberg,

bearbetningsanlaggning) och omfattar aven

engagemang fran intressenter.

3 kommer att krdvas innan

~

Byggnadstillstand
gruvbyggnationen kan pabdrjas.

Bearbetningskoncessionen beviljades med tolv sarskilda

villkor vilka sammanfattas enligt féljande:

1. Utdver vad som anges i detta beslut ska Bolaget i fraga

om forsiktighetsmatt, skyddsatgarder och
kompensationsatgarder anvanda marken i enlighet
med vad som angivits i ansdkan med bilagor och
kompletteringar samt vad Bolaget i dvrigt atagit sig i

denna fraga.

2. Anlaggningsarbeten till félid av nyttjandet av
koncessionen ska ske under tid da minsta mdjliga
negativa paverkan sker pa den pagaende renskotseln i

naromradet.

3. Koncessionsomradet ska ta sa lite mark i ansprak som
mojligt. Paverkan pa renarnas flyttleder ska sa langt
mojligt undvikas. Vid nyttjande av koncessionen ska
Bolaget aven tillse att minsta mojliga negativa paverkan
sker vid nyttjande av de flyttleder och betesomraden

som gransar till koncessionsomrédet.

4. Vid nyttjande av koncessionen ska Jahkagasska tjiellde
samebys merkostnader pa grund av paverkan pa
renarnas flyttleder och renbetet ersattas. Faststéllandet
av ersattning och avgoérandet av eventuella tvister om
ersattning sker i enlighet med bestdmmelserna i

minerallagen.

5. Om Jahkagasska tjiellde sameby, trots atgarder for att
mojliggéra den radande renflyttningen, behdver

lastbilstransport av sina renar forbi

58 Beowulf mining plc,Unaudited Financial Results for the Period Ended 30 September 2023, 2023-11-28
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koncessionsomradet, ska Bolaget bekosta sadan

transport.

6. Bolaget ska uppfora skyddssténgsel, skyddsvallar eller
andra anlaggningar for att minimera risken for olyckor
med renar inom koncessionsomradet. Anlaggningarna
ska vara utformade sa att de medger sékra passager

for renar genom eller forbi koncessionsomradet.

7. Bolaget ska arligen fdlia upp konsekvenserna for
rennaringen av koncessionsutnyttjandet och redovisa
detta till bergmastaren, Sametinget och Lansstyrelsen i

Norrbottens lan.

8. Bolaget ska kontinuerligt samrada med Jahkagasska
tjiellde, Sirges och Tuorpon samebyar for att klargéra
behovet av atgarder och resurser for att uppfylla
villkoren 1-7 och i 6vrigt motverka storningar for
rennaringen. Samraden ska dokumenteras och
genomforas i syfte att na samforstdind med
samebyarna. Bolaget ska arligen redovisa genomférda
samrad till Sametinget, Lansstyrelsen i Norrbottens lan
och bergmastaren. Efter samradet ska bergmastaren
besluta om det finns behov av villkorsandringar i

enlighet med 6 kap. 4 § minerallagen.

9. Bolaget ska vid nyttiande av koncessionen féra en
dialog med Riksantikvarieambetet och
Naturvardsverket for att sakerstalla att erforderlig

hansyn tas till Laponias status som varldsarv.

10.Bolaget ska efter avslutad verksamhet tillse att
koncessionsomradet aterstalls sa att marken ater kan
anvandas for renskoétsel. En plan for aterstéllandet ska
upprattas i samrad med berérda samebyar i ett tidigt
skede av gruvverksamheten och uppdateras

kontinuerligt.

1

N

.Bolaget ska till bergmastaren stdlla en ekonomisk
sakerhet om 1 000 000 SEK. Séakerheten ska stéllas
senast nar anmalan om paborjande av gruvverksamhet
enligt 57 § mineralférordningen (1992:285) sker.

12.For det fall sokanden avser att anvanda koncessionen
for att anséka om tillstdnd enligt miljdbalken till
gruvverksamhet inom koncessionsomradet, ska sadan
ansokan innehélla en fordjupad konsekvensanalys
utfoérd i enlighet med principerna i IUCN World Heritage
Advice Note on Environmental Assessment, som

tidigare har lamnats till World Heritage Centre of the
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United Nations Educational, Scientific Organization

and culture.>®

Koncessionen for Kallak tilldelades genom  ett
regeringsbeslut som inte kan dverklagas enligt svensk lag.
Regeringsbeslutet om tilldelning av
bearbetningskoncessionen ar dock féremal for prévning i
Hogsta  forvaltningsdomstolen  efter  ansdkan  fran
Naturskyddsfoéreningen, Sirges sameby och Jahkagasska
sameby ("Sokandena”). Dessa menar att regeringen inte haft
ratt att fatta det aktuella beslutet, med hanvisning till att det
ska strida mot lagregler till stéd fér huvudsakligen naturskydd
och riksintresset rennaringen. De menar att regeringens
beslut saknar stéd i rattsordningen och att Hdgsta
férvaltningsdomstolen darfor ska forklara beslutet ogiltigt.
Beowulf eller dess dotterbolag Jokkmokk Iron kommer inte
vara part i en sadan rattslig process, aven om Bolaget kan

komma att paverkas av utfallet.

| januari 2024 1amnade regeringen in sitt yttrande enligt vilket
regeringen bland annat anférde: "Det har i malet framférts att
regeringen felaktigt bedéomt fyndigheten som riksintresse
enligt 3 kap. 7 § miljébalken. Regeringen kan harvidlag
konstatera foljande. Fyndigheten klassas som Sveriges
storsta kanda obrutna fyndighet av s.k. kvartsbandad
jarnmalm. | dagslaget finns det bara ett fatal kanda
fyndigheter av jarnmalm kvar i Sverige som kan klassas som
ekonomiskt brytvarda. Sverige ar idag en stor och
betydelsefull gruvnation och svensk gruv- och mineralnaring
har stor betydelse for Sverige nationellt, i det regionala och
lokala perspektivet samt utanfér Sveriges granser. Samtidigt
som Sverige producerar 93 procent av all jarnmalm inom EU
sa ar EU fortfarande importberoende av jarn och stal till 70
procent. Jarnmalm och stal behdévs aven for den Grona
Omstéllningen. Samtidigt har den senaste tidens utveckling
och Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina paverkat
leveranskedjorna for metallen, da bade Ryssland och
Ukraina ar stora producenter av jarnmalm och aven av
foradlade produkter. | ett totalférsvarsperspektiv ar det av vikt
att Sverige har handelsvaror och jarn av det slag som
forekommer i Kallak. Mot denna bakgrund anser regeringen,
i enlighet med den beddmning som gjordes i
regeringsbeslutet, att det omrade som innehaller fyndigheten

i Kallak ar av riksintresse”.

Hogsta forvaltningsdomstolen ska beakta regeringens
svaromal i forhallande till Sokandenas och forvantas

meddela dom i slutet av forsta kvartalet 2024.
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Med undantag for ovanstaende har Beowulf inte varit part i
nagra rattsliga forfaranden, skiljeforfaranden  eller
myndighetsforfaranden (inklusive pagaende &arenden eller
sadana som Bolaget kanner till kan uppsta) under en period
som omfattar de senaste 12 manaderna, som har haft eller
skulle kunna ha betydande effekter pa Bolagets finansiella
stallning eller Idnsamhet. Bolaget har inte heller informerats
om krav som skulle kunna leda till att Beowulf blir part i en
sadan process eller skiliedom. Det finns inga arrangemang,
kénda for Bolaget, som vid en senare tidpunkt kan leda till

eller forhindra en foérandring av kontrollen dver Bolaget.

Sammanfattning av den information som
offentliggjorts enligt MAR

Nedan féljer en sammanfattning av den information som
Beowulf offentliggjort i enlighet med EU:s férordning om
marknadsmissbruk (596/2014) ("MAR”) under de senaste
tolv manaderna och som ar relevant per dagen for detta
Prospekt.

Finansiella rapporter

e Den 31 maj 2023 offentliggjorde Beowulf sin
delarsrapport for perioden 1 januari 2023-31 mars
2023.

e Den 2 juni 2023 offentliggjorde Beowulf sitt oreviderade
finansiella resultat for det rakenskapsar som slutade
den 31 december 2022.

e Den 31 augusti 2023 offentliggjorde Beowulf sin
delarsrapport for perioden 1 april 2023-30 juni 2023.

e Den 29 november 2023 offentliggjorde Beowulf sin
delarsrapport for perioden 1 juli 2023-30 september
2023.

e Den 29 februari 2024 offentliggjorde Beowulf sitt
oreviderade finansiella resultat for det rakenskapsar
som slutade den 31 december 2023.

Operativt

e Den 28 februari 2023 offentliggjordes utfallet av en
foretradesemission av svenska depabevis.
e Den 7 mars 2023

foretradesemissionen av svenska depabevis inbringar

offentliggjordes  att

ytterligare medel genom riktad emission till garanterna
avseende transaktionsavagifter.

e Den 3 maj 2023 offentliggjordes att Kurt Budge avgar
som VD och att Johan Réstin blir tillférordnad VD.

e Den 28 juni 2023 offentliggjordes att Edward Bowie
tillsatts som ny VD.
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e Den 10 juli 2023 offentliggjordes att Mikael Schauman
valts till ny styrelseledamot.

e Den 20 juli 2023 offentliggjordes preliminara
ekonomiska  resultat  for  anlaggningen  for
grafitanodmaterial i GigaVaasa-omradet.

e Den 27 juli 2023 offentliggjorde Bolaget information
om att Bolaget och Kurt Budge ingatt ett "Compromise
Agreement” genom vilket Kurt erhaller optioner och
ersattning i samband med att hans anstéllining
upphort.

e Den 16 augusti 2023 offentliggjordes information om
att Ulla Sandborgh, davarande VD for Jokkmokk Iron,
sagt upp sig.

o Den 26 september 2023 offentliggjorde Bolaget en
preliminar plan for utvecklingen av anlaggningen for
tillverkning av anodmaterial av grafit i GigaVaasa-
omréadet.

e Den 24 oktober offentliggjordes en uppdatering
avseende Kallakprojektet.

e Den 2 november offentliggjordes en uppdatering
avseende Vardars prospekteringsaktiviteter i Kosovo.

e Den 17 januari 2024 offentliggjorde Bolaget en
uppdatering avseende utvecklingen av Graphite
Anode Materials Plant ("GAMP") i GigaVaasa-
omradet.

o Den 16 februari 2024 offentliggjorde Bolaget att de
planerar genomféra Kapitalanskaffningen.

o Den 4 mars 2024 offentliggjorde Bolaget de slutliga
villkoren for Kapitalanskaffningen.

e Den 4 mars 2024 offentliggjorde Bolaget en planerad
konsolidering av dotterbolaget Vardar genom forvarv

av minoritetsagarnas aktier.

Emissionskostnader

De totala uppskattade kostnaderna for
Foretradesemissionen som ska betalas av Bolaget uppgar till
cirka 13 MSEK forutsatt fullteckning i Foretradesemissionen,
varav cirka 6 MSEK avser garantiersattning (forutsatt att
samtliga garanter Onskar kontant ersattning). Bolagets
nettolikvid fran Foretradesemissionen forvantas uppga till

cirka 70 MSEK forutsatt fullteckning i Foretradesemissionen.

Erséattning till Finansiell radgivare kommer att bero pa
tackningsgrad i Foretrddesemissionen. Aktiedgare och
Depabevisinnehavare kommer inte att debiteras kostnader

av Bolaget med avseende pa Foretradesemissionen.
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Handlingar
hanvisning

Investeraren bor notera att informationen som ar inforlivad i
Prospektet genom hanvisning ska lasas som en del av
Prospektet. Informationen nedan som en del av féljande
dokument anses inforlivade i Prospektet genom hanvisning.
Kopior av Prospektet och de handlingar som inférlivats
genom hanvisning kan erhallas fran Beowulf i elektroniskt
format via Beowulfs webbplats,
https://beowulfmining.com/investors/, eller erhallas av
Bolaget i pappersformat pa Beowulfs kontor med adress: 201
Temple Chambers, 3—7 Temple Avenue, London EC4Y 0DT,

England.

inforlivande
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genom

Utéver handlingar inférlivade via hanvisning utgor
information pa lankade webbplatser inte en del av Prospektet

och har inte granskats eller godkants av Finansinspektionen.

Allmanna villkor for svenska depabevis i Beowulf Mining plc.
Inforlivat i sin  helhet. Lank till dokumentet:
https://beowulfmining.com/wp-
content/uploads/2023/02/BEM-General-Conditions-for-

SDRs.pdf
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Definitioner

AIM

Alternative Investment Market ar en del av London Stock Exchange.

Aitolam pi

Grafintecs grafitprojekt i Aitolampi, Finland.

Blast furnace

(Eng.) Masugn. En slags schaktugn som anvands till framstalining av smélt rdjarn genom reduktion av jarnmalm,
en ofta kolbaserad process.

BTA Betald och tecknad Depdbevis.

CA 2006 Den engelska aktiebolagslagen Companies Act 2006.

CSPG (Eng. Coated Spherical Graphite). Belagd sfarisk grafit - sfarisk grafit som ar ytterligare bearbetad.
City Code Bolaget omfattas av det bindande regelverket The City Code on Takeovers and Mergers.

Definitivldbnsamhetsstudie

En omfattande och definitiv utvardering av projektets finaisella och tekniska parametrar.

Depdbevis-innehavare

Agare av Depébevis

Direct reduction

(Eng.) Direktreduktion. En metod som anvénds for att reducera jarnmalm till metalliskt jarn, s kallat
direktreducerat jarn (DRY).

Elfordon Hektriska transportmedel.

EU Europeiska unionen.

Euroclear Euroclear Sw eden AB.

FN:s hallbarhetsmal FN:s 17 globala mal for hallbar utveckling.
Grafintec Grafintec Oy, dotterbolag till Beow ulf.

Gron Omstéllning

Omstéllning till en klimatneutral ekonomi med hjalp av modern teknik och hallbar industri.

in situ

Betyder "pé plats."

IPCC

(Eng. The Interngovernmental Panel on Climate Change). FNs klimatpanel.

Jokkmokk Iron

Jokkmokk Iron Mines AB, svenskt dotterbolag till Beow ulf.

Redovisningsstandard for rapportering av prospekteringsresultat, mineraltilgdngar och malmreserver framtagen

JORC-koden av Australasiens Joint Ore Reserves Committee.

Kallak Bolagets jarnmalmsprojekt i Sverige.

Kallak Norra Norra Kallaks jarnmalmsfyndighet som ar Bolagets langst framskrida projekt.
Kallak Sodra Sodra omradet i Kallak.

Klimatkrisen

Klimatféréandringarnas globala effekter.

Luossavaara-Kiirunavaara Aktiebolag (publ) &r en koncern inom gruvdrift som ags till 100 procent av svenska

LKAB
staten.

Netto Noll Mangden véaxthusgaser som kommer ut i atmosfaren leder inte till en 6kning av deras koncentrationer, d.v.s.
Ingen nettoférandring av koncentrationen.

NPV (Eng. Net Present Value). Nuvardesberakning av framtida kassafléden relaterade till en investering, med

beaktande av inflation och avkastningskrav.

Preliminar I6nsamhetsstudie

En omfattande men preliminér utvardering av projektets finansiella tekniska parametrar.

(Eng. Scoping study) Forstudie. Utvardering av ett gruvprojekt, vilket & grunden for viktiga projektbeslut och
utvecklingsstrategier, med hansyn till méjligheter och risker, ytterligare investeringar samt vidareutveckling av

Forstudie mer detaljerade utvérderingar som PFS och DFS. Forstudien omfattar alla aspekter av ett gruvprojekt, dess
livscykel, inklusive gruvdrift, bearbetning, transport, marknadsforing och nedlaggningsplanering.

SGU Sveriges geologiska undersokning.

SPG (Eng. Spherical Graphite). Sfarisk grafit. Anvands som anodmaterial i Litiumjonbatterier.

TGC Grafitiskt kol.

Tukes Sakerhets- och kemikalieverket i Finland.

UK Forkortning av United Kingdom och avser Storbritannien.

Vardar Vardar Minerals Ltd, dotterbolag till Beow ulf.
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Tillgangliga dokument

Nedanstaende dokument finns tillgangliga i elektronisk form kontorstid pa Beowulfs kontor, 201 Temple Chambers, 3-7
pa Bolagets hemsida www.beowulfmining.com. Tryckta Temple Avenue, London EC4Y ODT, Storbritannien, under
kopior av dokumenten finns aven tillgangliga under ordinarie giltighetstiden for detta Prospekt.

BEM-Remuneration-Committee-Terms-of-Reference-Nov22.pdf (beowulfmining.com)
Memorandum of Association (Stiftelseurkund)

Articles of Association — Adopted 2012 (Bolagsordning)

ESG Policy

Langsiktigt incitamentsprogram och tilldelning av optioner Jul22
Arsredovisning 2021

Arsredovisning 2022

Beowulf Corporate Presentation March 2024

Oreviderad Delarsrapport for perioden 1 januari — 31 december 2023
Offentliggéranden

Contained Graphite Increased at Aitolampi (2019-10-30)

Kallak Products — Market Leading Potential (2020-09-17)

Positive Economics from Kallak North Scoping Study (2024-01-24)
Update for the development of GAMP in GigaVaasa (2024-01-17)

Vardar Minerals Update (2023-11-02)
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