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Inbjudan till att teckna
svenska depabevis i
Beowulf Mining plc

Prospektets giltighet

Finansinspektionen godkande detta prospekt den 2 februari 2023. Prospektet ar giltigt upp till 12 manader fran
datumet for godkannandet. Skyldigheten att tillhandahalla tilléagg till prospekteti fall av nya omstandigheter av
betydelse, sakfel eller vésentliga felaktigheter kommer inte vara tillamplig efter utgangen av
erbjudandeperioden.
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Viktig information

Information till investerare

Detta prospekt ("Prospektet") har upprattats av Beowulf Mining plc
("Beowulf"), organisationsnummer 02330496, med anledning av
Beowulfs erbjudande att teckna svenska depabevis ("Depabevis") i en
foretradesrattsemission ("Erbjudandet” eller "Foretradesemissionen").
Depdbevisens underliggande vardepapper ar aktier ("aktier") i Beowulf
som &r listade for handel pd London Stock Exchange's Alternative
Investment Market ("AIM"). Till féljd av 1:1 férhallandet mellan
Depabevisen och aktierna kommer Beowulf att emittera nya aktier som
motsvarar antalet emitterade nya Depdbevis i samband med
Erbjudandet. Samtidigt med Foretrddesemissionen kommer Bolaget att
erbjuda allmanheten i Storbritannien att teckna aktier i Bolaget . Dartill
kommer personer i Bolagets styrelse och ledning att kunna teckna sigi
Bolaget i samband med Foretradesemissionen. Foretrddesemissionen
av nya Depdbevis kommer tillsammans med dessa erbjudanden av nya
aktier att kallas "Kapitalanskaffningen". Bendmningarna "Beowulf",
"Beowulf Mining", "Bolaget" eller "Koncernen" avser, beroende pa
sammanhanget, Beowulf Mining plc, den koncern dar Beowulf Mining
plc &r moderbolag eller ett dotterbolag till koncernen. For ytterligare
definitioner och forkortningar som anvands i Prospektet, se
"Definitioner" pa sidan 62.

Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen i
egenskap av behérig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129
("Prospektférordningen"). Godkdnnandet och registreringen innebar
inte att Finansinspektionen garanterar att informationen i Prospektet ar
korrekt eller fullstandig.

| samband med den Foretradesemission som beskrivs i detta Prospekt
ar Sedermera Corporate Finance AB ("Sedermera") finansiell rédgivare
till Beowulf. Sedermera och Shark Communication AB ("Shark
Communication") har bistatt Bolaget vid upprattandet av Prospektet.
Beowulfs styrelse ar ansvarig for innehdllet, varvid Sedermera och
Shark Communication avsager sig allt ansvar i férhdllande till
aktiedgare i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta
konsekvenser till foljd av investeringsbeslut eller andra beslut som helt
eller delvis baseras pa informationen i detta Prospekt. Nordic Issuing
AB ("Nordic Issuing") &r emissionsinstitut i samband med
Foretradesemissionen.

Depavisen i Beowulf &r inte foremal for handel eller ansékan darom i
ndgot annat land &ni Sverige. Inbjudan enligt Prospektet vander sig inte
till personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registreringsatgarder eller andra &tgérder &n de som foljer svensk ratt.
Prospektet far inte distribueras i USA, Australien, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Sydafrika, Hong Kong, Schweiz, Singapore eller andra lander
dér distributionen eller denna inbjudan kraver ytterligare dtgarder enligt
foregédende mening eller strider mot regler i sddant land. Tvist med
anledning av innehdllet i Prospektet eller dirmed sammanhangande
rattsférhdllanden ska avgéras enligt svensk lag och vid svensk domstol.

| medlemslanderna i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, med
undantag foér Sverige, far Erbjudandet ld@mnas endast under
forutsattning att det inte leder till krav pd upprattande av prospekt i
medlemslandet i enlighet med Prospektférordningen. Beowulf
forbehdller sig ratten att efter eget gottfinnande bortse frén varje
teckningsansdkan som Beowulf eller dess rddgivare anser kan ge
upphov till en 6vertradelse eller ett brott mot ndgon lag, regel eller
forordning.

Prospektet finns tillgdngligt pd Beowulfs kontor 201 Temple
Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y ODT, Storbritannien och
p3 Bolagets webbplats (https:/beowulfmining.com/investors/).
Prospektet finns &ven tillgangligt pd Sedermeras webbplats
(www.sedermera.se), Nordic Issuings webbplats (www.nordic-
issuing.se) och Finansinspektionens webbplats (www fi.se).

Om inte annat anges har ingen information i Prospektet granskats eller
reviderats av Bolagets revisor.

Framatblickande uttalanden

Detta Prospekt innehdller framatriktade uttalanden som 3terspeglar
Bolagets nuvarande 3sikter eller forvantningar pa framtida handelser

samt finansiell och operativ utveckling. Dessa uttalanden ar val
genomtdnkta, men ldsaren gdrs medveten om att dessa, liksom alla
framtida bedomningar, ar forknippade med osakerhet. Ord som "avser",
"kan", "bedomer", "forvantar sig", "planerar", "tror", "uppskattar" eller
andra uttryck som avser indikationer eller forutsagelser om framtida
utveckling eller trender, och som inte hanvisar till historiska fakta, utgor
framatriktade uttalanden. Framtidsinriktade uttalanden ar i sig
forknippade med bade kanda och okanda risker och osakerheter,
eftersom de ar beroende av framtida handelser och omstandigheter.
Framtidsinriktade uttalanden ar ingen garanti for framtida resultat eller
prestationer, och de faktiska resultaten kan skilja sig vasentligt fran vad
som anges i de framtidsinriktade uttalandena. Faktorer som kan leda till
att Beowulfs framtida resultat eller utveckling skiljer sig frén vad som
uttrycks i de framdtblickande uttalandena inkluderar, men &r inte
begransade till, de som beskrivs i avsnittet "Riskfaktorer". Uttalanden
om omvérlden och framtida forhdllanden i detta Prospekt aterspeglar
styrelsens nuvarande syn pd& framtida handelser och finansiell
utveckling. Framtidsinriktade uttalanden uttrycker sdledes endast de
bedémningar och antaganden som styrelsen gjort pa dagen for detta
Prospekt. Bolaget avsager sig uttryckligen varje skyldighet eller
3tagande att offentligt uppdatera eller revidera dessa framatblickande
uttalanden for att dterspegla férandringar i information eller handelser
eller liknande omstandigheter annat an vad som kravs enligt tilldmpliga
lagar och férordningar.

Affars- och marknadsinformation

Detta Prospekt innehdller information om Beowulfs verksamhet och
den marknad dar Bolaget &r verksamt. Om inget annat anges har sddan
information hamtats fran rapporter som utarbetats av tredje part
och/eller &r baserad pd Bolagets analys av flera olika kallor. Bolaget har
inte oberoende kontrollerat och kan inte ge négra garantier for att den
bransch- och marknadsinformation som finns i detta Prospekt och som
har hamtats eller harletts frdn sddana branschpublikationer eller
rapporter ar korrekt. Bransch- och marknadsinformation ar till sin natur
framatblickande, foremal for osdkerhet och &terspeglar inte
nodvandigtvis de faktiska marknadsférhallandena. |
branschpublikationer eller rapporter anges i allmanhet att den
information som 3dterges i dem har erh3llits fran kallor som anses vara
tillforlitliga, men det kan inte garanteras att informationen ar korrekt
och fullsténdig. Viss information i detta Prospekt har utarbetats av
Bolaget, i vissa fall baserat p& antaganden. Aven om Bolaget anser att
metoderna och antagandena ar rimliga har informationen endast i
begransad utstrackning granskats eller verifierats mot externa kallor.
Mot denna bakgrund ska ldsaren notera att den marknadsstatistik och
de uppskattningar av marknadsinformation som presenteras i detta
Prospekt inte nddvandigtvis utgér tillforlitliga indikatorer pa Bolagets
framtida resultat. Savitt styrelsen kanner till och kan konstatera genom
jamforelser med annan information som offentliggjorts av relevanta
tredje parter har dock inga fakta uteldmnats som skulle kunna géra den
tillhandahallna informationen felaktig eller vilseledande.

Spotlight Stock Market

Beowulf Minings Depabevis ar upptagna till handel pd Spotlight Stock
Market ("Spotlight") med organisationsnummer 556736-8195.
Bolaget ar skyldigt att folja tilldmpliga lagar, stadgar och
rekommendationer som géller fér bolag som &r listade pd Spotlight.
Spotlight Stock Market ar ett dotterbolag till Spotlight Group AB och ar
ett vardepappersbolag som stdr under Finansinspektionens tillsyn.
Spotlight Group AB har varit listat pa Spotlight Stock Market sedan
2020. Spotlight driver en sa kallad MTF-plattform. Féretag som ar
listade pa Spotlight har 3tagit sig att folja Spotlights bestammelser i
enlighet med gallande regler. Atagandet att félja bestammelserna
syftar bland annat till att sakerstalla att aktiedgare och andra aktorer pd
marknaden far korrekt, omedelbar och samtidig information om alla
omstandigheter som kan paverka Bolagets aktiekurs. Handeln pd
Spotlight sker i ett elektroniskt handelssystem som ar tillgéngligt for de
banker och aktiemaklare som &r anslutna till Nordic Growth Market
(NGM). Detta innebar att alla som vill képa eller salja aktier som ar
listade pd& Spotlight kan anvanda sig av de banker eller bérsmaklare
som ar medlemmar i Spotlight. Spotlights regelverk och aktiekurser
finns pd Spotlights webbplats (www.spotlightstockmarket.com).
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Sammanfattning

Inledning och varningar

Varningar

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 frén investerarens sida.
Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vacks i domstol
angdende informationen i Prospektet kan den investerare som &r kdrande enligt nationell ratt bli
tvungen att std for kostnaderna for dversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.
Civilrattsligt ansvar kan endast dldggas 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 hjalpa investerare nar de évervager att investera i sddana vardepapper.

Namn och
kontaktuppagifter till
emittenten

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 ODT, Storbritannien och Bolagets webbplats ar
www.beowulfmining.com.

Namn och internationellt
standardnummer for
vardepapper (ISIN)

De svenska depdbevisens kortnamn (ticker) och ISIN-kod: "BEO SDB” och SE0002457796.

Behorig myndighet

Finansinspektionen ar den behodriga myndighet som har ansvarat for godkannandet av Prospektet.
Finansinspektionens besoksadress ar Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm, Sverige, och
Finansinspektionen kan nas via telefon 08-408 980 00, via e-post, finansinspektionen@fi.se, via
postadress; Box 7821, 103 97 Stockholm, Sverige, och via www fi.se.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 2 februari 2023.

Nyckelinformation om emittenten

Vem ar emittent av
vardepapperen?

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

SEB:s hemvist, juridiska form och lagstiftning

SEB ar depdbank for Depabevisen. SEB ar ett svenskt aktiebolag med adress 106 40 Stockholm,
organisationsnummer 502032-9081, LEI-kod F3JS33DEI6GXQ4ZBPTN86. 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 ar ett aktiebolag som ar registrerat i England och Wales med
organisationsnummer (CRN) 02330496, LEl-kod 213800MV3XGAOASPT433 och lyder under
engelsk lagstiftning. Den huvudsakliga lagstiftningen som Bolaget verkar under ar 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 ingari en koncern som moderbolag till fyra andra bolag. Bolaget ar listat p& Spotlight Stock
Market ("Spotlight”) i Stockholm sedan 2008 och pa Alternative Investment Market ("AIM”) som &ar
en del av London Stock Exchange.

Emittentens huvudsakliga verksamhet

Beowulf Mining plc &r ett gruv- och prospekteringsbolag. Beowulfs portfolj ar diversifierad utifran
ravara, geografi och projektens utvecklingsstadium och omfattar jarnmalms-, grafit-, guld- och
basmetallprojekt i Sverige, Finland och Kosovo.

Emittentens storre aktiedgare
Det finns enligt Bolagets kannedom inga fysiska eller juridiska personer som ager mer an tre procent
av rosterna och kapitalet vid datumet for detta prospekt. Det finns, sdvitt styrelsen kanner till, inga
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aktiedgaravtal eller andra avtal mellan Bolagets aktiedagare som syftar till att ha gemensamt
inflytande 6ver Bolaget. Bolaget kontrolleras inte direkt eller indirekt av ndgon aktiedgare.

Styrelse, ledning och revisor
Bolagets styrelse bestar av tre (3) ledaméter och utgérs av Johan Réstin (ordférande), Christopher
Davies och Kurt Budge.

Den verkstallande ledningen i Beowulf Mining bestar av Kurt Budge, CEO fér Beowulf Mining plc,
ochiledningen ingér Ulla Sandborgh, VD fér Jokkmokk Iron, och Rasmus Blomqvist, VD fér Grafintec.

Bolagets oberoende revisor ar BDO LLP, Statutory Auditor London, UK, organisationsnummer (CRN)
0C305127, med ansvarig partner Anne Sayers (Senior Statutory Auditor).

Finansiell
nyckelinformation for
emittenten

Koncernens finansiella nyckelinformation i sammandrag

Nedan presenteras historisk finansiell information for Bolaget avseende rdkenskapsaret 2021 med
jamforande siffror for rakenskapsaret 2020, och deldrsperioden 1 januari — 30 september fér 2022
med jamférande siffror for samma period 2021. Nedanstdende finansiell 6versikt harleds fran
Bolagets offentliggjorda finansiella rapporter for samma perioder. Det ramverk for finansiell
rapportering som har tillampats vid utarbetandet av &rsredovisningen &r tillamplig lag och
internationella redovisningsstandarder som antagits av Storbritannien och, nar det galler
moderbolagets finansiella rapporter samt deldrsrapporter, har bestdmmelserna i engelska
aktiebolagslagen CA 2006 tillampats. Arsredovisningen 2021 har granskats av Bolagets oberoende
revisor. Deldrsrapporten har inte granskats av Bolagets revisor.

Sammanfattning av resultatrakningen

1jan- 1jan - 1jan- 1jan-

31dec2021 31dec2020 30sep 2022 30sep 2021

GBP (reviderat) (reviderat) (oreviderat) (oreviderat)
Totala intakter - - - -
Rorelseresultat -1552 015 -1104 346 -1200815 -1167916
Nettoresultat -1485611 -1294 691 -1276785 -1153832

Sammanfattning av balansrakningen

31dec 2021 31dec2020 30sep 2022 30sep 2021

GBP (reviderat) (reviderat) (oreviderat) (oreviderat)
Summa tillgdngar 14 901 005 17 138 967 15391 109 15 443 753
Summa eget kapital 14 496 429 16714 706 13410332 15147 973
Finansiell nettoskuld 2,931,558 3,645,217 777,375 3,587,969

Sammanfattning av Kassaflédesanalys

1jan2021  1jan2020  1jan2022  1jan 2021
31dec2021 31dec2020 30sep2022 30 sep 2021

GBP (reviderat) (reviderat) (oreviderat) (oreviderat)
Kassafloden fran:

Den lépande verksamheten -1349785 -878526 -1,001,717  -1,140,482-
Investeringsverksamheten -773 158 -685 547 -1,073,033 -445,920
Finansieringsverksamhet 1402 825 4699 996 1,566,370 1,404,232
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Specifika nyckelrisker for a)  Miljotillstdndet for Bolagets huvudsakliga och mest avancerade projekt i norra Kallak kan

emittenten

komma att forsenas eller avslas.

b) Bolagets verksamhet dr beroende av att tilldmpliga tillstand beviljas, férnyas eller fortsatter att
galla, vilka kan aterkallas om villkoren fér dem inte efterlevs.

c) Bolaget kommer framgent att ha ytterligare finansieringsbehov och tillracklig finansiering
kanske inte ar tillganglig pa godtagbara villkor, eller 6ver huvud taget.

d) Bolagets varde och finansiella resultat ar beroende av ravarupriser.

e) Bolaget ar exponerat for valutarisk.

f)  Bolaget kanske inte upptadcker en ekonomisk mineralfyndighet.

g) Bolaget haringen nuvarande intaktskalla och en historia av rorelseforluster, kommer sannolikt
att generera rorelseférluster under éverskadlig framtid, och kommer sannolikt inte att uppna
intakter eller Lbnsamhet under en tid, om alls.

h)  Osékerheter som &r inneboende i Bolagets uppskattningar av mineraltillgdngar kan leda till
lagre resurser och reserver an forvantat eller lagre ekonomisk barkraft an forvantat for dessa
resurser och reserver, vilket negativt paverkar Bolagets finansiella stallning eller
verksamhetsresultat.

i) Underldtenhet att samrdda med ratt intressenter pd ett korrekt satt kan paverka Bolagets
férmdga att fa miljétillstdndet och att fullfolja planeringsprocessen med samhallet.

i) Bearbetningskoncessionen fér Bolagets huvudsakliga och mest avancerade projekt vid Kallak
Norra 6verklagas.

Nyckelinformation om vardepapperen

Vardepapperens
viktigaste egenskaper

Information om vardepapperen

Erbjudandet omfattar teckning av svenska depdbevis ("Depavis”) i Beowulf Mining plc. Ett Depdbevis
motsvarar en underliggande aktie i Beowulf Mining plc. Beowulf Mining plc har ett aktieslag dar
varje aktie medfor lika rattigheter. ISIN-koden for Depdbevisen ar SE0002457796 och kortnamnet
(tickern) &r "BEO SDB”.

Bolagets aktiekapital uppgick per dagen for prospektet till 8 317 106,36 GBP fordelat pd
831 710 636 registrerade aktier med ett nominellt varde pd 0,01 GBP. Alla aktier i Bolaget ar
denominerade i GBP och fullt betalda. De underliggande aktierna i Bolaget regleras av engelsk lag.
Depébevisen kommer att emitteras i SEK och i enlighet med svensk lag.

Erbjudandet omfattar 316 681 938 Depabevis.

Vissa rattigheter forbundna med Depdbevisen och de underliggande aktierna

De nya Depabevisen kommer, vid utfardandet, rankas i alla avseenden lika med de befintliga
Depédbevisen och kommer att ge ratt till eventuell utdelning den fdrsta avstamningsdagen for
utdelning efter registreringen av de nya Depdbevisen hos Euroclear Sweden AB ("Euroclear"). Enligt
vad som foreskrivs enligt engelsk lag preskriberas ratten till utdelning 12 ar efter foérfallodagen
under férutsattning att styrelsen sa beslutar. Ratt till utdelning som preskriberats tillfaller Bolaget.

| enlighet med vad som regleras i villkoren for Depdbevisen har alla aktier och Depabevis i Bolaget
lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella dverskott i handelse av likvidation.
Efter att alla skulder betalats kommer nettobehallningen fran Llikvidationen att utskiftas till
aktiedgarna och innehavarna av Depabevis.

De underliggande aktierna och Depabevisen ar fritt 6verldtbara och det finns inga begransningar
enligt bolagsordningen for éverlatelse. Som huvudregel har aktiedgare lagstadgad foretradesratt i
enlighet med den engelska aktiebolagslagen CA 2006. Denna lagstadgade foretradesratt innebar
att befintliga aktiedgare dger ratt att teckna nya aktier i férhallande till sitt innehav innan aktierna
erbjuds till andra. Enligt villkoren fér Depdbevisen har innehavare av Depdbevis en motsvarande
foretradesratt.

Varje aktie som ar registrerad i aktieboken med rostratt har ratt till en rést vid bolagsstamma i
Bolaget. Innehavare av Depdbevis kommer att ges méjlighet att utéva sina réster i enlighet med sina

underliggande aktier genom SEB:s forsorg.

Utdelningspolicy
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Bolaget har féljande utdelningspolicy: Styrelsen avser inte foresld ndgon utdelning till aktiedgarna
forran Bolaget uppnar en l8ngsiktigt hallbar l6nsamhet. Det &r Bolagets avsikt att uppnd
kapitaltillvaxt genom att maximera vardet av bolagets prospekteringsverksamhet och att inte betala
utdelning forran Bolagets verksamhet har satts i ldnsam produktion eller salts.

Var kommer
vardepapperen att
handlas?

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

Vilka nyckelrisker ar
specifika for
vardepapperen?

a) Presumtiva investerare bor vara medvetna om att vardet av en investering i de svenska
teckningsratterna, BTA:erna eller de nya Depdbevisen kan g& ned sdval som upp, och
eventuella fluktuationer kan vara vasentliga och kanske inte dterspeglar det underliggande
tillgangsvardet.

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

c) Innehavare av Depdbevis kommer sannolikt att uppleva utspadning i sitt &gande av Bolaget.

d) Potentiellt volatil aktiekurs och likviditet.

e) Innehavare av Depabevis maste forlita sig pd depdbanken foér att utéva rattigheter som ar
knutna till de underliggande aktierna till forman fér innehavare av Depabevis.

Nyckelinformation om erbjudandet av vardepapper till allmanheten

P3 vilka villkor och enligt Erbjudandet

vilken tidsplan kan jag
investera i detta
vardepapper?

Den som pa avstamningsdagen den 6 februari ar registrerad som &gare av Depabevis i Euroclear
Sweden ABs férda dgarbok har foretradesrétt att teckna nya Depabevis i Bolaget. Aven allméanheten
ges ratt att teckna Depdbevis i Foretradesemissionen. Det totala emissionsbeloppet uppgar till hogst
cirka 85,5 MSEK. De nya aktierna som motsvarar de nya Depabevisen kommer att emitteras med
hjalp av styrelsens befintliga bemyndiganden att tilldela aktier mot kontanter utan foretradesratt.
Dessa bemyndiganden beviljades av aktiedgarna vid Bolagets drsstamma 2022 och vid extrastamma
den 17 januari 2023.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 0,27 SEK per nytt Depébevis. Courtage utgar ej.

Teckningsperiod
Teckningsperioden borjar den 9 februari 2023 och slutar den 23 februari 2023 kL. 17.00. (CET)

Offentliggorande av utfallet i Foretradesemissionen

Offentliggorandet av utfallet i Foretradesemissionen ar planerat till den 28 februari, eller snarast
mojligt efter teckningstiden avslutats. Bolaget kommer att publicera utfallet av
Foretradesemissionen genom ett pressmeddelande.

Tilldelning

For det fall inte samtliga Depabevis tecknas med foretradesratt enligt ovan ska styrelsen, inom
ramen for Féretradesemissionens hdgsta belopp, besluta om tilldelning av Depabevis till annan som
tecknat Depabevis utan stod av foretradesratt samt besluta hur férdelning mellan tecknare déarvid
ska ske. | forsta hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stéd av teckningsrétter ske till
sadana tecknare som &ven tecknat Depabevis med stéd av teckningsrétter, oavsett om tecknaren var
Depabevisagare pa avstamningsdagen eller inte, och for det fall att tilldelning till dessa inte kan ske
fullt ut, ska tilldelning ske pro rata i férhdllande till det antal teckningsratter som utnyttjats for
teckning av Depdbevis och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| andra hand ska tilldelning av Depdbevis 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 i forhallande till det antal Depabevis som var och en tecknat och, i den
man detta inte kan ske, genom lottning. | tredje hand ska tilldelning av Depdbevis som tecknats utan
stoéd av teckningsratter ske till emissionsgaranterna i forhallande till storleken av de stillda
garantidtagandena, och i den man detta inte kan ske, genom lottning.
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Samtidigt erbjudande till allmanheten i Storbritannien m m

Agare av aktier i Bolaget som handlas p& AIM i London, och allménheten i Storbritannien, kommer
via PrimaryBid Limiteds mobilapp erbjudas att teckna aktier i Bolaget ("UK-emissionen”). Avsikten
med UK-emissionen ar att ge Bolagets aktiedgare mojlighet att reducera den utspadning som kan
folja av Foretradesemissionen. Teckningstiden i UK-emissionen planeras lopa parallellt med
teckningstiden i Foretradesemissionen. UK-emissionens volym &r proportionell i férhallande till
andelen aktier som handlas p&d AIM kontra andelen Depdbevis som handlas p& Spotlight Stock
Market. Det totala emissionsbeloppet uppgar till hégst 2,1 miljoner GBP. Den ytterligare utspadning
som féljer av en fulltecknad UK-emission uppgér till cirka 8,3 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 hjalp av styrelsens befintliga
bemyndiganden att tilldela aktier mot kontanter utan foretradesratt. Dessa bemyndiganden
beviljades av aktiedgarna vid Bolagets drsstamma 2022 och vid extrastdmma den 17 januari 2023.

Darutéver har styrelseledamoter och ledande befattningshavare (inklusive Bolagets
styrelseordforande och verkstallande direktor) avtalat om att i samband med Foretradesemissionen
teckna nya aktier i Bolaget till ett sammanlagt belopp motsvarande cirka 181 000 GBP.

Utspadning

Om Foretradesemissionen fulltecknas kommer antalet utestdende aktier i Bolaget att 6ka fran 831
710636 till 1 148 392 574 motsvarande en utspadning om cirka 27,6 procent av det totala antalet
utestdende aktier i Bolaget efter Foretradesemissionens fullféljande.

Den maximala utspadning som kan fdlja av Kapitalanskaffningen uppgér till cirka 35,6 procent av
det totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter Foretradesemissionens, UK-emissionens och
Teckningens fullféljande samt efter emissionen av nya aktier i det fall garanterna véljer att erhalla
nya Depabevis som ersattning fér garantidatagandet.

Emissionskostnader

De totala uppskattade kostnaderna for Foretradesemissionen som ska betalas av Bolaget uppgar till
cirka 14,6 MSEK forutsatt fullteckning i Foretradesemissionen. Av de totala uppskattade
emissionskostnaderna ar maximalt cirka 7,2 MSEK hanférliga till den ersattning som ska utga till
garanterna som garanterar Foretradesemissionen.

Depabevis-innehavare kommer inte att debiteras kostnader av Bolaget med avseende pa
Foretradesemissionen.

Varfor upprattas detta
prospekt?

Bakgrund och motiv
Beowulf &r en europeisk fokuserad utvecklare av primara révaror, sdsom jarnmalm och grafit, som ar
avgorande for energiomstallningen och skapandet av en ekonomi med laga koldioxidutslapp.

Bolagets langst framskridna projekt ar norra Kallaks jarnmalmsfyndighet (“Kallak Norra”) i
Norrbottens lan i norra Sverige. | mars 2022 beviljades Bolagets svenska dotterbolag Jokkmokk Iron
Mines AB ("Jokkmokk Iron") en bearbetningskoncession for Kallak Norra och i juni 2022 starkte
Beowulf sin ledning i Sverige genom att utse Ulla Sandborgh som VD for Jokkmokk Iron. Resultatet
fran den nyligen slutférda Idéstudien visar att koldioxidneutral gruvdrift kan bedrivas med positiv
ekonomi for Kallak Norra.

| Finland fokuserar Beowulfs helagda dotterbolag Grafintec Oy ("Grafintec") pa att utveckla Bolagets
Aitolampi-projekt till att utgéra en hallbar vardekedja i Finland, fran hoégkvalitativa resurser av
naturlig flakgrafit till efterfoljande produktion av anodmaterial. | Kosovo har Beowulfs andel om 61,1
procent i Vardar Minerals Limited ("Vardar") gett Bolaget exponering mot licenser med mojliga
fyndigheter inom bas- och adelmetaller samt potential att bli en ny kalla av metaller, sdsom koppar,
zink, silver och bly.

For att fortsatta Bolagets verksamhet inom prospektering och utveckling av gruvor och efterfoljande
produktion, framst avseende Kallak-projektet, beslutade styrelsen om Foretradesemissionen.
Genom Foretradesemissionen kommer Beowulf prioritera att 6ka vardet pd sin tillgadngsportfolj
genom att stodja och starka dotterbolagens verksamheter och utvecklingen av nyckelprojekt.
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Emissionslikvidens anvandande

Det befintliga rorelsekapitalet ar enligt styrelsens bedémning inte tillrackligt for de aktuella behoven
under den kommande tolvmanadersperioden riaknat frdn dateringen av detta Prospekt. For att
tillgodose det kapitalbehov som nuvarande verksamhetsplan ger upphov till genomfor Beowulf nu
en foretradesemission av Depabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka 855 MSEK fore avdrag for
emissionskostnader och ersattning till garanter. Cirka 60 MSEK (70 procent) av
Foretradesemissionen omfattas av garantidtaganden. For garantidtagande utgdr en kontant
premieersattning om 12 procent, alternativt ersattning i form av nya Depdbevis motsvarande 14
procent av det garanterade beloppet, eller en kombination darav. Fér det fall garantidtagarna valjer
ersattning i form av nya Depdbevis ska dessa erldggas i form av en riktad kvittningsemission efter
genomfdorandet av Foretrddesemissionen och tecknas till samma pris som Depabevis i
Foretradesemissionen. Garantidtagandena &r inte sékerstallda via férhandstransaktion, bankgaranti
eller liknande, varfor det finns risk att dtagandet, helt eller delvis, inte kommer att infrias.
Uppskattade emissionskostnader hanforliga till Féretradesemissionen uppgar till cirka 14,6 MSEK
varav cirka 7,2 MSEK avser garantiersattning (férutsatt att samtliga garantidtagare énskar kontant
ersattning). Med nettolikviden om cirka 71 MSEK avser Bolaget att finansiera foljande aktiviteter:

. Cirka 25 MSEK, cirka 35 procent. ,&terbetalning av bryggladn och upplupen ranta.

. Cirka 31 MSEK, cirka 44 procent. Kallak (arbetsprocesser kopplade till utvecklingen av
projektet, vilket inkluderar miljotillstdndsarbete, forstudie, borrning foér att utoka
mineralresursens storlek och livslangd samt samrad med parter)

. Cirka 11,5 MSEK, cirka 16 procent. Grafintec (arbetsprocesser kopplade utveckling av
kapacitet for nedstroms foradling av anodmaterial, vilket inkluderar forstudie och
miljotillstdndsarbete, optimering av Aitolampi som potentiell grafitkdlla for nedstréms
foradling samt undersokning av Raapysjarvi for utoka Grafintecs resursunderlag)

. Ovrigt rorelsekapital for strategisk utvardering av alternativ for Vardar samt for att ticka
centrala kostnader

Om Bolaget genom Féretradesemissionen inte tillférs dtminstone cirka 46 MSEK avser Bolaget
undersoka alternativa finansieringsmojligheter, sdsom 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.

Intressekonflikter

Sedermera tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjanster till Beowulf i samband med
Foretradesemissionen. Sedermera (samt till Sedermera narstdende féretag), har tillhandahallit, och
kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella, investerings-, kommersiella och andra
tjanster at Bolaget for vilka Sedermera (samt till Sedermera narstdende foretag) erhallit, respektive
kan komma att erhalla ersattning.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har nagra privata intressen som kan komma
att std 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 och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.

Formue Nord Markedsneutral A/S och Buntel AB har ingdtt garantidtaganden i
Foretradesemissionen. Formue Nord Markedsneutral A/S far kvitta betalningen for eventuella
Depabevis som tecknas i Foretradesemissionen i enlighet med dess garantidtagande mot ett
brygglan som givits Bolaget i juli 2022. Utéver namnda lanefinansiering och Formue Nord
Markedsneutral A/S och Buntel AB:s intresse av ett framgangsrikt genomférande av
Foretradesemissionen och erhdllandet av den éverenskomna ersattningen till garanterna 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

Investeringar i Bolaget och i Depdbevis medfér en betydande grad av risk, daribland risker i férhdllande till Bolagets
affarsstrategi, risker relaterade till beskattning och risker relaterade till Depabevis.

Potentiella investerare bér notera att de risker som &r relaterade till Bolaget, dess bransch och de Depébevis som sammanfattas
i sammanfattningen av detta Prospekt, utgor de risker som styrelseledamoterna anser vara mest vasentliga for en beddémning
av en potentiell investerare som dvervidger en investering i Depdbevis. Eftersom de risker som Bolaget star infér emellertid
hanfor sig till handelser och ar beroende av omstandigheter som kanske eller kanske inte intréffar i framtiden, bor potentiella
investerare inte bara 6vervaga informationen om de risker som sammanfattas i sammanfattningen av detta dokument utan
ocksa, bland annat, de risker och osékerheter som beskrivs nedan.

De risker som hanvisas till nedan ar de risker som Bolaget och styrelseledamoterna 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 pdverka Bolagets verksamhet, rorelseresultat,
kassafloden och finansiella stallning negativt. Investerare bor granska detta dokument noggrant och i sin helhet, och rddgéra
med sina professionella raddgivare, innan ndgra Depdbevis forvarvas. Om ndgon av de risker som hanvisas till i detta dokument
skulle intréffa kan Bolagets verksamhet, rorelseresultat, kassafloden, finansiella stdllning och framtidsutsikter paverkas
vasentligen negativt. Om s3 skulle vara fallet kan handelspriset pd Depdbevisen sjunka avsevart. Vidare kan investerare forlora
hela eller delar av sin investering.

De riskfaktorer som anses vara mest betydelsefulla presenteras forst i varje kategori, medan riskfaktorer darefter foljer utan
sarskild rangordning. Riskfaktorerna inkluderar en bedémning av sannolikheten for att risken intraffar, och avseende risker som
kan paverka Bolagets verksamhet ingar ytterligare en bedémning av riskernas negativa paverkan pé& Bolaget listade som hég,
mattlig eller l&g.

Risker specifika och vasentliga for Bolagets verksamhet

Miljétillstandet for Bolagets huvudsakliga och mest avancerade projekt i Kallak Norra kan komma

att férsenas eller avslas

En risk foreligger att miljotillstdndet for Bolagets huvudsakliga och mest avancerade projekt, Kallak Norra, inte godkanns.
Ansokan om miljotillstand ska lamnas in till Mark- och miljddomstolen senast vid utgangen av 2023. Beowulf genomfor for
narvarande utredningar och studier av platsen, vilket kravs for att ansokan ska kunna behandlas av Mark- och miljodomstolen.
Dessa utredningar och studier kan férsenas av externa faktorer som ogynnsamma vaderférhallanden, civila protester eller
olagligt sabotage fran motstandare till gruvan Kallak Norra. | sddana fall kan det paverka och férsena ansékningsprocessen.
Resultaten fran studierna kan visa pa miljéférhallanden, sdsom vattennivaer eller flora och fauna med mera, som pdverkar Mark-
och miljédomstolens éverlaggningar och slutliga beslut om miljétillstandet.

Utifrdn rennaringskonsekvensbedémningen och miljokonsekvensbeskrivningen ar det styrelsens bedémning att Bolaget
kommer att uppfylla kraven i den féreskrivna ansdkningsprocessen. Trots det finns det ingen garanti for att miljétillstandet inte
kommer att férsenas ytterligare, eller att miljétillstdndet kommer att beviljas pd gynnsamma villkor, eller att det alls kommer
att beviljas. Eventuella fortsatta férseningar i beviljandet av eller icke-beviljandet av milj6tillstdndet kan leda till en férsening
av investeringen i och utvecklingen av Kallak Norra, och kan ha en vésentligt negativ inverkan p& ekonomin i Bolagets
verksamhet, inklusive forseningar av intaktsgenerering och positivt kassaflode.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intréffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan ar hog.

Bolagets verksamhet ar beroende av att tillampliga tillstand beviljas, férnyas eller fortsatter att

galla, vilka kan aterkallas om villkoren for dem inte efterlevs

Bolagets nuvarande prospekteringsverksamhet ar beroende av beviljande, fornyelse eller fortsatt giltighet av tillampliga
tillstdnd, koncessioner, medgivanden, auktorisationer, myndighetsgodkdnnanden och samtycken och avtal som kan vara giltiga
endast under en definierad tidsperiod, kan vara féremal for begransningar, och kan vara féremal for uppsagning, upphavande
eller aterkallande under vissa omstandigheter. Det kan inte garanteras att sddana tillstand, koncessioner, medgivanden,
auktorisationer, myndighetsgodkdnnanden eller samtycken eller avtal kommer att beviljas, sékras, ingas, férnyas eller fortsatta
att galla, att sddana tillstand inte kommer att forsenas, eller att sddana tillstdnd kommer att beviljas pd gynnsamma villkor eller
alls beviljas. Misslyckande med att sakra, eller férsening i att erhdlla eller fornya tillstdnd, koncessioner, medgivanden,
auktorisationer, myndighetsgodkdnnanden och samtycken och avtal, eller misslyckande med beviljande eller ingdende
desamma pa gynnsamma villkor, kan leda till utebliven, eller en férsening i, investering i eller utveckling av en resurs och kan
ha vasentlig negativ inverkan p& ekonomin i Bolagets verksamhet, inklusive nedskrivningar och avskrivningar av vardet pa
investeringar
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Information om koncernens prospekteringstillstdnd och godkdnnanden framgar under rubriken "Verksamhetsoversikt” i detta
prospekt.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Bolaget kommer framgent att ha ytterligare finansieringsbehov och tillracklig finansiering kanske

inte ar tillgdnglig pad godtagbara villkor, eller 6ver huvud taget

Forutsatt att Foretradesemissionen tecknas till 8tminstone 70 procent kommer Bolaget att ha tillrackligt med rorelsekapital for
att fortsatta verksamheten under minst de kommande tolv manaderna efter dagen for detta Prospekt. Miniminettolikviden
kommer dock att vara otillracklig for att fullt ut finansiera den fortsatta prospekteringen och utvecklingen av Bolagets projekt.
Foljaktligen forvantar sig Bolaget, sasom ofta ar fallet for prospekterings- och utvecklingsbolag, att soka ytterligare
finansieringskallor fér att genomféra sin strategi, investera i sin projektportfolj och ticka Bolagets kostnader. Aven om Bolaget
kommer att strava efter fortsatt effektiv kommunikation till marknaden, att forsoka anskaffa kapital i tid, att sakerstalla korrekta
likviditetsbehovsprognoser och att utgiftskontroller finns pa plats for att optimera likvida resurser, kan det inte finnas ndgon
garanti for att Bolaget kommer att kunna anskaffa sddant kapital, vare sig pé godtagbara villkor eller éver huvud taget. Om
ytterligare finansiering erhdlls genom emission av aktierelaterade vardepapper, konvertibla skuldebrev eller andra finansiella
instrument kan befintliga Depdbevis-innehavares andelar komma att spadas ut och de nya vardepappren kan ha rattigheter,
privilegier och preferenser som ar éverlagsna de nya Depdbevisen.

Bolaget kan komma att soka lanefinansiering for att finansiera hela eller delar av en framtida utveckling av Bolagets projekt.
Det finns ingen garanti for att Bolaget kommer att kunna samla in dessa medel, vare sig pa godtagbara villkor eller éver huvud
taget. Om 3nefinansiering erhdlls kan Bolagets formaga att anskaffa ytterligare finansiering och dess férmaga att driva sin
verksamhet bli foremal fér begransningar som inférs av fordringsdgarna av sadan finansiering. Om Bolaget inte kan anskaffa
ytterligare medel vid behov kan omfattningen av dess verksamhet minskas och dess intresse for dess projekt kan spadas ut eller
kan upphora och som ett resultat av detta kanske Bolaget inte kan fullfélja sitt prospekterings- och utvecklingsprogram pa
medellang till ldng sikt.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som l&g. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar hog.

Bolagets varde och finansiella resultat &r beroende av ravarupriser

Vardet pd Bolagets tillgangar och potentiella framtida resultat kan paverkas av negativa fluktuationer i révarupriser, sdsom
priser pa jarnmalm, grafit, zink, bly, koppar, guld, silver, litium och bor. Dessa priser kan fluktuera avsevart och ar foremal for
manga faktorer bortom Bolagets kontroll, sdsom global efterfrdgan p& metaller och andra rdvaror, férsaljning pa termin av
producenter, och produktionskostnadsnivaer i stérre metallproducerande regioner. Andra faktorer inkluderar férvantningar om
inflation, de finansiella effekterna av rorelser i valuta och rantor, globala ekonomiska trender och nationell och internationell
penning-, skatte- och regleringspolitiska férhallanden.

Trots att Bolaget stravar efter att identifiera och investera i hogkvalitativa projekt som ar attraktiva for marknaden och att hantera
sina kapital- och driftskostnader for att maximera aktiedgarnas avkastning, kan vardet pa Bolagets projekt och dess finansiella
resultat vara mycket beroende av ravarupriser.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan ar hog.

Bolaget ar exponerat foér valutarisk

Fluktuationer i vaxelkurser mellan valutorna i de lander dar Bolaget ar verksamt och i den valuta i vilken rdvarupriserna ar
denominerade, i varje fall i forhallande till pund sterling, kan orsaka fluktuationer i vardet pa dess tillgéngar och finansiella
resultat, som inte nédvandigtvis ar relaterade till Bolagets underliggande verksamhet. Foljaktligen kan deprecieringen av pundet
och/eller apprecieringen av den utlédndska valutan i férhallande till brittiska pund sterling resultera i en omrakningsférlust vid
konsolidering som fors direkt mot eget kapital. Bolagets nuvarande verksamhet skulle pdverkas sarskilt av negativa rorelser i
den amerikanska dollarn, euron eller den svenska kronan.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar &g.

Bolaget kanske inte upptacker en ekonomisk mineralfyndighet

Mineralprospektering och mineralutveckling ar spekulativa hégriskataganden som kan hindras av omstandigheter och faktorer
bortom Bolagets kontroll. Som en del av sin gruvutveckling maste Bolaget genomféra prospekteringsaktiviteter for att fullt ut
kunna forstd geologin i sina prospekteringstillstdnd och framgangsrikt utveckla tillgdngarna for att fullt ut utnyttja sina resurser.
Prospekteringsaktiviteter i ett tidigt skede ar spekulativa och ar ofta oproduktiva. Dessa verksamheter kraver ofta betydande
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utgifter for att etablera mineraltillgdngarna genom borrning och metallurgiska och andra testtekniker, bestamma lampliga

dtervinningsprocesser for att utvinna mineralerna ur malmen och bygga, renovera eller bygga ut gruv- och

bearbetningsanlaggningar. Nar mineralresursen ar definierad kan det ta flera &r att avgéra om det finns mineralreserver. Under

denna tid kan den ekonomiska béarkraften for fyndigheterna forandras. Framgang i denna process innebér (bland annat) att

. upptacka och bevisa eller forvarva en ekonomiskt utvinningsbar resurs eller reserv

. ha tillgang till tillrackligt kapital under hela férvarvs-/upptackts- och projektutvecklingsfaserna

. sakra och bibehalla &ganderatten till projekt fér mineralprospektering

. erhdlla nédvandiga tillstdnd och godkdnnanden som kravs for faserna forvarv, mineralprospektering, utveckling och
produktion

. ha tillgédng till nédvandig erfaren operativ personal, tillamplig ekonomisk férvaltning och rekrytering av skickliga
entreprendrer, konsulter och anstallda.

Aven om tidiga studier och testarbete ger styrelseledaméterna fortroende for att Bolaget allokerar kapital pa lampligt satt och
i Kallak och Aitolampi, och styrelsen anser att Bolaget har potentiella kvalitetsresurser, som gynnas av utmarkt lokal
infrastruktur i etablerade gruvldnder med l3g risk, s& kan det inte garanteras att prospektering av Bolagets nuvarande projekt
eller andra prospekteringsobjekt som kan komma att forvarvas i framtiden kommer att resultera i upptackten av en ekonomisk
mineralfyndighet.

Uppgradering genom ytterligare utforskande av Bolagets indikerade resurser till kdnda resurser och vidare till bevisade och
sannolika reservkategorier dr inte garanterad. Aven om en till synes livskraftig mineralresurs identifieras finns det ingen garanti
for att den kan exploateras ekonomiskt. Den ekonomiska barkraften, nettonuvardet och avkastningen fran Kallak, om Kallak
utvecklas, kommer att bli féremal for mer detaljerat arbete, inklusive forstudier och genomférbarhetsstudier. Det finns ingen
garanti for att sddana studier kommer att bekrafta Kallaks ekonomiska béarkraft. Misslyckande med att uppna de resultat,
avkastningar eller varden som forutses i ndgon omfattning eller efterféljande studie kan ha en vésentlig negativ inverkan pa
ekonomin i Bolagets verksamhet, inklusive nedskrivningar och avskrivningar av vardet pa investeringar, samt Bolagets framtida
férmaga att anskaffa medel.

Bolagets framtida prospekteringsverksamhet kan paverkas av en rad faktorer, inklusive geologiska férhdllanden, begransningar
av aktiviteter pa grund av klimatférandringar, ogynnsamma vaderhandelser, oférutsedda operativa och tekniska svarigheter,
industri- och miljéolyckor, férdndrade regeringar och regler och ménga andra faktorer utanfér Bolagets kontroll.

Bolaget kan frén tid till annan 6vervaga forvarv av andra prospekterings- och utvecklingsobjekt, antingen som fristdende
tillgangar eller som integrerade i befintliga bolagsprojekt. Beslut att forvarva sddana objekt kommer att baseras p& 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 hanférliga till varje objekt och dess verksamhet. Férutom historiska prospekterings- och/eller rorelseresultat kan alla
dessa parametrar skilja sig vasentligt fran Bolagets uppskattningar och antaganden.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Energikris och inflationstryck drivet av geopolitiska handelser kan hota utvecklingen av Bolagets
projekt

Energikrisen och inflationstrycket kan ha en negativ inverkan pa de allménna ekonomiska och affarsméassiga forhdllanden under
vilka Bolaget ar verksamt. Framtida konsekvenser av dessa omstandigheter ar mycket osakra, och det ar svart att férutsaga
varaktigheten, den fulla effekten pa globala och lokala ekonomier och hur effektivt Bolaget kommer kunna svara i forhallande
till de negativa effekter som kan intraffa till f6ljd av sddana omsténdigheter. Om omstandigheterna kvarstadr under en langre tid
kan det ha en negativ inverkan p& den ekonomiska barkraften i Bolagets projekt under utveckling och pa Bolagets langsiktiga
utsikter.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Covid-19 kan komma att pdverka koncernens verksamhet negativt

Oférutsedda handelser fran en teruppvackt covid-19-pandemi kan paverka den globala ekonomin och paverka Bolagets
verksamhet, finansiella resultat och formaga att anskaffa kapital. Effekterna av nuvarande och framtida covid-19-utbrott
kommer att bero pa framtida utveckling och ny information som kan komma fram avseende svarighetsgraden och varaktigheten
av covid-19 och de atgarder som vidtas av myndigheter for att begransa den eller behandla dess inverkan, vilka alla kommer
att ligga bortom Bolagets kontroll. Dessa potentiella effekter kan, aven om de ar osékra, pdverka Bolagets verksamhet, dess
férmdga att fungera effektivt och 6ka kostnaderna for att bedriva verksamheten.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar l&g.
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Bolaget har ingen nuvarande intdktskalla och en historia av rorelseforluster, kommer sannolikt att
generera rorelseférluster under éverskadlig framtid, och kommer sannolikt inte att uppna intikter

eller lonsamhet under en tid, om alls

Beddmning och prospektering av naturresursprojekt ar kapitalintensiva och till sin natur osakra i sitt resultat. Bolaget har inga
tillgdngar som producerar positivt kassaflode eller annan intaktskalla och dess slutliga framgang kommer att bero pa dess
férmdga att generera kassafléde frén aktiv gruvverksamhet i framtiden och dess formaga att fa tillgang till aktiemarknader for
sina utvecklingsbehov. All Bolagets verksamhet ar inriktad pa prospektering och, om det ar befogat, utveckling av dess befintliga
objekt samt sokande efter och utveckling av nya mineralfyndigheter. Betydande kapitalinvesteringar kommer sannolikt att
kravas for att uppnd kommersiell produktion. Bolaget har en historia av rorelseférluster och kommer sannolikt att generera
rorelseforluster under 6verskadlig framtid. Det ar osannolikt att Bolaget kommer att uppna intakter eller ldnsamhet under en
tid, om alls.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intréffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Forlusten av nyckelpersoner eller anstillda i ledande stillning kan paverka Bolagets verksamhet

och finansiella stallning negativt

Koncernen ar starkt beroende av ett litet antal nyckelpersoner, i synnerhet vd, Ovriga styrelseledamoter, ledande
befattningshavare och konsulter. Bolagets framtida framgéng ar vasentligen beroende av dessa individers fortsatta tjanst och
fortsatta bidrag, och Bolagets verksamhet kan pdverkas negativt om nagon av dessa personer lamnar Bolaget. Bolaget innehar
ingen nyckelpersonsforsakring avseende styrelseledamoterna.

Darutover finns det en risk att Bolaget inte kommer att kunna rekrytera framtida styrelseledaméter, ledande befattningshavare
och konsulter med tillracklig kompetens eller erfarenhet for att driva Bolagets projekt allteftersom de utvecklas, eller for att
maximera andra mojligheter som dyker upp, eller om rekrytering och kvarhallande av sddana befattningshavare ar dyrare eller
tar langre tid an forvantat.

Forlust eller minskning av tjanst fran nagon av CEO, 6vriga styrelseledaméter eller ndgon annan medlem av ledningsgruppen,
eller oférmaga att rekrytera, utbilda och/eller behalla erforderlig personal, kan ha en vasentlig och negativ inverkan pa driften
av Bolagets verksamhet, vilket skulle kunna 6ka kostnaderna for verksamheten.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Bolaget ar féremal for olika miljorisker och maste félja lagar, regler och tillstdndsgodkannanden

och begransningar inom omradena miljéskydd och sidkerhet

Bolagets verksamhet lyder under de miljo- och sakerhetslagar som medféljer gruvindustrin och de som ar specifika for Sverige,
Finland och Kosovo. Bolaget avser att bedriva sin verksamhet pa ett sakert och miljomassigt ansvarsfullt satt och i enlighet med
alla tillampliga lagar.

Miljdgodkannanden kravs fran relevanta myndigheter och tillsynsmyndigheter innan verksamhet kan genomféras som sannolikt
kommer att paverka miljon. Underldtenhet eller férsening med att erhalla sddana godkannanden kommer att hindra Bolaget
fran att genomfora planerad verksamhet. Vidare kan Bolaget inte férutsdga effekterna av ytterligare miljolagar 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 ndgot omrade.

Eventuella olyckor, oadresserade risker eller dvertradelser av licenser, tillstand, foreskrifter eller godkdnnanden kan orsaka
tillfalligt eller l&ngsiktigt upphdrande av prospekterings- och utvecklingsverksamhet, kan leda till att Bolaget spenderar
betydande belopp for att avhjalpa sakerhetsproblem eller reparera skador, kan utsatta Bolaget for kostsamma administrativa
och réttsliga forfaranden och potentiella civilrattsliga eller straffrattsliga paféljder och béter, kan leda till tillfallig eller
permanent stangning av prospekterings- och utvecklingsverksamhet, och utsatta Bolaget for kostsam anseendeskada.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar hog.

Forandringar i den nuvarande ekonomiska, politiska, rattsliga, administrativa, skattemassiga och
6vriga regleringsmiljon 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, skattemdassiga och ovriga regleringsvillkor som fér narvarande finns
i dessa lander kan forandras och nationella regeringar kan nar som helst anta olika politik nar det galler utlandsk utveckling och
agande av naturresurser. Eventuella forandringar i politiken kan leda till &ndringar i lagar som paverkar dgande av tillgédngar,
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tillstdndsinnehav, beskattning, royalties, vaxelkurser, miljéskydd, arbetsférhdllanden, hemtagning av inkomster och
kapitalavkastning. Detta kan ha en negativ inverkan bdde pd Bolagets formdga att genomféra prospekterings- och
exploateringsaktiviteter avseende framtida objekt samt Bolagets forméga att fortsatta utforska och utveckla de objekt for vilka
Bolaget hittills erhllit prospekteringsrattigheter.

Regulatoriska forandringar, i forekommande fall, i utvinnings- eller investeringspolicyer eller forandringar i politisk installning
kan paverka Bolagets verksamhet och framtida lbnsamhet negativt. Verksamheten kan i varierande grad paverkas av statliga
bestammelser med avseende p&d, men inte begransat till, produktionsbegransningar, priskontroller, exportkontroller,
valutaéverféring, utlandska investeringar, underh3ll av fordringar, miljélagstiftning, vattenanvandning, anstéllning och val av
entreprendr. Dessutom kan politiska patryckningar och finanspolitiska begransningar leda till att vardregeringar infér hogre
skatter pa verksamheter inom gruvsektorn.

Ett utvecklingsland som Kosovo skulle kunna vara féremal for storre risker for att férandringarna i ovan ndmnda fragor intraffar
(och, om de intraffar, i snabbare takt) &n mer utvecklade lander som Sverige och Finland. Prospekterings- och
utvecklingsverksamhet i utvecklingslander som Kosovo kan krava utdragna férhandlingar med vardregeringar, lokala
myndigheter och samhéllen, lokala behériga myndigheter och tredje parter, och kan bli féremal for ekonomiska, sociala och
politiska 6vervaganden utanfér Bolagets kontroll, sdsom risker for expropriation, forstatligande, omférhandling, patvingat
avbrott, driftsstopp, inskrankning av férsaljning, patvingad andring eller upphdvande av befintliga avtal eller royaltysatser,
ogenomfdrbarhet av avtalsenliga rattigheter, andrade skattepolicyer eller tolkningar, negativa dndringar av lagar (oavsett om
de har allméan tillampning eller tillampas pa annat satt) eller tolkning eller uppratthdllande av dessa, valutarestriktioner,
inflation, féorandrade politiska forhallanden, politiska ledares déd eller oférméga, devalvering av lokal valuta, valutakontroller
och utléandska statliga bestammelser som gynnar eller kraver tilldelning av kontrakt till lokala entreprendrer eller kraver att
utldndska entreprendrer anstaller medborgare i eller képer varor fran en viss jurisdiktion.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intréffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan blir mattlig.

Oséakerheter som ar inneboende i Bolagets uppskattningar av mineraltillgangar kan leda till ligre
resurser och reserver an forvantat eller lagre ekonomisk barkraft an forvantat for dessa resurser

och reserver, vilket negativt paverkar Bolagets finansiella stillning eller verksamhetsresultat
Bolaget anlitar en oberoende kompetent person, en lampligt kvalificerad och erfaren gruvindustriprofessionell, registrerad hos
en erkand professionell organisation med en etisk kod, for att godkdanna mineralresursuppskattningar for sina projekt. Bolagets
mineraltillgdngar redovisas i enlighet med antingen PERC- eller JORC-koderna. Det finns manga osakerheter i uppskattning av
mineralresurser, inklusive faktorer utanfor Bolagets kontroll. Uppskattningen av mineralresurser ar en statistisk process och
noggrannheten i en sadan uppskattning ar en funktion av kvaliteten p3 tillgéngliga data och av teknisk och geologisk tolkning
och bedémning baserad pa kunskap, erfarenhet och branschpraxis. Resursuppskattningarna ar till sin natur oprecisa och beror
till viss del pa tolkningar som kan visa sig vara felaktiga. Uppskattningar som var giltiga nar de ursprungligen beraknades kan
andras avsevart nar ny information eller teknik blir tillgdnglig. 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.

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 fér att ndgon av mineralresurserna kan
Oversattas till reserver. Lagre rdvarupriser och andra faktorer kan ocksd gdra Bolagets mineralresurser oekonomiska att
exploatera.

Forverkligandet av ndgon av ovanstdende risker kan ha en vasentlig negativ inverkan pa den ekonomiska genomférbarheten av
Bolagets projekt och dess langsiktiga framtidsutsikter.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att
den potentiella negativa paverkan ar hog.

Underlatenhet att samrada med ratt intressenter pa ett korrekt satt kan paverka Bolagets formaga

att fa miljotillstandet och att fullfolja planeringsprocessen med samhallet.

Dialog med myndigheter och intressenter &r en viktig del i processen for beviljande av miljétillstdnd. Bolaget arbetar for att halla
intressenter informerade om Bolagets planer och fér att minimera eventuella effekter av Bolagets verksamhet pd samhéllet, pd
manskliga rattigheter, pa hallbarhet och pa miljo.

Bolaget arbetar med att bygga relationer med alla intressenter i projektet Kallak Norra. Intressenterna inkluderar, men ar inte

begransade till, Jokkmokks kommun och dess ledning, lokala markagare och foretagare, regionala intressenter, myndigheter och
det lokala samiska samhallet. Bolaget kommunicerar dven med ledamoter i Sametinget i Sverige.
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Underlatenhet att informera och samrédda med intressenter kan leda till att ansékan om milj6tillstand avslds av Mark- och
miljddomstolen vilket kommer att férsena eller hindra Bolaget fran att utveckla och driva Kallak Norra.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar hég.

Bolagets férsakring och ersattningar kanske inte ticker alla risker eller kostnader pa ett adekvat
satt

Bolaget uppratthaller forsakringar av det slag och till de belopp som styrelseledaméterna anser nédvandiga for Bolagets
verksamhet. Bolaget kan dock inte forsakra sig mot alla risker och kan under vissa omstandigheter utsattas for oférsakrade faror
och risker som kan leda till ekonomiskt ansvar, egendomsskador, personskador eller andra faror eller ansvar for handlingar eller
féorsummelser av underleverantdrer, operatérer och andra tredje parter. Aven om ersattningar kan ha tillhandah3llits av
underleverantdrer, operatérer och andra tredje parter, kan sadana ersattningar vara svara att verkstilla med tanke p& den
ekonomiska stéllningen for dem som ger ersattningen, eller pa grund av den jurisdiktion dar Bolaget forsoker verkstalla
ersattningen, vilket gor Bolaget utsatt for ansprék fran tredje part.

Det finns inte heller ndgon garanti for att Bolaget kommer att kunna uppratthalla en adekvat férsakring i framtiden till priser
som Bolaget anser rimliga. Foljaktligen kan Bolaget &dra sig betydande forluster om en handelse som inte helt ticks av
forsakring intraffar, vilket skulle ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets lonsamhet.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar hég.

Leverantorer av tjanster, utrustning, komponenter osv.

Bolaget forlitar sig pa ett antal externa leverantérer, sdésom entreprendrer inom gruvdrift, geologi och regulatoriska rddgivare,
for att utforska, utveckla och exploatera sina anldggningar. Kostnaden och tiden fér Beowulfs verksamhet kan paverkas negativt
av leverantorernas oférmaga att leverera produkter och tjanster av tillrackligt hég kvalitet, inom planerade tidsramar och till
overenskomna kostnader.

Utover utvecklingen av Kallak och andra projekt kommer Bolaget att behdva antingen kontraktera och/eller upphandla tjanster,
utrustning, insatsvaror som el och betong.

Utbud/efterfrdgan och inflationstryck kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, dess formaga att utveckla
projekt i tid och pd ett kostnadseffektivt satt, vilket kan férsena investeringar, projektutveckling, framtida produktion och
intaktsgenerering.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar Ll&g.

Rattsprovning av regeringens beslut att bevilja bearbetningskoncession for Bolagets huvudsakliga

och langst framskridna projekt vid Kallak Norra.

Sveriges regerings beslut att tilldela bearbetningskoncession for Bolagets huvudsakliga och langst framskridna projekt, Kallak
Norra, ar foremal for prévning i Hogsta forvaltningsdomstolen efter ansdkan fran Naturskyddsforeningen, Sirges sameby och
J&hkagasska sameby. Dessa menar att regeringen inte haft ratt att fatta det aktuella beslutet, med hanvisning till att det ska
strida mot lagregler till stod for huvudsakligen naturskydd och riksintresset rennaringen. De menar att regeringens beslut saknar
stod i rattsordningen och att Hogsta forvaltningsdomstolen darfor ska forklara beslutet ogiltigt. Det finns 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 frdgan, men ett sddant férfarande riskerar att férsena starten av gruvproduktion
vid Kallak Norra. Det finns aven risk att regeringen inte fattar nytt beslut om bearbetningskoncession, vilket kan forhindra eller
i vart fall forsena starten av gruvproduktionen. Det finns dven risk att regeringen forenar ett nytt beslut med ytterligare villkor
vilka kan komma att paverka eller férsena starten av gruvproduktion vid Kallak Norra.

Bolaget bedomer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar mattlig.

Risker relaterade till beskattning
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Beskattning av avkastning fran tillgdngar utanfér Storbritannien kan minska eventuell

nettoavkastning till investerare

Bolagets verksamhet bedrivs av dotterbolag utanfér Storbritannien. Den avkastning som Bolaget erhaller frén dessa dotterbolag
kommer att reduceras genom odaterkallelig utlandsk kallskatt eller andra lokala skatter, och detta kan reducera eventuell
nettoavkastning som erhalls av investerare som innehar Depdbevis i Bolaget.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar l&g.

Framtida &andringar i skattelagstiftning som ar tillimplig pa Bolagets enheter kan minska

nettoavkastningen till innehavare av Depabevis.

Den skatteméassiga behandlingen av koncernenheter ar foremal for andringar i skattelagstiftning eller skattepraxis i de lander
dar koncernens enheter har skatterattslig hemvist. Sddana férandringar kan inkludera (men ar inte begransade till) beskattning
av rorelseintakter, investeringsintikter, 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 Depdbevis. |
manga jurisdiktioner &r resurssektorn foremal for sarskilda beskattningssystem som ibland innebar en jamforelsevis tung bérda
pé verksamheten inom sektorn.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar lag.

Det finns ingen garanti for att Bolaget kommer att kunna ge avkastning till innehavare av

Depabevis pa ett skatteeffektivt satt

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 ndgon av Bolagets tillgangar, eller s kan Bolaget bli foremal
for skatt pd inkomst, intakt, vinst eller utdelning, i en viss jurisdiktion eller jurisdiktioner, som &verstiger den forvantade
beskattningen. Detta kan andra avkastningen efter skatt for innehavare av Depdbevis (eller fér innehavare av Depdbevis i vissa
jurisdiktioner). Dessutom kan Bolaget &dra sig kostnader for att vidta dtgarder for att mildra sddana negativa effekter pd
avkastning efter skatt fér innehavare av Depdbevis.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som ldg. Om risken skulle intréffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar 3g.

Varje forandring av Bolagets skattestatus eller i skattelagstiftningen kan ha negativ inverkan pa

Bolagets formaga att tillhandahalla avkastning till innehavare av Depabevis

Uttalanden i detta dokument rérande beskattning av Bolaget eller innehavare av Depdbevis baseras pa gallande
skattelagstiftning och praxis som &r féremal for varierande tolkning av skattemyndigheter samt for lagandringar. Beskattningen
av en investering i Bolaget beror ocksd pa de individuella omstandigheterna hos den aktuella innehavaren av Depdbevisen, och
innehavare av Depabevis kan ha olika skatterapporteringsskyldigheter i det land dér de har sin skatterattsliga hemvist eller dar
de ar stadigvarande bosatta. Varje innehavare av Depdbevis som &r osaker pd sin skatteposition bér konsultera en lamplig
radgivare.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som l&g. Om risken skulle intraffa anser Beowulf att den
potentiella negativa paverkan ar L&g.

Risker relaterade till Foretradesemissionen och Depabevisen

Presumtiva investerare bor vara medvetna om att vardet av en investering i de svenska
teckningsratterna, BTA:erna eller de nya Depabevisen kan ga ned saval som upp, och eventuella

fluktuationer kan vara viasentliga och kanske inte aterspeglar det underliggande tillgangsvérdet
Marknadspriset for de svenska teckningsratterna, BTA:erna och de nya Depébevisen kan komma att bli féremal for betydande
fluktuationer till foljd av mojliga forandringar i marknadssentimentet avseende de svenska teckningsratterna, BTA:erna och de
nya Depabevisen. Under heldret 2022 har priset per Depabevis varierat mellan som hégst 2,30 SEK och som lagst 0,48 SEK.
Fluktuationer kan bero p& faktorer utanfér Bolagets kontroll som nationella och globala ekonomiska och finansiella forhallanden,
marknadens svar pa Kapitalanskaffningen, marknadens uppfattning om Bolaget och olika andra faktorer och handelser, inklusive
men inte begransat till regulatoriska férandringar som paverkar Bolagets verksamhet, variationer i Bolagets rorelseresultat,
Bolagets och/eller dess konkurrenters affarsutveckling och likviditeten pad finansmarknaderna. Vidare kan Bolagets
rorelseresultat och framtidsutsikter fran tid till annan ligga under férvantningarna hos marknadsanalytiker och investerare.
N&dgon av dessa hiandelser kan medféra en nedgang i marknadspriset for de svenska teckningsratterna, BTA:erna och de nya
Depabevisen.
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Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.

Marknadspriset fér svenska teckningsritter, BTA:er och Depabevis kan komma att sjunka under

erbjudandepriset for Depabevis som betalas av investerare.

Om aktiemarknaderna i allmanhet upplever att investerarnas fortroende forsamras kan dessutom handelskursen for de svenska
teckningsratterna, BTA:er och Depabevis sjunka av skil som inte ar relaterade till koncernens verksamhet, rorelseresultat,
kassafloden, finansiella stallning eller den nuvarande eller férvantade efterfrdgan pa Bolagets mineraltillgéngar. Det finns ingen
garanti for att det offentliga handelsmarknadspriset fér Depabevisen inte kommer att sjunka under det erbjudandepris for
Depédbevis som betalas av investerare. Vidare kan det inte garanteras att innehavare av Depabevis, efter innehavare av
Depdbevisens forvarv av svenska teckningsratter, BTA:er och nya Depdbevis, kommer att kunna silja sina svenska
teckningsratter, BTA:er eller nya Depabevis till ett pris som motsvarar eller dverstiger anskaffningspriset for dessa aktier eller
svenska teckningsratter, BTA:er eller nya Depébevis.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.

Innehavare av Depabevis kommer sannolikt att uppleva utspadning i sitt gande av Bolaget

Hogst 316 681 938 nya Depabevis kan utfardas i enlighet med Féretradesemissionen, vilket 6kar antalet emitterade Depabevis
fradn 633 363 876 till upp till 950 045 814, motsvarande en 6kning av Bolagets emitterade aktiekapital frdn 8 317 106,36 GBP
till 11 483 925,74 GBP. Om kvalificerade innehavare av Depdbevis inte deltar i Foretrddesemissionen av Depdbevis och inte
anvander sina svenska teckningsratter for att teckna nya Depdbevis, riskerar sddana kvalificerade innehavare av Depabeuvis, i
procent av det utokade aktiekapitalet, att spadas ut med maximalt cirka 35,6 procent av rosterna och aktiekapitalet som ett
resultat av Kapitalanskaffningen om garanterna valjer erhallande av nya Depabevis som ersattning for garantidtagandet.

Med foérbehall for vissa begransade undantag kommer innehavare av Depdbevis i de begransade jurisdiktionerna inte att kunna
delta i Foretradesemissionen och kommer darfor att uppleva utspadning som ett resultat av Kapitalanskaffningen.

Dessutom kan innehavare av Depabevis uppleva omedelbar och vésentlig utspadning genom ytterligare emissioner av
aktierelaterade vardepapper. Utdver vad som féljer av Kapitalanskaffningen har Bolaget inga nuvarande planer pd ett
erbjudande av aktierelaterade vardepapper forutom eventuella emissioner i samband med personaloptioner. Bolaget forvantar
sig dock att soka ytterligare finansieringskallor for att genomfoéra sin strategi, investera i sin projektportfélj och tacka Bolagets
kostnader. Framtida kapitalanskaffningar for att tillhandahélla 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 Depdbevis, eller rattigheter att férvarva dessa vardepapper. Sddana emissioner kan utesluta
den féretradesratt som hanfor sig till de da utestdende aktierna. Om Bolaget anskaffar betydande kapitalbelopp pa dessa eller
andra satt kan det medfdra utspadning for Bolagets befintliga innehavare av Depabevis. Dessutom skulle ytterligare emissioner
av aktier, Depdbevis eller andra aktierelaterade vardepapper kunna ha en negativ inverkan pd och/eller dka volatiliteten i
marknadspriset pa Depabevisen. Vidare kan emissionen av ytterligare aktier, Depdbevis eller andra aktierelaterade vardepapper
ske pa formanligare villkor an Féretraddesemissionen.

Bolaget kan ocksa emittera aktier eller Depabevis, eller skapa optioner éver aktier eller Depdbevis, som en del av sin
ersattningspolicy for anstallda, vilket sammantaget kan skapa en utspadning i vardet av Depdbevisen och den andel av Bolagets
aktiekapital som investerare ar intresserade av.

Dessutom kan Bolagets emission av ytterligare aktier, Depdbevis eller andra aktierelaterade vardepapper, eller méjligheten till
sadan emission eller utnyttjande, leda till att marknadspriset pa Depabevisen sjunker och kan géra det svérare for innehavare
av Depébevis att salja Depabevis vid dnskvard tidpunkt eller till 6nskvart pris.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som lag.

Investering i Spotlight Stock Market-vardepapper

Per dagen for detta Prospekt uppgick andelen Depabevis, som handlas pa Spotlight Stockmarket, till motsvarande cirka 76,15
procent av Bolagets aktiekapital. Spotlight driver en handelsplattform (MTF). Vardepapper som ar noterade pa Spotlight
omfattas inte av samma regler som vardepapper som ar upptagna till handel pa reglerade marknader. Till f6ljd av skillnaderna
i omfattning for de olika regelverken kan en investering i vardepappershandel pa Spotlight vara mer riskfylld &n en investering
i vardepapper pé en reglerad marknad. Investeringar i vardepapper som handlas pa Spotlight upplevs innebéra en hégre grad
av risk och vara mindre likvida &n investeringar i bolag vars vardepapper ar noterade pd huvudmarknaden fér noterade
vardepapper i Sverige.

Det finns ingen garanti for att det kommer att finnas en likvid marknad fér Depdbevisen och vardet pd Depdbevisen kan ga ned
sdval som upp och marknadspriset pa Depdbevisen kanske inte aterspeglar Bolagets underliggande varde. Investerare i
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Foretradesemissionen av Depdbevis bor vara medvetna om att priset pd Depabevisen kan falla under det pris pa Depdbevis som
investerare i Féretradesemissionen av Depdbevis betalar. Investerare kan darfor realisera mindre an, eller forlora hela, sin
investering.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.

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 hog grad av risk. En investerares mojlighet att salja svenska teckningsratter, BTA:er eller Depabevis kommer att bero pa
huruvida det finns en villig képare av dem till ett acceptabelt pris. De svenska teckningsratterna, BTA:er och Depabevis kan vara
illikvida och féljaktligen kan en investerare ha svart att silja svenska teckningsratter, BTA:er eller Depdbevis, antingen 6ver
huvud taget eller till ett acceptabelt pris. Under heldret 2022 har den dagliga handelsomsattningen fér Depabevisen som hogst
uppgatt till cirka 328 MSEK och som lagst uppgatt till cirka 0,13 MSEK. Foljaktligen kan det vara svart for en investerare att
realisera sin investering i Bolaget och investeraren kan forlora hela sin investering.

Priset pd vardepapper som handlas pa Spotlight kan vara mycket volatilt och innehaven illikvida. Det pris till vilket de svenska
teckningsratterna, BTA:er 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 allmanhet. Dessa faktorer kan inkludera Bolagets utveckling, stora kop eller forsaljningar av svenska teckningsratter,
BTA:er och Depabevis, lagadndringar och allmdnna, ekonomiska, politiska eller regulatoriska villkor.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.

Det finns ingen garanti for att Depabevisen kommer att fortsatta att handlas pa Spotlight

Bolaget kan inte forsdkra investerare om att Depdbevisen alltid kommer att fortsitta att handlas pa Spotlight eller att
Depabevisen kommer att tas upp till handel pd ndgon annan bérs. Om sddan handel skulle upphéra kan vissa investerare besluta
att salja sina Depdbevis, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pd priset pa Depdbevisen. Vidare, om Bolaget i framtiden
beslutar att erhalla en notering pé& en annan bors utéver eller som ett alternativ till AIM och/eller Spotlight, kan likviditetsnivan
for de Depdbevis som handlas minska.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som Lag.

Bolaget avser fér nirvarande inte att betala utdelning och dess formaga att betala utdelning i

framtiden kan vara begransad

Bolaget har aldrig deklarerat eller betalat ndgon utdelning pd aktierna, som ligger till grund for Depdbevisen. Det ar
styrelseledamdternas avsikt att uppna kapitaltillvaxt genom att maximera vardet av Bolagets prospekteringsprojekt och att inte
ldmna utdelning férran Bolagets tillgangar har tagits i lénsam produktion eller salts. Darfor finns det for narvarande ingen avsikt
att betala utdelning och en utdelning kanske aldrig kan betalas ut. Beslut om redovisning och utbetalning av utdelning kommer
att fattas efter styrelsens gottfinnande och kommer att vara beroende av bland annat Bolagets resultat, finansiella stallning och
solvens och utdelningsbara reserver som féreskrivs i bolagsratten och sddana andra faktorer som styrelsen kan anse vara
relevanta.

Utéver féregdende &r eller kan Bolagets formaga att instifta och betala utdelning nu eller i framtiden vara begrénsad av villkor
i eventuella skuldfaciliteter eller andra avtal som reglerar eventuell skuldsattning som Bolaget kan adra sig i framtiden, inklusive
villkoren for eventuella kreditfaciliteter som Bolaget kan komma att ingd med tredjepartslédngivare. Det ar inte ovanligt att
kreditfaciliteter hindrar en l&ntagare frén att deklarera eller betala utdelning till ndgon av sina aktiedgare eller returnera kapital
(inklusive som utdelning) till ndgon av sina aktiedgare och innehavare av Depabevis. Till féljd av ovanstaende faktorer kan képare
av de svenska teckningsratterna, BTA:er eller Depdbevis komma att inte erhalla ndgon avkastning pa en investering i de svenska
teckningsratterna, BTA:er eller Depabevis sdvida de inte saljer sddana svenska teckningsratter, BTA:er eller Depdbevis for ett
pris som overstiger det som de betalade for dem.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.

Om Bolaget avvecklas kommer utdelningar till innehavare av Depabevis att vara efterstillda

borgenarernas fordringar

Vid en likvidation av Bolaget kommer aktiedgare och innehavare av Depabevis att ha ratt att f& en utdelning av Bolagets
tillgadngar som &r tillgangliga for dess aktiedgare och innehavare av Depdbevis forst efter att fordringarna fran alla Bolagets
borgenarer har uppfyllts. Varje potentiell investerare bor darfor vara medveten om att en investering i Bolagets aktier och
Depébevis medfér en risk for att investeraren forlorar hela eller delar av sin investering om Bolaget blir likviderat, forsatt i
konkurs, insolvent, genomfor en omstrukturering eller avvecklas.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som L3g.
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Majligheten fér innehavare av Depabevis eller innehavare av aktier bosatta utanfér England och
Wales att vacka talan eller verkstalla domar mot Bolaget, bolagsledarna eller Bolagets tjansteman

kan vara begransad

Méjligheten for en innehavare av Depabevis eller en innehavare av aktier bosatta utanfér England och Wales, sdsom
depdbanken (en "utlandsk innehavare”) att vacka talan mot Bolaget kan vara begransad enligt lag. Bolaget ar ett publikt
aktiebolag registrerat i England och Wales. Rattigheterna for innehavare av aktier regleras av engelsk lag och bolagsordning.
Dessa rattigheter skiljer sig fran aktiedgarnas rattigheter i icke-brittiska bolag. En utlandsk innehavare kanske inte kan verkstélla
en dom mot ndgra eller alla styrelseledaméter. Vidare ar det kanske inte mojligt for en utlandsk innehavare att genomféra
delgivning av process for styrelseledamédterna i den utlandska innehavarens hemland eller att verkstalla domar mot
styrelsedomarna frdn domstolar i den utldndska innehavarens bosattningsland baserat pa civilrdttsliga skulder enligt det
landets vardepapperslagar. Det kan inte garanteras att en utlandsk innehavare kommer att kunna verkstalla domar i civil- och
handelsrattsliga fragor eller ndgra domar enligt vardepapperslagstiftningen i andra lander &n Storbritannien mot
styrelseledamoter som ar bosatta i Storbritannien eller andra lander an det dar domen meddelas. Dessutom kan engelska eller
andra domstolar inte dlagga styrelseledaméterna civilrattsligt ansvar i ndagon ursprunglig atgard baserad enbart pa utlandska
vardepapperslagar som vackts mot Bolaget eller styrelseledamaoterna i en domstol med behorig jurisdiktion i England eller andra
lander.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som Lag.

Innehavare av Depabevis kan vara foremal fér valutakursrisker

Depabevisen prissatts i svenska kronor och de nya Depdbevisen kommer att noteras och handlas i svenska kronor. De nya
aktierna som ligger till grund fér nya Depabevis noteras i pund sterling p& AIM. Darutéver kommer eventuell utdelning som
Bolaget kan komma att betala ut att deklareras och betalas ut i pund till depdbanken som kommer att konvertera dem till
svenska kronor. Foljaktligen &r innehavare av Depdbevis foremal for valutafluktuationsrisker och konvertibilitetsrisker till foljd
av negativa rérelser i vardet pa den svenska kronan mot pund sterling, vilket kan minska vérdet p& de nya Depébevisen, liksom
vardet pa eventuella utdelningar.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intréffar som lag.

Icke sakerstallda garantiataganden

| handelse av att inte samtliga Depabevis i Féretradesemissionen tecknas har vissa externa investerare lamnat garantidtaganden
varigenom de atagit sig att teckna nya Depabevis i sddan utstrackning att Féretradesemissionen av Depdbevis tecknas upp till
70 procent. Darmed ar Féretradesemissionen garanterad till ett belopp om cirka 60 MSEK. Dessa garantidtaganden ar emellertid
inte bekraftade eller sdkrade via férhandstransaktioner, bankgarantier eller liknande. Foljaktligen finns det en risk for att en eller
flera av namnda parter inte kommer att uppfylla sina respektive dtaganden och skyldigheter. Om ovan namnda &taganden inte
uppfylls kan detta negativt paverka Beowulfs férmaga att framgangsrikt genomféra Féretradesemissionen, vilket i sin tur kan
paverka Bolagets affarsverksamhet negativt med negativa effekter relaterade till minskade finansiella resurser som driver
affarsverksamheten framat framéver.

Bolaget bedémer sannolikheten for att de beskrivna riskerna intraffar som mattlig.
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Ansvariga personer och Prospektets
godkannande

Prospektets godkannande

Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen, som behorig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i s8 matto att det uppfyller de krav pd fullstdndighet, begriplighet och
konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129. Detta godkénnande bor inte betraktas som ndgot slags stéd fér den
emittent eller for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet. Prospektet har uppréattats 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 godkdnnandet, forutsatt att Beowulf fullgér skyldigheten att enligt
Prospektforordningen, om sd ar tillampligt, tillhandahélla tillagg till Prospektet i det fall att nya omsténdigheter av vasentlig
betydelse, vasentliga sakfel eller vésentliga felaktigheter intraffar, som kan pdverka bedémningen av vardepappren.
Skyldigheten att uppratta tillagg till Prospektet galler fran tidpunkten fér godkdnnandet av Finansinspektionen till utgdngen av
erbjudandeperioden.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 2 februari 2023.

Ansvariga personer

Styrelsen och CEO fér Beowulf ansvarar for innehallet i detta Prospekt. Per dagen for detta Prospekt bestar Bolagets styrelse
av Johan Rostin (styrelseordférande) Christopher Davies (styrelseledamot) och Kurt Budge (CEOQ). For ytterligare information
om Beowulfs styrelseledamoter och CEO, se avsnittet "Styrelse, verkstallande och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.

Ansvarsforklaring fran Beowulfs styrelse

Vi forklarar harmed, i egenskap av de personer som ar ansvariga for detta Prospekt pd uppdrag av Beowulf Mining plc
(organisationsnummer (CRN) 02330496), att enligt var kdnnedom éverensstimmer den information som ges i Prospektet med
sakforhallandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna péverka dess innebérd har utelamnats.

London, 2 februari 2023

Beowulf Mining plc

Styrelsen

Johan Rostin
Styrelseordférande

Kurt Budge
Styrelseledamot och CEO

Christopher Davies
Styrelseledamot

Inbjudan till att teckna svenska depdbevis i Beowulf Mining plc 20



Information fran tredje part

Styrelsen bekraftar att information som erhallits fran tredje part har dtergetts korrekt i Prospektet och, att sdvitt styrelsen kanner
till och kan utréna fran information som offentliggjorts av tredje part, inga sakforhallanden har utelamnats som skulle géra den
dtergivna informationen felaktig eller vilseledande. Uttalandena i Prospektet baseras pa styrelsens och bolagsledningens
bedémning om inga andra skal anges. Férutom Beowulfs reviderade arsredovisningar for rakenskapsaret 2021 har ingen
information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2021/12/08/metals-demand-from-energy-transition-may-top-current-global-supply
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https://percstandard.org/wp-content/uploads/2021/06/PERC-Reporting-Standard-2017.pdf
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https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/
https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/
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—  World Bank Group. 2022. “Commodity Markets Outlook: The Impact of the War in Ukraine on Commodity Markets”, April
2022. World Bank, Washington, DC. License: Creative Commons Attribution CC BY 3.0 IGO,
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/37223/CMO-April-2022.pdf?sequence=3&isAllowed=y
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Inbjudan till forvarv av Depabevis i Beowulf

Den 25 januari 2023 beslutade styrelsen, med stod av bemyndiganden frén drsstamma 2022 och extrastdamma den 17 januari
2023, att genomféra en emission av Depdbevis med foretradesratt for Bolagets befintliga Depabevis-innehavare. | enlighet med
villkoren som anges i detta Prospekt inbjuds harmed Beowulfs Depabevis-innehavare att teckna totalt 316 681 938 nya
Depabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka 85,5 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader som berdknas uppga
till cirka 14,6 MSEK, varav maximalt cirka 7,2 MSEK utgor ersattning till garanterna. Foretradesemissionen kommer vid full
teckning att 6ka Bolagets aktiekapital med 3 166 819,38 GBP, fran 8 317 106,36 GBP till 11 483 925,74 GBP och antalet aktier
i Bolaget kommer att 6ka med 316 681 938, fran 831 710 636 aktier till 1 148 392 574 aktier. Depdbevis-innehavare som valjer
att inte delta i Féretradesemissionen kan, i det fall Kapitalanskaffningen tecknas fullt ut och garanterna véljer att erhalla nya
Depabevis som ersattning for garantidtagandet, f3 sitt dgande utspatt med cirka 35,6 procent. Depdbevis-innehavare som valjer
att inte delta i Foretradesemissionen har dock mojlighet att till viss del kompensera utspadningen ekonomiskt genom att salja
sina teckningsratter senast 20 februari 2023. Bolaget har erhallit garantidtaganden till ett belopp om cirka 60 MSEK fran ett
konsortium av externa investerare. Sdledes tacks upp till 70 procent av beloppet i Féretradesemissionen av garantidtaganden.
Garanterna kommer, som ersattning for sina utstallda garantidtaganden, att erhalla en kontant ersattning om 12 procent av det
garanterade beloppet, eller nya Depdbevis motsvarande 14 procent av det garanterade beloppet, alternativt en kombination
darav. Om ersattningen ska erhdllas i Depabevis kommer Bolaget att genomféra en emission av ytterligare Depdbevis till
garanterna efter det att Foretradesemissionen har slutforts, till samma teckningskurs som i Foretradesemissionen.

Samtidigt erbjudande i Storbritannien

| samband med Foretradesemissionen kommer dgare av aktier i Bolaget som handlas p& AIM i London, och allménheten i
Storbritannien, via PrimaryBid Limiteds mobilapp erbjudas att teckna aktier i Bolaget. Avsikten med UK-emissionen ar att ge
Bolagets aktiedgare mojlighet att reducera den utspadning som kan folja av Foretradesemissionen. Teckningstiden i UK-
emissionen loper parallellt med teckningstiden i Féretradesemissionen. UK-emissionens volym ar proportionell i férhallande till
andelen aktier som handlas p& AIM kontra andelen Depébevis som handlas pa Spotlight Stock Market. UK-emissionen kan
tillfora Bolaget maximalt cirka 2,1 miljoner GBP (cirka 27,1 MSEK) fore avdrag for emissionsrelaterade kostnader. Detta prospekt
avser enbart Foretradesemissionen av Depdbevis och déarmed ges ingen utforlig beskrivning av UK emissionen eller hur man tar
del av PrimaryBid-erbjudandet.

Darutover har styrelseledamoter och ledande befattningshavare (inklusive Bolagets styrelseordférande och verkstallande
direktor) avtalat om att i samband med Foéretradesemissionen teckna nya aktier i Bolaget till ett sammanlagt belopp

motsvarande cirka 181 000 GBP (cirka 2,3 MSEK).

Depéabevis-innehavarna i Beowulf inbjuds harmed att, med féretradesratt, teckna Depdbevis i enlighet med villkoren i detta
Prospekt. Aven allmanheten inbjuds att, utan féretradesratt, teckna Depabevis i enlighet med villkoren i detta Prospekt.

London 2 februari 2023

Beowulf Mining plc
Styrelsen
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Bakgrund och motiv

Beowulf ar en Europafokuserad utvecklare av primara rdvaror, sdsom jarnmalm och grafit, som ar avgérande for
energiomstallningen och skapandet av en ekonomi med L&ga koldioxidutslapp. Med verksamhet inom prospektering, utveckling
av gruvor och produktion i ett senare led i Sverige, Finland och Kosovo besitter Beowulf en portfélj av tillgdngar som styrelsen
anser vara vasentliga for Europas framtida behov.

| Sverige och Finland &r Beowulfs mineralfyndigheter - som gynnas av narhet till marknaden, tillgang till férnybar energi och de
hallbarhetsférdelar som detta medfor - potentiella framtida produktionstillgdngar som Bolaget kan nyttja for att utvidga dess
intressen nedat i vardekedjan genom partnerskap och samarbete, dar samlad kunskap, erfarenhet, kapacitet och kapital kan
minska riskerna, accelerera utvecklingen samt skapa varde for aktiedgarna.

Bolagets langst framskridna projekt ar norra Kallaks jarnmalmsfyndighet (“Kallak Norra”) i Norrbottens lan i norra Sverige. |
mars 2022 beviljades Bolagets svenska dotterbolag Jokkmokk Iron Mines AB ("Jokkmokk Iron") en bearbetningskoncession for
Kallak Norra och i juni 2022 starkte Beowulf sin ledning i Sverige genom att utse Ulla Sandborgh som VD for Jokkmokk Iron. |
november 2022 férstarkte Bolaget ytterligare sin kompetens inom infrastruktur, logistik, kapitalinvesteringar och
tillstdndsprocesser genom att utse Johan Réstin till styrelseordférande. | januari 2023 offentliggjorde Beowulf resultatet av en
storre |déstudie som utvarderat Kallak Norras alla aspekter under dess livscykel, inklusive gruvdrift, bearbetning, transport,
marknad och avvecklingsplanering. Idéstudien fann att en gruva vid Kallak Norra kan drivas koldioxidneutralt med positiv
ekonomi och leverera 2,7 miljoner ton per ar hogkvalitativt jarnkoncentrat under en produktionstid pa 14 ar.

Med data och finansiella modelleringar gors i Idéstudien en uppskattning av nettonuvardet ("NPVg") for Kallak Norra till 177
miljoner US-dollar, med en internrénta ("IRR") pa 14,5 procent och en aterbetalningstid pa cirka 4,5 ar frdn byggstart. En mindre
forsiktig bedémning med utgdngspunkt i de nuvarande spotpriserna 6kar NPVs med 479 procent till 852 miljoner US-dollar.
Med resultatet fran Idéstudien stirks Beowulfs och Jokkmokk Irons position som framtida leverantér av koldioxidneutralt
hogkvalitativt jarnkoncentrat vilket understodjer diskussioner med potentiella strategiska partners. For Beowulf ger resultaten
fran Idéstudien &ven ett fortsatt incitament till ytterligare investeringar och utveckling av Bolagets o&vriga
prospekteringstillgdngar i Kallak omrddet, dd dessa skulle kunna integreras med Kallak Norra och tillvarata samma
anlaggningstillgédngar och férlanga gruvdriften med flera artionden.

| juli 2022 avtalade Bolaget om lanefinansiering med Formue Nord Markedsneutral A/S om 22 MSEK fére kostnader.
Finansieringsavtalet slots for att accelerera utvecklingen av Kallak Norra och slutféra en Idéstudie under Q4 2022, samt for att
skynda pé arbetet med att lagga grunden fér inlamning av ansékan om miljétillstdnd under Q4 2023. Bolaget arbetar for att
Kallak Norra ska vara i produktion 2026.

For att fortsatta Bolagets verksamhet inom prospektering och utveckling av gruvor och efterfoljande produktion, framst
avseende Kallak-projektet, har styrelsen beslutat om Foretradesemissionen.

Genom Foretradesemissionen kommer Beowulf prioritera att 6ka vardet pa sin tillgdngsportfélj genom att stédja och starka
dotterbolagens verksamheter och utvecklingen av nyckelprojekt. Bolagets huvudsakliga fokus ar Kallak, inklusive aktiviteter som
genomférandet av en forstudie, inldmnandet av en ansdkan om miljétillstand for Kallak Norra samt ta vara pd potentialen att
expandera och 6ka Kallak-resursen for att skapa forutsattningar fér en gruvdrift med langre livslangd. Utifran narheten till ett
antal fossilfria staltillverkningsprojekt i Norrbotten och i Norden, och den vaxande efterfrdgan pa hdgkvalitativ jarnmalm som
dessa projekt kan generera, anser styrelselen att Kallak ar idealiskt positionerat.

| Finland ar Beowulfs heldagda dotterbolag Grafintec Oy ("Grafintec”) erkdnt som ett av de viktigaste foretagen inom
anodmaterial till batterier och stdds fortsatt av Business Finland, den finska statliga organisationen for innovationsfinansiering
och investeringar.! Grafintec fokuserar pé att utveckla Bolagets Aitolampi-projekt till att utgéra en hallbar virdekedja i Finland.
Malet &r att med hjalp av fornybar energi uppnd netto noll koldioxidutsldpp ("Netto Noll”) i hela leveranskedjan, fran
hogkvalitativa resurser av naturlig flakgrafit till efterféljande produktion av anodmaterial. En del av Grafintecs strategi ar att
genom partnerskap utveckla kapacitet for nedstroms foradling. Den 26 september 2022 offentliggjorde Beowulf att Grafintec
undertecknat ett Memorandum of Understanding ("MoU”) med Qingdao Hensen Graphite Ltd, som inkluderar huvudsakliga
villkor och ett ramverk for vilka bédda bolagen samarbetar for att etablera ett nav fér anodmaterial i Finland.

Foretradesemissionen kan forse Bolaget med nédvandiga medel for att fortsatta projektutveckling och tillstdndsprocesser samt
vidare studier av Kallak i Sverige och Aitolampi i Finland. For Kallak Norra kommer Foretradesemission i forsta hand finansiera
en forstudie om genomférbarhet, som planeras att pabérjas under andra kvartalet 2023, och ansékan om miljétillstdnd som
planeras att ldmnas in under Q4 2023. Nar det galler Kallak Soédra kan ytterligare borrningar finansieras vilket kan leda till att
det nuvarande prospekteringsmalet omvandlas till mineralresurser.

1 Business Finland, https://www.businessfinland.fi/
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| Finland kommer kapitaltillskottet att anvandas av Grafintec for att gd vidare med samarbetet med Qingdao Hensen Graphite
Ltd och ldgga grunden for att etablera ett nav fér anodmaterial. Det innebéar pabérjande av en forstudie och miljétillstandsarbete
for en sddan anldggning men dven optimering av Aitolampi som potentiell grafitkalla till féradling denna anldaggning samt vidare
prospektering av Raapysjarvi for att utoka Grafintecs resursunderlag.

| Kosovo har Beowulfs andel om 61,1 procent i Vardar Minerals Limited ("Vardar") gett Bolaget exponering mot licenser med
mojliga fyndigheter inom bas- och ddelmetaller och potential att bli en ny kalla av metaller, sdsom koppar, zink, silver och bly,
som efterfragas alltmer i omstallningen till en gron ekonomi.? Vardars projekt ar strategiskt placerade d& Europa behéver kortare
leveranskedjor for att minska koldioxidavtrycket frdn de metaller som anvénds i elfordon och klimatframjande infrastruktur.
Foretradesemissionen skulle tillfora finansiella medel for att genomféra ytterligare borrningar. Beowulf utforskar dock fler
alternativ, som pa kort sikt inkluderar ytterligare genomténkta investeringar av Beowulf, eller introduktion av en
tredjepartsinvesterare i handelse att en fyndighet upptacks, eller, mojligheten att avknoppa Vardar om ett intressant
prospekteringspaket uppstar som kan stédja en fristdende verksamhet.

Sammanfattningsvis syftar samtliga aktiviteter, som Foretradesemissionen kan finansiera, till att driva Beowulfs utveckling
framat. | denna process bedémer styrelsen att det finns ett flertal vardedrivande milstolpar, varav en miljotillstdndsansékan for
Kallak Norra ar den framsta, eftersom den stéder en produktionsstart i Kallak &r 2026. Andra vardedrivande milstolpar kan vara
resultat fran forstudier, framgangsrik prospektering och omvandling fran prospekteringsmal till mineralresurser.

Foretradesemissionen

Det befintliga rorelsekapitalet ar enligt styrelsens bedomning inte tillrackligt for de aktuella behoven under den kommande
tolvmanadersperioden raknat frén dateringen av detta prospekt. For att tillgodose det kapitalbehov som nuvarande
verksamhetsplan ger upphov till genomfér Beowulf nu en féretradesemission av Depabevis.

Foretradesemissionen kan tillféra Bolaget maximalt cirka 85,5 MSEK fére avdrag for emissionskostnader och ersattning till
garanter. Cirka 60 MSEK (70 procent) av Foretradesemissionen omfattas av garantidtaganden. For garantidtagande utgar en
kontant premieersattning om 12 procent, alternativt ersattning i form av nya Depdbevis motsvarande 14 procent av det
garanterade beloppet, eller en kombination darav. Fér det fall garantidtagarna véljer ersattning i form av nya Depabevis ska
dessa erlaggas i form av en riktad kvittningsemission efter genomférandet av Foretradesemissionen och tecknas till samma pris
som Depébevis i Foretradesemissionen. Uppskattade emissionskostnader hanférliga till Foretradesemissionen uppgar till cirka
14,6 MSEK varav cirka 7,2 MSEK avser garantiersattning (forutsatt att samtliga garantidtagare 6nskar kontant ersattning).

Med nettolikviden om cirka 71 MSEK avser Bolaget att finansiera foljande aktiviteter:

. Cirka 25 MSEK, cirka 35 procent. /&terbetalning av brygglan och upplupen ranta.

. Cirka 31 MSEK, cirka 44 procent. Kallak (arbetsprocesser kopplade till utvecklingen av projektet, vilket inkluderar
miljétillstdndsarbete, forstudie, borrning for att utéka mineralresursens storlek och livsldngd samt samrad med parter)

. Cirka 11,5 MSEK, cirka 16 procent. Grafintec (arbetsprocesser kopplade utveckling av kapacitet for nedstroms
foradling av anodmaterial, vilket inkluderar férstudie och miljétillstandsarbete, optimering av Aitolampi som potentiell
grafitkalla for nedstroms foradling samt undersokning av Raapysjarvi for utdoka Grafintecs resursunderlag)

o Ovrigt rorelsekapital for strategisk utvardering av alternativ for Vardar samt for att ticka centrala kostnader

Om Bolaget genom Foéretradesemissionen inte tillférs atminstone 46 MSEK avser Bolaget undersoka alternativa
finansieringsmojligheter, sasom vytterligare 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 ar inte sakerstillda via férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande, varfor det finns risk att dtagandet,
helt eller delvis, inte kommer att infrias.

Radgivare

Sedermera och Shark Communication har bitratt Bolaget vid upprattandet av detta Prospekt. Styrelsen i Beowulf ar ansvarig for
innehallet, varpa Sedermera och Shark Communication friskriver sig fran allt ansvar i forhallande till aktiedgare och Depabevis-
innehavare i Bolaget samt avseende andra direkta eller indirekta konsekvenser till foljd av beslut om investering eller andra
beslut som helt eller delvis grundas pa uppgifterna i Prospektet. Nordic Issuing Nordic Issuing &r emissionsinstitut i samband
med Foretradesemissionen.

Parter med intressen

Sedermera tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjanster till Beowulf i samband med Féretradesemissionen. Sedermera
(samt till Sedermera narstdende foretag), har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella,
investerings-, kommersiella och andra tjanster at Bolaget for vilka Sedermera (samt till Sedermera nérstdende foretag) erhallit,
respektive kan komma att erhdlla ersattning.

2 World Bank Group. 2020. Minerals for Climate Action: The mineral Intensity of the Clean Energy Transition, World Bank, Washington, Minerals-
for-Climate-Action-The-Mineral-Intensity-of-the-Clean-Energy-Transition.pdf (worldbank.org)
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Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har ndgra privata intressen som kan komma att std 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 avsnitt "Styrelse, verkstallande och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.

Formue Nord Markedsneutral A/S och Buntel AB har ingdtt garantidtaganden i Féretrddesemissionen. Formue Nord
Markedsneutral A/S far kvitta betalningen for eventuella Depdbevis som tecknas i Féretrddesemissionen i enlighet med dess
garantidtagande mot ett brygglén som givits Bolaget i juli 2022. Utéver namnda l3nefinansiering och Formue Nord
Markedsneutral A/S och Buntel AB:s intresse av ett framgangsrikt genomférande av Féretradesemissionen och erhallandet av
den 6verenskomna ersattningen till garanterna 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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Allman bolagsinformation

Beowulf Mining plc ar ett gruv- och prospekteringsbolag registrerat i Storbritannien. Beowulfs portfélj ar diversifierad utifrén
ravara, geografi och projektens utvecklingsstadium och omfattar jarnmalms-, grafit-, guld- och basmetallprojekt i Sverige,
Finland och Kosovo.

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 engelska
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 ODT, Storbritannien. Telefonnumret ar +44 (0) 20
7583 8304. Bolagets hemsida ar_https://beowulfmining.com. Det bor noteras att informationen pa Bolagets hemsida inte utgér
en del av Prospektet om inte informationen inforlivas i Prospektet genom hanvisning.

Bolaget ar listade pa Spotlight i Stockholm och pa AIM som ar en del av London Stock Exchange. Bolaget har varit listat i Sverige
sedan 2008. Per dagen for detta Prospekt uppgick antalet Depabeuvis till 633 363 876, motsvarande 76,15 procent av Bolagets
emitterade aktiekapital. Det dterstdende emitterade aktiekapitalet i Bolaget halls i Storbritannien.

Beowulf och dess fyra dotterbolag bildar en koncern med fem bolag. Dotterbolagen utgors av det heldgda bolaget Jokkmokk

Iron Mines AB i Sverige, Beowulf Mining Sweden AB, Grafintec Oy i Finland och det fullt kontrollerade (61,1 procent agda)
Vardar Minerals Ltd i Kosovo.

BEOWULF MINING plc

JOKKMOKK BEOWULF MINING GRAFINTEC OY VARDAR
IRON MINES AB SWEDEN AB MINERALS LTD
Helagt Heldgt Helagt 59,5% andel

Bolagets styrelse bestér av tre (3) ledaméter och utgérs av Johan Réstin, styrelsens ordférande, Christopher Davies och Kurt
Budge. Den verkstallande ledningen i Beowulf Mining bestar av Kurt Budge, CEO fér Beowulf Mining plc, och i ledningen ingar
Ulla Sandborgh, VD for Jokkmokk Iron, och Rasmus Blomgvist, VD for Grafintec.
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Verksamhets- och marknadsoversikt

Styrelsen intygar att den information som harror frdn referenser och citat har beskrivits och atergetts korrekt - och att sdvitt
styrelsen kanner till och kan utréna av information som offentliggjorts av tredje part - har inga fakta eller information har
uteldmnats som skulle gora den dtergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Marknadsoversikt

Drivkrafter i marknaden
Beowaulfs tillgédngar ar positionerade for att svara mot flera viktiga marknadsmassiga och geografiska drivkrafter som styrelsen
foérvantar sig kommer generera en dkad efterfrdgan pa de olika metallerna i portfoljen.

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 nérvarande befinner sig i en klimatkris och att
det kravs globala och samordnade 3tgarder for att mildra konsekvenserna. Som ett globalt Bolag kan Beowulf utnyttja
tillgangen till férnybar energi i Norden och hitta innovativa lésningar for att géra sin verksamhet och framtida verksamhet till en
Netto Noll-verksamhet. Dessutom kan placeringen av dess projekt i Norden och pd Balkan forkorta leveranskedjorna och
eventuella samarbeten, med partners inom logistik och nedstroms féradling, kan skapa Netto Noll-forsorjningskedjor. Det ar
styrelsens uppfattning att Netto Noll redan efterfrdgas av konsumenterna, vilket bor ge Bolagets verksamhet och projekt en
stark stallning.

Gron omstallning

Som svar pa klimatkrisen har FN faststallt 17 hallbarhetsmal (Sustainable Development Goals, SDGs), varav flera kraver globala
investeringar i infrastruktur och energi.* Ur ett mineralperspektiv utgér den gréona omstallningen ("Grén Omstallning”) en tudelad
utmaning dd omstallningen kommer att kréva 6kad tillgdng pa nédvandiga metaller, samtidigt som dessa metaller maste brytas
pa ett hallbart satt.> Sammanfattningsvis anser styrelsen att Bolagets tillg&ngsportfolj ar val positionerad fér att b&dde stodja
och dra nytta av den Gréna Omstallningen.

Globala obalanser

Utover Klimatkrisen sa har COVID-19-pandemin och geopolitiska spanningar understrukit vikten av korta och tillforlitliga
férsérjningskedjor av nédvandiga metaller till europeiska industrier ("Globala obalanser”). For att adressera denna frdga har
Europeiska kommissionen upprattat en férteckning éver kritiska rdvaror som ar avgérande for Europas ekonomi.® Inom Beowulfs
r@varuportfolj ar grafit, zink och koppar fér narvarande bristvaror’, och Bolagets styrelse bedémer att initiativ®® for att sakra
EU:s révaruférsorjning kommer att fa genomslag och darmed paskynda marknaden for europeisk metall- och mineralproduktion
och behovet av att tilldta nya gruvbrytningar.

EU Policy

Den nuvarande utveckling av EU:s politik bér gynna Bolagets verksamhet. | sitt tal om Europeiska unionens tillstand den 14
september 20221°, pdminde Europeiska kommissionens ordférande von der Leyen att (fritt dversatt) "utan saker och hallbar
tillgang till de nédvandiga révarorna riskeras var [Europas] ambition att bli den férsta klimatneutrala kontinenten. Utan kritiska
ravaror kommer vi [EU] faktiskt inte att leda det digitala artiondet och kommer inte heller kunna utveckla var férsvarsférmaga.
Foér mdnga av dessa viktiga rdvaror kommer den globala marknaden inte att kunna tillgodose den snabbt 6kande efterfrdgan.
Mot bakgrund av risken for strukturell forsorjningsbrist racker det inte med enbart handelsdiversifiering — aven om den ar
noédvandig.”

3 “The Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) is the United Nations body for assessing the science related to climate change”,

4 United Nations, Sustainable Development Goals, https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/

5World Bank Group. 2020. “Minerals for Climate Action: The mineral Intensity of the Clean Energy Transition”, World Bank, Washington, Minerals-
for-Climate-Action-The-Mineral-Intensity-of-the-Clean-Energy-Transition.pdf (worldbank.org)

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

7 World Bank Group. 2022. “Commodity Markets Outlook: The Impact of the War in Ukraine on Commodity Markets”, April 2022. World Bank,
Washington, DC. License: Creative Commons Attribution CC BY 3.0 IGO,
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/37223/CMO-April-2022.pdf?sequence=3&isAllowed=

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

9 European Raw Materials Alliance, https://erma.eu

10 European Commission, “Critical Raw Materials Act: securing the new gas & oil at the heart of our economy | Blog of Commissioner Thierry
Breton” (2022), https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_5523
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Ordférande von der Leyen fortsatte (fritt dversatt): "Vi [EU] mdste bygga en mer motstandskraftig forsérjningskedja, stédja
projekt och locka riskkapital fran gruvdrift till raffinering, bearbetning och dtervinning. Och samtidigt uppréatthalla hogsta sociala
och miljoméssiga standard — pa europeiskt vis.

For att underlatta etableringen av riktade ravaruprojekt i EU bér Kommissionen fa befogenhet att utse strategiska projekt - som
skulle méarkas som projekt av europeiskt intresse — baserat pa férslag fran medlemsstaterna. Dessa projekt skulle kunna dra
nytta av forenklade processer och battre tillgang till finansiering.”

Jarnmalm

Jarnmalm &ar ett mineral och ursprunget fér det jarn (Fe) som anvands inom jarn- och stalindustrin. Jarnmalm bestér av jarnoxider,
och de priméra formerna av jarnmalm &r hematit (Fe20s) och magnetit (FesO4). !* Globalt sett bestdr rdvaran for stiltillverkning
till 80 procent av hematit och 20 procent av magnetit. Efterfrdgan pa hogkvalitativ rdvara och darmed pa magnetit bor dka i takt
med att producenterna forsoker varna om miljon genom att forbattra energieffektiviteten, minimera avfallet och effekterna av
avfallshanteringen.'?

Jarnmalm som utvinns fran olika jarnmalmskallor kan ha olika koncentrationer av Fe-innehall. Jirnmalm med ett koncentrat dver
65 procent Fe anses vara hoggradig jarnmalm och har en prispremie p& marknaden. Sddan hoggradig malm férvantas ha fordelar
framfor ldggradig malm i takt med att 6vergdngen till produktion av grént 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 jarnrédvara) med
62 procent Fe.!3

Svenska LKAB:s magnetit fines med en malspecifikation pd 70,7 procent Fe har betraktats som unik pd grund av dess
exceptionellt hoga jarnhalt. Ar 2020 publicerade Beowulf resultatet fran ett testarbete vid fyndigheten Kallak Norra, vilket
visade att testarbetet pa Kallaks jarnmalm producerat ett exceptionellt hogkvalitativt magnetitkoncentrat med 71,5 procent Fe
med minimal mangd skadliga komponenter®4.

US Geological Survey uppskattade den globala volymen anvandbar jarnmalm som producerades 2021 till 2,6 miljarder ton, dar
Australien star for cirka 35 procent och Brasilien och Kina for cirka 15 respektive 14 procent.'® | Europa, ar Sverige en av de
ledande jarnmalmsproducenterna.® Ar 2020 kom 93 procent av EU:s jarnmalmsproduktion fran Sverige och 2021 levererade
LKAB 27 miljoner ton jarnmalmsprodukter.'”

Grafit

Mineralen grafit ar 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.*® Grafit i form av flak kan omvandlas till sfarisk grafit, som
anvands som anodmaterial i litiumjonbatterier. Grafit behovs fér produktion av litiumjonbatterier och for cleantech-
tillampningar.*® Aitolampi-fyndigheten bestar av naturlig flakgrafit.

Grafitmarknaden genomgar for narvarande en férandring, framst till foljd av en snabb efterfragedkning som drivs av att grafit
ar ett av varldens mest mangsidiga tillverkningsmaterial tillsammans med dess betydelse i nya snabbvéxande sektorer, sarskilt
litiumjonbatterier som anvands i exempelvis elektriska transportmedel ("elfordon"). | takt med att efterfrdgan pa elfordon och
behovet av storre lagringsmojligheter for fornybar energi 6kar, kommer dven efterfragan pa grafit att 6ka. Enligt Varldsbanken
maste produktionen av mineraler som grafit och litium 6ka med 500 procent mellan 2018 och 2050 fér att méta efterfrdgan i
Svergangen till en framtid med l8ga koldioxidutslapp.2°

| februari 2022 skrev S&P Global artikeln "Grafitforsorjiningen ar ett problem nar det galler att tillgodose den vaxande
efterfragan pa batterier" och konstaterade att (fritt dversatt) "Medan stralkastarljuset riktats mot méjliga férsérjningsbrister av
katodmaterial for batterier, som Llitium och kobolt, nér efterfragan pa batterier 6kar, har inte lika mycket uppmarksamhet dagnats
at grafit, trots att anodmaterialet star infér samma problem. Efterfrdgan pa batterier stimuleras framst av den 6kande efterfrdgan
pa elfordon, och S&P Global Platts Analytics forutspar att den globala forsaljningen av latta elfordon kommer att 6ka till cirka

11 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

12 Beowulf Mining plc, “Kallak Products — Market Leading Potential” (17 september 2020),
https:/polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/x8L7kjr

3 bid.

4 Ibid.

5 U.S. Geological Survey, “Mineral Commodity Summaries — Iron Ore” (2022), https://pubs.usgs.gov/periodicals/mcs2022/mcs2022 -iron-ore.pdf
16 Geological Survey of Sweden, “Mineral resources — Swedish mines”, https://www.sgu.se/en/mineral-resources/swedish-mines,

17 LKAB, Year-end Report Q4 2021, https://mb.cision.com/Main/11419/3506121/1534697.pdf

8 CRM Alliance, “Critical Raw Materials — Natural Graphite”, https://www.crmalliance.eu/natural-graphite

19 CRM Alliance, “Critical Raw Materials — Natural Graphite”, https://www.crmalliance.eu/natural-graphite

29 World Bank Group. 2020. “Minerals for Climate Action: The mineral Intensity of the Clean Energy Transition”, World Bank, Washington,
Minerals-for-Climate-Action-The-Mineral-Intensity-of-the-Clean-Energy-Transition.pdf (worldbank.org)
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26,8 miljoner ar 2030, jamfort med 6,29 miljoner 8r 2021. Naturlig grafit har ESG-férdelar, eftersom syntetisk grafit vanligtvis
raffineras i Kina och tillverkas av nalkoks, en specialkvalitet av petroleumkoks, som &r en biprodukt fran
oljeraffineringsprocessen.”?!

Ar2021 uppskattade US Geological Survey att den globala grafitproduktionen uppgick till 1 miljon ton, dar Kina star for cirka
80 procent, och Norge som fér narvarande ar en av f8 producenter i Europas ndromrdde, star for cirka 1 procent.?? Globala
obalanser, den Gréona omstallningen i Europa?®, och fokus p8 hallbara och sikra forsorjningskedjor, samt sjalvférsérjning, har
f&tt EU att omvardera huruvida EU kan forlita sig pa kinesiska leveranser av strategiska material, daribland grafit.?* Grafit finns
ocksd med pd EU:s forteckning dver kritiska rdvaror.?® Utdver Europeiska kommissionens ordférande 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 ldga utslapp, energilagring och Europas ekonomiska strategi. 2°

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 p& de basmetaller som &r uppenbara pa Mitrovica-
licensen. Med tanke pa de marknadsdrivande faktorer som Bolaget anser vara viktiga for dess framtid kommer koppar, zink och
bly att spela en viktig roll i energiomstallningen till en ekonomi med laga koldioxidutsldpp, och Vardar ar val positionerat och
skulle kunna erbjuda en séker och hallbar férsérjning for att tillgodose den europeiska efterfrégan.?”

Verksamhetsoversikt

Bakgrund

Beowulf &r en Europafokuserad utvecklare av priméara ravarufyndigheter, av till exempel jarnmalm och grafit, nédvandiga for
energiomstallningen och etableringen av en ekonomi med ldga koldioxidutslapp. | Sverige, Finland och Kosovo har Bolaget en
portfolj av tillgdngar som styrelsen anser vara vasentliga for Europas framtida behov, med pagdende aktiviteter inom
prospektering, utveckling av gruvor samt tillverkning i ett senare led i produktionskedjan.

Bolagets syfte, tillvigagangssatt och ESG-ataganden

Bolagets syfte ar att vara ett ansvarsfullt och innovativt Bolag som skapar varde for dess aktiedgare, depabevisinnehavare,
samhallet i stort och miljon, genom att hallbart producera kritiska ravaror, s3 som jarnmalm, grafit och basmetaller, som &r
avgorande for 6vergdngen till en grén ekonomi och for att adressera Klimatkrisen.

Bolagets tillvagagdngssatt ar att utveckla gruvprojekt i partnerskap tillsammans med de lokala samhillena och andra
intressenter, vilket sammanfattas i foljande verksamhetsmal:

. Visa respekt for alla intressenter
. Bli en lokal partner
. Leverera ansvarsfull utveckling

Bolaget stravar efter att bli erkant for att det efterlever sina varderingar som ar; respekt, partnerskap och ansvar. | Bolagets
senaste ESG-arbete har flera av FN:s hdllbarhetsmal (SDGs) identifierats som viktiga for Bolagets verksamhet, liksom relevanta
dtgarder inom varje mal som Bolaget fokuserar pa.

Nar det galler utvecklingen av Bolagets projekt ar hallbarhetsmalen relevanta for Bolaget och dess framtida efterlevnad av
Ekvatorprinciperna 2 som beaktas i betankanden, utformning, konstruktion och planering av Bolagets verksamhet och styrning.
Bolagets ESG-policy finns att tillga i avsnittet "Tillgédngliga dokument” i detta Prospekt.

21 SP Global, “Graphite supply a concern in meeting growing battery demand” (2022), https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-
insights/latest-news/energy-transition/02 1622 -feature-graphite-supply-a-concern-in-meeting-growing-battery-demand

22U.S. Geological Survey, “Mineral Commodity Summaries — Graphite (Natural)”, (2022), https:/pubs.usgs.gov/periodicals/mcs2022/mcs2022 -
graphite.pdf

23 European Commission, “Green transition”, https://reform-support.ec.europa.eu/what-we-do/green-transition_en

2*European Commission, “Critical Raw Materials Act: securing the new gas & oil at the heart of our economy | Blog of Commissioner Thierry
Breton” (2022), https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT _22_5523

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

26 European Commission, “European Battery Alliance”, https:/single-market-economy.ec.europa.eu/industry/strategy/industrial-alliances/european-
battery-alliance_en

27 International Monetary Fund, “Metals Demand From Energy Transition May Top Current Global Supply”,
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2021/12/08/metals-demand-from-energy-transition-may-top-current-global-suppl

28 Ekvatorprinciperna, ett ramverk for att bedéma och hantera miljomassiga och sociala risker, https://equator-principles.com/
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Affarsmodell och strategi

Hittills har Bolaget anskaffat kapital for att investera i prospektering och utveckling av gruvprojekt. Aven om de férseningar som
uppstatt angdende tillstdndsgivningen fér Kallak Norra har begransat Bolagets utveckling nagot, har Bolaget diversifierat sin
tillgdngsportfdlj. Utifran de metaller och mineraler som kravs for att dstadkomma en Grén Omstéllning, bedémer styrelsen att
Beowaulfs tillgdngsportfolj ar val positionerad for att 6ka i varde, eftersom omstallningen antas leda till 6kad efterfragan pa de
metaller och mineraler som ingér i Bolagets portfol).

Bolagets strategi ar fortsatt att utveckla tillgdngar genom att driva projekt och tillstdndsprocesser for att komma i produktion,
vilket gors med Bolagets egna finansiella resurser och genom att soka strategiska partnerskap dar kombinerad kunskap,
erfarenhet, kapacitet och kapital kan minska riskerna och accelerera utvecklingen. Styrelsen &r inriktad p& att skapa varde for
aktiedgarna, pa kort sikt genom starkt aktiekurs och pa langre sikt genom eventuella utdelningar. Styrelsen évervager standigt
sina alternativ for att generera likvida medel fran produktionstillgédngar, avyttringar och avknoppningar.

Kallak &r Bolagets viktigaste tillgédng, och tillsammans med Grafintec och Vardar drar styrelsen slutsatsen att varje affarsomrade
uppvisar starka framtidsutsikter, med mojligheter att vaxa med vardedrivande aktiviteter pa bade kort och l3ng sikt.

Framtida malsattningar
Beowulfs malsattningar for de kommande dren presenteras nedan.

Kallak - Hogst upp i vardekedjan for tillverkning av fossilfritt stal.

| och med tilldelningen av bearbetningskoncessionen ar Kallak i fokus och den viktigaste prioriteringen for Bolaget. Arbetet
fortskrider med att genomféra en férstudie och att ldgga grunden fér att Lamna in en ansdkan om miljotillstand under Q4 2023.
Arbetet fortsatter dven med att identifiera mojliga strategiska partners for projektet. Bolagets 6vergripande malsattning ar att
starta produktionen vid Kallak ar 2026.

Grafintec - erbjuder nédvandiga ravaror och anodmaterial till den europeiska batterisektorn.

Grafintecs fortsatta fokus ligger pd att utvidga nedstroms i grafitféradlingen och utveckla sina planer fér produktion av
anodmaterial i Finland. Bolaget har ingatt ett nytt partnerskap med Qingdao Hensen Graphite Co., Ltd., ett féretag med 37 ars
erfarenhet av grafitmarknaden. P3 kort sikt kommer partnerskapet att fokusera pa testarbeten av Aitolampi-koncentrat for att
producera anodmaterial samt utvecklingen av ett flodesschema fér en anlaggning for produktion av anodmaterial. Ytterligare
optimering av den Idéstudie som gors vid Aitolampi kommer att ske under H1 2023, liksom fortsatt utveckling av affarsplanen
for Grafintec och dess vardeerbjudande i forsorjningskedjan for anodmaterial i Finland. Bolaget stravar efter att bli en producent
av anodmaterial senast 2026.

Vardar - Fokus pa att hitta ytterligare fyndigheter och eventuell avknoppning.

Efter de prospekteringsframgdngar som meddelats under 2022 rérande bland annat Majdan Peak och Red Lead, med
upptéckten av ett stort polymetalliskt epitermalt system och nya mal for bas- och ddelmetaller, &r malet under 2023 att
genomfdra ett omfattande borrprogram for att identifiera en potentiell ekonomisk mineralisering. Efterféljande dtgarder ar
beroende av resultaten och eventuell framgdng. Bolaget utvarderar flera alternativ vilka inkluderar ytterligare investeringar av
Beowulf, eller introduktion av en tredjepartsinvesterare i handelse att en fyndighet upptacks, eller, moéjligheten att avknoppa
Vardar, vilket alternativ avgors troligen under H1 2023.

Sverige

Hogkvalitativ jarnmalm — vixande efterfragan

Kallak ar Bolagets viktigaste tillgdng. Med den beviljade bearbetningskoncessionen for Kallak Norra i mars 2022, och
tillsattningen av en VD for Jokkmokk Iron som starker Bolagets ledarskap i Sverige, ar Kallak positionerat for att dra nytta av
den 6kade regionala efterfragan pa hégkvalitativ jarnmalm som Bolaget forvantar sig, i synnerhet fran etableringen av fossilfria
staltillverkningsprojekt i Norrbotten. Sarskilt intressanta ar projekt HYBRIT??, H2 Green Steel®° och andra som enligt styrelsens
analys kommer att ha behov av sikra och hallbart utvunna ravaror.

Bolaget tillampar ett stegvis och metodiskt tillvdgagangssatt for att utveckla gruvan och inkludera branschledande riktlinjer for
Bolagets ESG och operativa arbete. Styrelsen beddmer, utifran att svenska myndigheter och domstolar prioriterar frdgor som
rér den Gréna omstallningen, att en rimlig tidslinje for att erhalla nddvandiga tillstdnd och domstolsbeslut 6ppnar for att Kallak
ska vara i produktion 2026.

2% Hybrit, https://www.hybritdevelopment.se
3% H2 green steel, https://www.h2greensteel.com

Inbjudan till att teckna svenska depabevis i Beowulf Mining plc 31


https://www.hybritdevelopment.se/
https://www.h2greensteel.com/

Introduktion till Kallak

Bolagets mest framskridna projekt ar jarnmalmsfyndigheten Kallak som ligger cirka 40 km vaster om Jokkmokk i Norrbottens
lan i norra Sverige, 80 km sydvast om Malmbergets stora jarnmalmsgruva och cirka 120 km sydvast om LKAB:s jarnmalmsgruva
i Kiruna. Kallak-projektet ar geografiskt uppdelat i Kallak Norra, for vilken Jokkmokk Iron erhdllit bearbetningskoncession Kallak
K nr 1 och den sédra delen for vilken Bolaget har undersoékningstillstand ("Kallak Sédra”).

Kallak gynnas av den lokala infrastrukturen med vadersakra grusvagar som passerar genom projektet och skogsstigar som goér
det 4tt att ta sig fram dver hela omradet for vilket tillstdndet galler. Ett storre vattenkraftverk med tillhérande elkraftledningar
ligger bara nagra kilometer sydost om projektet. Den narmaste jarnvagen, Inlandsbanan, passerar cirka 40 km Osterut.
Inlandsbanan moter Malmbanan vid Gallivare, med forbindelser till Atlanthamnen i Narvik i Norge eller till Bottenhavshamnen
i Luled i Sverige.

Kallak ar positionerat for att kunna vara en potentiellt saker och hdllbar kalla av hégkvalitativ jarnmalm till Sveriges vaxande
fossilfria staltillverkningssektor under flera decennier framover. | Kallak-omradet har det uppskattats en global siffra pa 389
miljoner ton jarnmineralisering3!, vilket inkluderar resurserna i Kallak Norra och Kallak Sédra och samtliga prospekteringsmal i
Bolagets undersokningstillstdnd for Kallak och Parkijaure. Nar det galler prospekteringsmalen ar den potentiella kvantiteten
och halten konceptuell till sin natur eftersom det inte har gjorts tillrackligt med prospektering for att uppskatta en mineralresurs,
och det ar osakert om ytterligare prospektering kommer att resultera i en uppskattning av en mineralresurs.

Nar det galler hallbar gruvdrift i norra Sverige kan gruvorna drivas med férnybar elektricitet, med malet att gruvdriften ska vara
Netto Noll. | det avseende ar Kallak 6verst i den vardekedja som nu utvecklas for lokal fossilfri staltillverkning.

Den 17 september 2020 publicerade Beowulf "Kallak produkter — Marknadsledande potential” dar resultaten, av de laboratorie-
och pilotanlaggningstester som genomforts hittills, kan sammanfattas pa foljande satt:

e  Testarbete pa malm frédn Kallak har producerat ett exceptionellt héggradigt magnetitkoncentrat med 71,5 procent
jarnhalt och minimala mangder skadliga komponenter;

(] Detta skulle gora Kallaks ravara till en marknadsledande héggradig produkt bland nu kanda och framtida planerade
producenter; samt

(] Den nast basta magnetitprodukten ar svenska LKAB:s, som producerar magnetitfines med en mélspecifikation p& 70,7
procent jarn och som fram till nu har betraktats som unik pa grund av sin exceptionellt héga jarnhalt.

Kallaks magnetitkoncentrat skulle minska koldioxidavtrycket fran traditionell staltillverkning, forbattra energieffektiviteten i alla
efterféljande processer samt minska avfallet. Magnetitens inneboende energiinnehadll resulterar i ett ldgre energibehov for
staltillverkning jamfort med nuvarande praxis.3?

Idéstudie av Kallak Norra

Den 24 januari 2023 publicerade Beowulf resultatet av den Idéstudie som det oberoende konsultforetaget SRK Consulting och
dess multidisciplinara team slutfort for Kallak Norra®3. Valet av SRK Consulting for att genomféra studien motiverades av SRK:s
tekniska kompetens, kommersiella medvetenhet och férmaga att kombinera know-how med tilldmpning av innovativa metoder
och avancerad gruvteknik, for att optimera hallbarhetsmal och vardet av Kallak Norra.

Idéstudien ar baserad pa& den mineralresursuppskattning som redovisas under "Mineralresursuppskattning av Kallak” och visar
positiva ekonomiska resultat till stod for fortsatt utveckling. [déstudien presenterar ett "grundscenario" som enbart fokuserar pa
Kallak Norra-fyndigheten, med Netto Noll gruvdrift som producerar upp till 2,7 miljoner ton hogkvalitativt jarnkoncentrat per &r
under en produktionstid p& 14 &r. Utan hansyn till befintliga eller potentiella mineralresurser utanfér Kallak Norras uppskattas
i studien ett nettonuvarde ("NPVg") pd 177 miljoner USD fér Kallak Norra med en intern avkastning ("IRR") pa 14,5 procent och
en dterbetalningstid pa cirka 4,5 ar fran det att konstruktionsarbetet paborjas. | den ekonomiska bedémningen anvands
langsiktiga priser pd 109 US-dollar per torrt ton (dmt) fér masugn (Eng. Blast Furnace, "BF”) och 125 USD/dmt for
direktreduktion ("DR”), dar alla priser antas vara realpriser och ar daterade till den 1 januari 2023. Férsaljningsstallet for BF-
produkterna anses vara CFR Rotterdam, och forsaljningsstallet for DR-produkterna antas vara en avnamare i Norrbotten. En
mindre férsiktig bedémning med utgdngspunkt i de nuvarande spotpriserna 6kar NPVs med 479 procent till 852 miljoner US-
dollar.

31 Beowulf Mining plc, “Unaudited Financial Results for the Period Ended 31 March 2021 (28 maj 2021),
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/xl1y73r

32 Beowulf Mining plc, “Kallak Products — Market Leading Potential” (17 september 2020),
https:/polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/x8L7kjr

33 Beowulf Mining plc, Kallak Norra idéstudie visar positiv ekonomi (24 januari 2023), https://news.cision.com/se/beowulf/r/kallak-norra-idestudie-
visar-positiv-ekonomi,c3702019
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Andra slutsatser fran Idéstudien:

De modellerade jarnkoncentraten bor vara attraktiva for slutanvandare i traditionella masugnskunder (pellets- eller
sintringsverk), kunder som anvander sig av direktreduktion (pelletsproduktion av DR-kvalitet) eller nyare
stdlproduktionsprocesser for att bearbeta malmer av masugnskvalitet (med hégre kiselhalt) med ett ldgre koldioxidavtryck.

| grundscenariot antas att 63 procent av Kallaks produktion saljs till marknaden for masugn (BF) och 33 procent till marknaden
for direktreduktion (DR) under de 14 &r som produktionen p&gar for Kallak Norra.

| grundscenariot har man antagit att 100 procent av BF-produktionen kommer att exporteras till internationella marknader,
jamnt fordelat mellan hamnarna i Luled och Narvik, och att DR-produktionen kommer att saljas p& den inhemska marknaden
i Sverige. Lampliga stalproducenter kan vara Hybrit eller H2 Green Steel. Den svenska inhemska stdlproduktionen éverstiger
regelbundet 4 miljoner ton per ar, men det noteras att den nuvarande produktionskapaciteten for "gront stal" i Sverige endast
ar i demonstrationsskala.

I marknadsundersokningen som genomfordes av Vulcan Technologies Pty Ltd ("VulcanTech") konstaterades att det finns en
potential att producera en hogre andel DR-grad genom att minska kiselhalten genom omvand flotation av jarnkoncentratet.
Bolaget kommer att underséka denna méjlighet i ett forstudieprojekt for att badde maximera de potentiella intakterna och 6ka
produkttilldmpningen i den forvantade tillvaxten av DR-baserade staltillverkningsprojekt.

| den ekonomiska bedémningen anvands Lldngsiktiga priser pa 109 US-dollar per torrt ton (dmt) for BF och 125 US-dollar per
dmt for DR, vilka har tagits fram av VulcanTech med olika justeringar av nyttovardet baserat pa en granskning av Consensus
Economics och Wood Mackenzie-data och ett langsiktigt referensreferensindex fran Platts62 Fe IODEX pd 80 US-dollar per
dmt (USc129/dmtu), dér alla priser antas vara reala och daterade till den 1 januari 2023. Forsaljningspunkten for BF-
produkten anses vara CFR Rotterdam, och forsaljningspunkten for DR-produkten antas vara en avnamare i Norrbotten.

Kallak-koncentrat anses vara hégkvalitativa koncentrat som pd lang sikt kommer att ge betydande 6verpriser jamfért med
Platts65 jarnmalmsindex. Onskan att minska koldioxidutslappen fran staltillverkningen innebar en unik méjlighet for Beowulf.

Om man anvander nuvarande spotpriser for att berdkna 161 USD/dmt fér BF och 177 USD/dmt fér DR och fortfarande utgar
frén den konservativa produktionsuppdelningen dar 67 procent saljs till BF och 33 procent saljs till DR, 6kar NPVg med 479
procent till 852 miljoner USD.

Det boér dock noteras att de nuvarande spotpriserna ar betydligt hogre &n de nuvarande langsiktiga
konsensusmarknadsprognoserna for jarnmalm, och det &r osannolikt att de nuvarande spotpriserna kommer att bibehallas
under hela produktionens livslangd.

"Grundscenario" Total forsaljningsintakt exklusive realiseringskostnader pé 3,7 miljarder USD, driftskostnader pa 2,2 miljarder
USD, EBITDA pa 1,5 miljarder USD. Alla varden &r i reala termer per den 1 januari 2023. En 20-procentig oférutsedd kostnad
tilldmpas endast pa driftskostnader fér gruvdrift och alla kapitalkostnader. Inga oférutsedda kostnader har beaktats for andra
driftskostnader.

De totala kontantkostnaderna vid férsaljningsstallet (CFR Rotterdam eller en avnamare i landet) uppgar i genomsnitt till 87,3
US-dollar per dmt (USc127,1/dmtu).

Totala kapitalkostnader pd@ 602 miljoner dollar (inklusive 20 procent oférutsedda kostnader som tillampas pa alla
kapitalkostnader), fordelat pd 463 miljoner dollar i férproduktionskapital och 138 miljoner dollar i underhallskapital. Om man
bortser fran oférutsedda utgifter ar det totala kapitalet 501 miljoner US-dollar, férdelat péd 386 miljoner US-dollar fér
foérproduktion och 115 miljoner US-dollar fér underhall.

Fritt nettokassafléde pd 667 miljoner US-dollar efter skatt.

Det bor understrykas att Kallak Norra ar bara en del av det storre Kallak projektet. Kallak Sédra har definierade mineralresurser
och ett prospekteringsmal, och Bolaget har ett prospekteringsmal foér sina angransande licenser langre sdderut. Avhangigt
slutférandet av ytterligare prospektering och, om det ar motiverat, ytterligare tekniskt arbete, ger detta en mojlighet till
expansion utbver det som foér narvarande antas i det 14-3riga "grundscenariot", vilket skulle kunna utnyttja de
anlaggningstillgdngar som betalats av Kallak Norra, t.ex. bearbetningsanlaggningen och annan projektinfrastruktur.
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Mineralresursuppskattning av Kallak

Kallak upptacktes av Sveriges geologiska undersékning (SGU) pd 1940-talet. Det foérsta undersékningstillstandet for Kallak
beviljades av Bergsstaten 2006. Borrningar genomférdes vid Kallak Norra och Kallak Sédra mellan 2010-2014, totalt 131 hal
och 27 895 meter ("m").

Beowulf publicerade 25 maj 2021 en Uppgradering av mineralresursuppskattning och prospekteringsmal avseende Bolagets
tillstand i Kallak-omrédet. 3* Fér Kallak Norra definierades en kdnd och indikerad resurs pd 111 Mt med en jarnhalt pd 28 procent.
Med en ytterligare antagen resurs pa 25 Mt med en jarnhalt pa 28,3 procent.

For Kallak Norra och Kallak Sédra tillsammans presenterades en kand och indikerad mineralresurs pad 132 Mt med en jarnhalt
pé 27,8 procent och en antagen mineralresurs pd 39 Mt med en jarnhalt pa 27,1 procent. Utdver siffrorna ovan uppgraderades
prospekteringsmal for Kallak S6dra och Bolagets Parkijaure-tillstdnd.

Testarbeten visar att jarnhalten mellan 27-28 procent ar koncentrerad i magnetitmalm som kan anvandas for att producera
hogkvalitativa jarn fines med en jarnhalt pd 71,5 procent.

Mineraltillgdngen uppskattades av Baker Geological Services Ltd ("BGS”) i Storbrittanien i enlighet med PERC-koden, 2017 &rs
utgdva. Tabellen nedan innehaller mineralresurs-redovisningen for Kallak-projektet med en granshalt pé 0% Fe:

Fvndighet Klassificerin Miljoner Densiet Fe FeO SiO2 AL203 P S
ynes ? ton (gem) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Kand 16 35 33.6 105 43.4 2.9 0.04 0.002
Indikerad 95 33 27.0 7.1 49.8 4.5 0.03 0.002
Kallak Norra
Delsumma 111 33 28.0 7.6 489 43 0.03 0.002
Antagen 25 34 28.3 7.8 48.1 4.2 0.04 0.002
Kand
Indikerad 21 33 26.9 7.2 493 4.9 0.04 0.003
Kallak Sodra Norra
Delsumma 21 33 26.9 7.2 493 4.9 0.04 0.003
Antagen 6 3.2 23.4 6.5 50.1 6.6 0.05 0.004
Kand
. . Indikerad
Kallak Sodra Sodra
Delsumma
Antagen 8 33 26.1 12.0 50.1 5.2 0.05 0.009
Kand 16 35 33.6 105 43.4 2.9 0.04 0.002
Indikerad 116 33 27.0 7.1 497 4.6 0.03 0.002
Total
Delsumma 132 33 27.8 7.5 489 4.4 0.03 0.002
Antagen 39 33 27.1 8.5 48.8 4.8 0.04 0.004
Noteringar:

(1) Mineralresurser, som inte utgér Mineralreserver, har inte pdvisad ekonomisk barkraft.
(2) Datum fér rapportering ér 9 maj 2021.

(3) Uppskattningen av Mineralresurser i dagbrottsposition har begransats till solida kroppar av bade litologiska grdnser och
haltgrdnser samt genom ett optimerat dagbrott definierat av féljande antaganden; Ett metallpris pd 130 USD/ton fér ett
koncentrat med 65 % Fe i basfallet; Ett utbyte av 71 % Fe for Kallak Norra, 86 % Fe fér norra delen av Kallak Sédra och 94 %
Fe fér sodra delen av Kallak Sédra; Fe koncentrathalter pd 68% for Kallak Norra, 70% fér norra delen av Kallak Sédra och 69%
fér s6dra delen av Kallak Sédra; Anrikningskostnader pa 6.8 USD/ton vat malm; Férséljningskostnader pa 21.0 USD/ton vatt
koncentrat; Brytningskostnad p3 3.3 USD/ton malm och 3.0 USD/ ton graberg samt en ékad brytningskostnad med 0.05
USD/10m 6kat djup; Slantvinklar pa 30° i jord och 47.5° friskt berg.

34Kallak Iron Ore Project - Mineral Resource Estimate and Exploration Target Upgrade (25 maj 2021)
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(4) Mineralresurserna har klassificerats i enlighet med PERC Standards 2017, av Howard Baker (FAusIMM(CP)), en oberoende
konsult p8 det sitt som definieras i PERC Standard 2017.3°

(5) En Kénd Mineralresurs ar den del av en Mineralresurs fér vilken kvantitet, halt eller kvalitet, densitet, form och fysiska
egenskaper uppskattas med tillracklig sdkerhet fér att méjliggéra tilldmpningen av Modifierande Faktorer fér att stddja
detaljerad gruvplanering och slutlig utvérdering av mineralfyndighetens ekonomiska l6nsamhet. Geologiska bevis harrér fran
detaljerad och tillforlitlig prospektering, provtagning och testning och ar tillrackliga for att bekrafta den geologiska kontinuiteten
och kontinuiteten i friga om kvalitet eller halt mellan observationspunkterna. En Kand Mineralresurs har en hégre grad av
kdnnedom &n den som galler for antingen en Indikerad Mineralresurs eller en Antagen Mineralresurs. En Kdnd Mineralresurs
kan omvandlas till en Bevisad Mineralreserv eller en Sannolik Mineralreserv.

(6) En Indikerad Mineralresurs ar den del av en Mineralresurs for vilken kvantitet, halt eller kvalitet, densitet, form och fysiska
egenskaper uppskattas med tillrdcklig sékerhet for att méjliggora tilldmpning av Modifierande Faktorer i tillrdcklig detalj for att
stédja gruvplanering och utvérdering av mineralfyndighetens ekonomiska (6nsamhet. Geologiska bevis harrér fran tillrackligt
detaljerad och tillférlitlig prospektering, provtagning och testning och ér tillrdckliga for att anta geologisk kontinuitet och
kontinuitet i fréaga om kvalitet eller halt mellan observationspunkterna. En Indikerad Mineralresurs har en ldgre kdnnedomsgrad
an den som géller fér en Kénd Mineralresurs och kan endast omvandlas till en Sannolik Mineralreserv.

(7) En Antagen Mineralresurs ar den del av en Mineralresurs for vilken kvantitet och halt eller kvalitet uppskattas med
begransade geologiska bevis och provtagningar. Geologiska bevis ér tillrackliga fér att antyda men inte verifiera kontinuitet i
geologi och kvalitet. En Antagen Mineralresurs har en ldgre grad av kdannedom dn den som géller fér en Indikerad Mineralresurs
och far inte omvandlas till en Mineralreserv. Det ar rimligt att férvénta sig att majoriteten av de Antagna Mineralresurserna kan
uppgraderas till Indikerade Mineralresurser genom fortsatt prospektering.

(8) Grénshalten &r den ldgsta halt, eller kvalitet, som mineraliserat berg i en fyndighet maste halla fér att vara ekonomiskt
bérkraftig. Den kan definieras baserat pd en ekonomisk utvérdering eller genom fysikaliska eller kemiska egenskaper som
erfordras fér en acceptabel produktspecifikation.

I bilden nedan presenteras de diagram som visar en oversikt Over den tolkade mineraliseringen, a) till vanster - 6versikt, b) langst
upp till hdger - vy mot Oster, ¢) Langst ner till hdger - snedvy mot nordost. Fargkodat efter doman.
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35 PERC Reporting Standard 2017, https://percstandard.org/wp-content/uploads/2021/06/PERC-Reporting-Standard-2017.pdf
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Den magnetiska signaturen for mineraliseringen vid Kallak stracker sig sdderut fran Kallak Norra till Kallak Sédra och sedan
vidare till Parkijaure. Tolkningen av den geofysiska datan antyder att det finns potential for ytterligare jarnmalmsmineralisering,
vilket skulle kunna komplettera resurserna i Kallak Norra och Kallak Sédra.

| juli 2021 meddelade Beowulf att man hade tilldelat Carci Mining Consultants ("Carci") ett kontrakt for att utveckla en
dagbrottsplanering och en gruvplan baserat pd den uppgraderade mineralresursuppskattningen for Kallak Norra. Carci slutforde
sin studie om Kallak Norra i oktober och presenterade ett produktionsscenario pa cirka 2,7 Mt koncentrat per ar, baserat enbart
pé Kallak Norra-resursen och modellerat 6ver en inledande 15-8rsperiod. Carcis produktionstakt ar ett scenario; med tanke pa
den prognostiserade efterfragan pa hogkvalitativ jarnmalm som skapas av projekt som HYBRIT och H2 Green Steel i Norrbotten
kommer dock alternativ for hogre produktionstakt att dvervagas. Kallak ar utmarkt positionerat som en potentiellt séker och
hallbar leverantér av hogkvalitativ jarnmalm till Sveriges vaxande fossilfria staltillverkningssektor under flera decennier
framover.

Ytterligare prospekteringsmal i Kallak

Kallak-omradet kan innehdlla fyndigheter utanfér de for nuvarande klassificerade tillgdngarna. Utéver den uppskattning av
mineraltillgdngar som presenteras ovan innehdll publiceringen 25 maj 2021 &ven uppgraderade prospekteringsmal for Kallak-
omradet, inklusive Parkijaures tillstdndsomrdde séder om Kallak.3® Prospekteringsmalen har uppskattats av BGS. Den
potentiella kvantiteten och koncentrationsgraden for varje malomrade ar konceptuell i sin natur, eftersom det inte har gjorts
tillrackligt med prospektering for att uppskatta en mineraltillgdng och det ar osakert om ytterligare prospektering kommer att
leda till en uppskattning av en mineraltillgang.

Vid Kallak Norra har material modellerats under den nuvarande klassificerade tillgdngen. Detta material ar fér nuvarande inte
klassificerat men representerar ett ldmpligt mal for framtida prospektering. Baserat p& den framtagna geologiska modellen,
tillsammans med de halter som observerats i Kallak Norra, har ett prospekteringsmal pa uppskattats till mellan 3 Mt och 7,5 Mt
med en halt mellan 20-30 procent Fe.

| Kallaks tillstdndsomrade finns det ett gap mellan Kallak Sédras norra och sddra del ("Kallak Sédra Norra” och "Kallak Sédra
Soédra”), som utgor ett potentiellt obeprévat mineralmal. En enkel digital volymmodell har genererats for att mojliggéra en
uppskattning av den ungeférliga volymen av mineraliserat material, dar volymmodellens tjocklek och orientering baserades pa
fortsattningen av de mineraliserade enheter som modellerats vid Kallak Sédras norra och sédra del, tillsammans med den
observerade geofysiska signaturen. Det finns tvad borrhdl i detta omrdde; bdda ar grunda och har inte patraffat ndgon
mineralisering av vasentlig bredd eller koncentration, dven om det sddra borrhalet, KAL10044, inom gapet, patraffade en del av
den rapporterade Cu/Au-mineraliseringen. Givet den geofysiska signaturen i gapomradet och den féreslagna 6vergripande
synformstrukturen &r det mojligt att de jarnhaltiga litologierna ligger under de tva borrhalen i detta omrade.

Baserat pa den framtagna volymmodellen, tillsammans med de halter som observerats i Kallak Sédras norra och sédra del,
uppskattas ett prospekteringsmal pa mellan 25 Mt och 75 Mt med en halt mellan 20-30 procent Fe.

| Parkijaures tillstdandsomrade har kartldggning, provtagning, geofysiska undersékningar och SGU:s historiska borrning i
narheten av Beowulf-tillstdnden indikerat forekomsten av vytterligare jarnmineralisering och en férldngning av den
mineralisering som observerats i Kallak-tillstdnden. Det &r begransat med berghallar i Parkijaure-omrddet och i allménhet ar de
magnetiska avvikelserna mindre intensiva dn inom tillstdndsomradet Kallak. Detta kan bero p& det djupare glaciala moran-
materialet i de sodra tillstanden eller potentiellt en mer utspridd mineralisering.

Utifrén utvardering avs all tillgénglig data fran Parkijaure-tillstdndet och skapades enkla sparlinjer langs de magnetiska
avvikelserna som ansags tillrackligt starka for att relateras till betydande jarnmineraliseringar inom Parkijaure-tillstandet.

Baserat pa de framtagna spérlinjerna, som har en total langd pa 4,5 km, ett begransat mineraliseringsdjup till 200 meter och
mineraliseringsbredd till 30 meter, har ett prospekteringsmal uppskattats till mellan 45 Mt och 135 Mt med en jarnhalt pa
mellan 20-30 procent Fe.

Totalt har BGS uppskattat ett prospekteringsmal pd mellan 73 Mt och 218 Mt med en jarnhalt p& mellan 20-30 procent.
Beowulfs bedémning ar att om delar av prospekteringsmalen omvandlas till verkliga reserver, ar Jokkmokk lron's narvaro i
Kallak-omradet sékrad for flera artionden framat.

Kallak- och Parkijaure-tillstanden ar alla en del av Kallak-projektet. Bolaget har ocks4 tillstdndet Agsjiegge nr 3, inte l3ngt fran
Kallak, som enligt SGU:s tidigare uppskattning kan innehalla 75 miljoner ton mineralisering av magnetit-jarnmalm. Det finns
ingen klassificerad tillgang fér Agasjiegge nr 3.

36 Kallak Iron Ore Project - Mineral Resource Estimate and Exploration Target Upgrade (25 maj 2021)
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Finland

Grafit — erbjuder Europas snabbt vaxande litiumjonbatteri-marknad hallbar och saker tillgang

| Finland haller Grafintec pa att utveckla flera naturlig flakgrafit-projekt, som erbjuder en hallbar och saker tillgang till en priméar
ravara av kritisk betydelse for Europas snabbt vaxande marknad for litiumjonbatterier. Bolaget ar inriktat pa att ha en storre roll
i vardekedjan frén fyndighet hallbart utvunnen, hégkvalitativ, naturlig flakgrafit till efterféljande produktion av anodmaterial.
Malsattningen ar en Netto Noll-forsérjningskedja baserad pa fornybar energi. Partnerskap och samarbeten utgér en viktig del
for att uppnd detta mal.

Aitolampi ar Grafintecs langst utvecklade grafitprojekt med en grafitfyndighet pa 1 275 000 ton med nast intill perfekt
kristallinitet, vilket &r en viktig forutsattning for hogteknologiska tilldmpningar, sdsom litiumjonbatterier. Grafintec har dessutom
flera andra prospekteringsobjekt vars grafitpotential undersoks.

Ar 2021 beviljades Grafintec 791 000 euro av Business Finland som en del av BATCircle 2.0-konsortiet (Finland-baserat
cirkulart ekosystem for batterimetaller). Finansieringen kommer att anvandas for att utveckla en hallbar teknisk l6sning som
utnyttjar fornybar energi for att sfaronisera och rena grafit inom ett finskt industriellt ekosystem, for anvandning vid tillverkning
av anoder for litiumjonbatterier.

Projektet har tre mal som ar foljande:

®  Validera en process for att stodja genomforandet av en s.k. "Bankable Feasibility Study” for uppforandet av en enhet i
kommersiell skala inom tre till fem ar.

®  Sakra och skydda all uppkommen immateriell egendom

(] Leverera en detaljerad strategisk marknadsforings- och kommersialiseringsplan.

Introduktion till Aitolampi (malmletningstillstdnd Pitk&jarvi 1)

Grafitprojektet Aitolampi ligger inom licensen Pitkdjarvi 1 och ar beldget i 6stra Finland, cirka 40 km sydvast om den
véaletablerade gruvstaden Outokumpu, och &r en 6stlig foérlangning av gamla kanda grafitgruvor frén den tid da
grafitprospektering inleddes fér manga ar sedan. Infrastrukturen i omradet ger atkomst via vagar och tillgdng till
hogspanningsstrom.

Tillstdndet omfattar ett omrade med grafitskiffer, som upptéacktes 2016. Omradet ar placerat pd en geologisk veckning, som
sammanfaller med en omfattande elektromagnetisk (EM) anomalier. Trots att berggrunden i omradet ar i storsta allmanhet dold
av glacial moran visar grafitobservationer i vagskarningar och berghallar att dessa har associationer till grafit.

Fyndigheten innehaller grafit med nastan perfekt kristallinitet och hég andel fina och medelstora flak, vilket ar en viktig
forutsattning for hogteknologiska tillampningar, till exempel litiumjonbatterier.?” Resultaten frdn reningstesterna visar att
koncentratet uppfyller renhetsspecifikationen pa mer an 99,95 procent grafitiskt kol for litiumjonbatterier.

Mineralresursuppskattning av Aitolampi

Under 2019 levererade Grafintec en uppgradering av estimerad mineralresurs ("MRE") for Aitolampi, med en 81-procentig
6kning av mangden grafit (jamfort med 2018 ars MRE) avseende den hdgkvalitativa vastra zonen med en indikerad och antagen
mineraltillgdng pa 17,2 miljoner ton ("Mt") med 5,2 procent totalt grafitiskt kol ("TGC") som innehaller 887 000 ton grafit.

Mineraltillgdngen for den 6stra zonen ar oférandrad med en indikerad och antagen mineraltillgdng pd 9,5 Mt med 4,1 procent
TGC vilket ger ett grafitinnehall p& 388 000 ton.

Totalt for den 6stra och vastra linsen uppgar indikerad och antagen mineraltillgédng pa 26,7 Mt med 4,8 procent TGC vilket ger
ett grafitinnehall p& 1 275 000 ton. Allt material ing&r i tva grafitmineraliserade zoner, den éstra och vastra linsen ("Ostra linsen”

och "Vastra linsen”).

Vid anvandning av en nominell granshalt pd 5 procent TGC, sa innehaller Aitolampi en indikerad och antagen mineralresurs pa
11.1 miljoner ton med en medelhalt pad 5,7 procent TGC eller totalt grafitinnehall pa 630 000 ton.

Mineraltillgdngen uppskattades av CSA Global i Australien i enlighet med JORC-koden, 2012 ars utgava. Se tabellen nedan:

Zon Klassificering Miljoner TGC % S % Densitet grafitinnehall (kt)
ton (t/m?3)
Ostra linsen Indikerad 9.2 5.1 5.0 2.80 468

37 Beowulf Mining plc, “Aitolampi Graphite Concentrates Demonstrate Significant Market Potential” (30 Januari 2018),
https://polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/rng570r
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Antagen 8.0 5.2 4.7 2.80 419
Indikerad + Antagen 17.2 5.2 4.8 2.80 887
Vastra linsen Indikerad 1.8 4.1 4.4 2.82 74
Antagen 7.7 4.1 45 2.82 314
Indikerad + Antagen 9.5 4.1 4.5 2.82 388
TOTAL Indikerad + Antagen 26.7 4.8 4.7 281 1,275

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

(2) Mineralresursuppskattningen fér Aitolampi baserades p3 information som sammanstéllts av Aaron Meakin, under ledning
och 6vervakning av Dr Andrew Scogings. Vid tidpunkten var Meakin heltidsanstalld hos CSA Global och Dr Scogings &r en
medarbetare till CSA Global. Dr Scogings tog det 6vergripande ansvaret for rapporten. Dr Scogings @r medlem av bade
Australian Institute of Geoscientists och Australasian Institute of Mining and Metallurgy och har tillrdcklig 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 godkédnde 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 &r geolog med mer dn 25 &rs erfarenhet av prospektering av industrimineraler, produktutveckling och
forséljningsledning. Dr Scogings har publicerat artiklar om rapporteringskraven i JORC-koden, med séarskild hdnvisning 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, dér han tar upp aspekter av kvalitetssdkring/kvalitetskontroll, metoder fér
bulkdensitet och petrografi fér prospektering av industrimineraler. Han var huvudférfattare till tva viktiga éversikter: 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 medférfattare till flera artiklar om globala grafitprojekteringsprojekt. Andrew ar
en registrerad professionell geovetare (RP Geo. Industrial Minerals) vid Australian Institute of Geoscientists.

(5) Aaron Meakin dr geolog med 6ver 24 &rs erfarenhet av gruvdrift, resursutveckling och prospektering. Meakin har betydande
erfarenhet av gruvproduktion efter arbete | bade underjordiska och é&ppna gruvor. Hans erfarenhet av
mineralresursuppskattningar stricker sig éver en rad olika ravaror och mineraliseringstyper, inklusive grafitfyndigheter.

Kosovo

Basmetaller — primara ravaror med potential att minska Europas koldioxidavtryck

Beowulf har ocksé investerat i prospektering efter bas- och ddelmetaller sedan 2018 och har byggt upp ett dgande om 61,1-
procent av Vardar. Vardar ger Beowulf exponering mot den mycket lovande prospekteringspotentialen i Tethyan baltet, en stor
orogenetisk metallogen provins for guld och basmetaller som stracker sig fran Alperna (Karpaterna/Balkan) till Turkiet, Iran och
Indokina, och innehaller flera upptackter i varldsklass.

Frénvaron av modern prospektering i Balkan innebar en verklig méjlighet att upptacka nya mineralfyndigheter, vilket Vardar-
teamet har utnyttjat genom att tilldmpa branschledande prospekteringsmetoder, analyser och tolkningar. Under de senaste fyra
aren har Vardar-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 och guld samt litium.
Med Beowulfs stod fokuserar Vardar pa att hitta fyndigheter.

Vardars senaste prospekteringsresultat fran faltarbete, geofysiska undersokningar och borrningar fortsatter att stédja fortsatta
investeringar och undersokningsarbete.

Prospekteringsoversikt

| augusti 2022 offentliggjorde Bolaget de forsta provborrningsresultaten fran prospekteringsmalet Majdan Peak ("MP”), inom
Mitrovicalicensen, och upptackten av ett stort polymetalliskt epitermalt system. Polymetalliska epitermala fynd (koppar, guld
och bly-zink) bildas pd grunda djup i jordskorpan och &r viktiga kallor till bas- och &delmetaller och utgér darfér mycket
dnskvarda prospekteringsmal.3®

Resultaten stodjer tron pa en potentiell férekomst av epitermal mineralisering med ekonomiskt varde och att mineraliseringen
liknar den vid Chelopech koppar-guldfyndigheten i Bulgarien, som dgs av Dundee Precious Metals.3* Malmférekomsterna i

38 Beowulf Mining plc, “Exploration Drilling in Kosovo Discovers Large Polymetallic Epithermal System” (22 augusti 2022),
https:/polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/wvj8epw
3% Dundee Precious Metals, https://www.dundeeprecious.com,
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Chelopech &r 40-200 meter ldnga, 20-130 meter tjocka och kan stracka sig upp till 400 meter pa djupet. Baserat pa likheterna
i mineraliseringsstilen vid Majdan Peak anser Vardar-teamet att Chelopech ar en potentiell analog fyndighet som bildats i denna
geologiska miljo (Chelopech koppar-guldfyndigheten har bevisade och sannolika malmreserver pé 1,6 miljoner brittiska ounces
guld och 336 miljoner brittiska pounds koppar). *°

| september 2022 offentliggjordes en uppdatering avseende de positiva slutsatserna frdn vidare analys av borr- och
prospekteringsaktiviteter i och runt Majdan Peak South (“MPS”), som har producerat nya prospekteringsmal dar respektive mal
kan utgdéra en ekonomisk fyndighet.**

MPS-malet ar ett av flera bas- och ddelmetallmal i utkanten av det stora polymetalliska epitermala systemet vid MP. Séderut
fran MP har Bolaget nu provborrat i MPS, dar atypiska IP-, stenflis- och jordanalyser framtradde vid prospekteringsmalen Gold
Ridge och Red Lead.

Huvudsyftet ar att uppticka en ekonomisk fyndighet, och nyligen genomférda borrningar visar att MPS och andra mal har
potential att hdlla ekonomiska koncentrationer av bas- och &delmetall. Varje undersoékningsfas bidrar med ytterligare
information och darmed en battre helhetsbild.

Tillstand och licenser

Sverige
Beowulf, via sina dotterbolag, innehar fér narvarande sex undersokningstillstand i Sverige och en bearbetningskoncession,
enligt tabellen nedan:

Namn Tillstdndsnummer Area (hektar) Giltig frén Giltig till
Atvidaberg nr 12 2016:51 12,5633 30/05/16 30/05/2023
Kallak nr 113 2006:197 500 28/06/06 28/06/2022
Parkijaure nr 6° 2019:81 999 10/10/19 10/10/2022
Parkijaure nr 2! 2008:20 285 18/01/08 18/01/2023
Parkijaure nr 7* 2021:47 2,212 18/01/08 18/01/2023
Ag3sjiegge nr 3! 2021:73 2,771 27/10/21 27/10/2024

Noteringar:
(1) Innehas av Bolagets heldagda dotterbolag, Jokkmokk Iron Mines AB.
(2) Innehas av Bolagets heldgda dotterbolag, Beowulf Mining Sweden AB.

(3) En ansékan om bearbetningskoncession ld@mnades in den 25 april 2013 (Bergsstaten diarienr 559/2013) och en
uppdaterad, reviderad och utékad ansokan ldmnades in i april 2014. Den 21 september 2016 ldmnade Bolaget in ett brev
till Berginspektionen i Sverige, med en revidering av ansékningsgrans till att omfatta bade koncessionsomradet, avgransat
till Kallak Norra, och de aktiviteter som &r nédvandiga fér att stédja en modern och h3llbar gruvdrift. Den 22 mars 2022,
meddelades att koncessionen skulle tilldelas for Kallak nr 1. Till beslutet bifogades 12 villkor fér Bolaget att uppfylla.
Bolagets juridiska radgivare har granskat regeringens beslut och de 12 villkoren och &r 6vertygade om att, nar det géller
villkoren, att dessa omfattar fragestéllningar som Bolaget skulle férvénta sig att ta itu med i ett projektutvecklingen och i
miljédomstolsprocessen.

Tillstdnden Parkijaure och Ag3sjiegge ligger i nira anslutning till Kallak-tillstdndet. Tillstandet for Atvidaberg ligger i ett omrade
i Bergslagen i sodra Sverige.

Finland
Tillstdndsnamn Licensnummer Area (hektar) Status
Pitkajarvi 11 ML2016:0040 407 Beviljat

40 Beowulf Mining plc, “Exploration Drilling in Kosovo Discovers Large Polymetallic Epithermal System” (22 augusti 2022),
https:/polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/wvi8epw

41 Beowulf Mining plc, “Majdan Peak analysis generates additional compelling exploration targets and increase the significant ‘district’ potential” (8
September 2022), https:/polaris.brighterir.com/public/beowulf_mining_plc/news/rns/story/x181vpw
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Raapysjarvi 1 2 ML2017:0104 716 Beviljat
Karhunmaki 13 ML2019:0113 889 Beviljat
Merivaara 14 ML2020:0059 957 Ansokt
Luopioinen 1 ° ML2022:0004 218 Ansokt
Noteringar:

(1) TUKES beviljade tillstand for prospektering den 27 april 2021. Beslutet 6verklagades Den 3 mars 2022 avvisade
férvaltningsdomstolen klagandenas alla yrkanden, b3de de som géllde sakfrdgan och &ven de som géllde om
réttegangskostnader. Beslutet om férldngningstillstand som utfdrdats av TUKES forblir sdledes oférdndrat och &r nu
verkstéallbart om inte hégsta férvaltningsdomstolen skulle behandla drendet pa grund av ett prévningstillstand fran de
klagande, och hégsta forvaltningsdomstolen uttryckligen beslutar att upphéva verkstallbarheten, vilket inte &r troligt.

(2) Tillstand fér prospektering har beviljats. Tillstandet fick legal kraft den 21 juni 2021 och &r giltigt till den 20 juni 2025.

(3) TUKES beviljade tillstand fér prospektering den 29 september 2021. Beslutet har verklagats till Vasa férvaltningsdomstol
av Lapua kommun och MiningWatch Finland ry.

(4) Ansékan om prospekteringstillstand ldmnades in den 1 december 2020.
(5) Ansokan ldmnades in den 28 januari 2022. Tidigare s6kande: GTK.

Malmletningstillstdnden ar utspridda 6ver Finland dar Pitk&jarvi 1-tillstdndet ar Bolaget huvudsakliga fokus.

Kosovo
Vardar har ett rullande program for ansékning och fornyelse av undersoékningstillstand.

Eftersom de ursprungliga tillstdnden beviljades vid ungefar samma tidpunkt, behévde alla tillstand férnyas vid samma tidpunkt.
Vardars fornyelseansokningar sammanfoll med en personalforandring i styrelsen for The Independent Commission for Mines
and Minerals ("ICMM"), tillstdndsmyndigheten i Kosovo. Valet av en ny styrelse forsenades dels av COVID-relaterade stérningar,
dels av Kosovos parlamentsval som agde rum i februari 2021 och avslutades i december 2021.

| mars 2022 sakrade Vardar slutligen bédda licensférnyelserna och fick tillstdnd foér Shala-licensen. Under hésten 2022
tilldelades Vardar ytterligare tva licenser i form av Shala East och Shala West.

Licensnummer Term!? Projekt Datum for utfardande Datum for upphoérande Area (km?)
2879 2nd Mitrovica 2022-03-11 2024-01-27 27.1
2878 2nd Viti N 2022-03-22 2024-01-27 355
2912 2nd Viti SE 2022-03-11 2024-01-27 44.1
2935 1st Shala 2022-03-11 2025-02-25 87.5
2264 1st Shala East 2022-09-06 2025-08-17 78,8
2291 1st Shala West 2022-10-22 2025-10-11 36,2

! Avser antalet gdnger licensperioden foérnyats.

Tillstdnden ar spridda 6ver Kosovo.
Ovrigt

Finansiell strategi och finansiering

Beowulf ar ett prospekterings- och utvecklingsbolag som fér narvarande inte har ndgra intakter. Fram till datumet for detta
Prospekt har Beowulf varit avhangigt av eget kapital. Utdver dessa direkta kapitaltillskott har Bolaget erhallit lanefinansiering
om 22 MSEK fére kostnader fran den nordiska institutionella investeraren Formue Nord Markedsneutral A/S. Lanet har en rénta
pé 1,5 procent per varje pabérjad 30-dagarsperiod under l3anets 6ptid fram till forfallodagen med upplupen rédnta som
ackumuleras och betalas vid l&nets forfall. Lanet har en dtagandeavgift pd 6 procent med férfallodag den 28 februari 2023.
Beowulf kan betala tillbaka ldnet och upplupen ranta nar som helst fére forfallodagen. Om Lanet och upplupen ranta inte
dterbetalas senast den 28 februari 2023 har langivaren ratt att konvertera ldnet och upplupen réanta till Depabevis till ett pris
per Depabevis berdknat med en rabatt pa 15 procent pa det volymviktade genomsnittspriset for Depdbevis under de féregdende
fem handelsdagarna fére beslutet om konvertering. | dvrigt loper lanet till marknadsmassiga villkor och utan sikerhet. Formue
Nord Markedsneutral A/S far kvitta betalningen fér eventuella Depdbevis som Formue Nord Markedsneutral A/S tecknar i
Foretradesemissionen, i enlighet med dess garantidtagande, mot dterbetalning av lanet. Bortsett fran ldnet har Beowulf inga
kort- eller langfristiga rantebarande skulder.
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Fram till dess att Bolaget genererar kassafloden som tacker Bolagets finansieringsbehov omfattar den framtida
finansieringsstrategin kapital som genereras genom nyemissioner, lan, intakter fran leveranser, licensavtal, avyttring av
tillgangar eller ytterligare kapitalanskaffning.

Lan och finansieringsstruktur
Per dateringen av detta Prospekt har det inte skett ndgon vasentlig forandring i Bolagets ldne- och finansieringsstruktur sedan
30 september 2022.

Investeringar
Den 1 mars 2022 investerade Bolaget 200 000 GBP i Vardar Minerals Ltd. Investeringen 6kar bolagets dgande i Vardar frén
49,4 procent till cirka 51,4 procent, vilket gor Beowulf till majoritetsagare.

Den 30 mars 2022 investerade Bolaget 1 000 000 GBP i Vardar Minerals Ltd for att finansiera borrning. Investeringen 6kade
Bolagets dgande i Vardar frdn 51,4 procent till cirka 59,5 procent.

Under juli 2022 avtalade Bolaget om genomférandet av en Idéstudie av Kallak, till en kostnad av 200 000 GBP som faktureras
efter studiens slutférande.

Den 12 januari 2023 meddelade Bolaget en ytterligare investering om 250 000 GBP i Vardar Minerals Ltd. Investeringen okar
bolagets agande i Vardar fran 59,5 procent till cirka 61,1 procent. Finansieringen kommer att anvandas for att pdbdrja
forberedelserna for prospekteringsprogrammet 2023.

Foérutom ovanstdende har Bolaget per dateringen av detta Prospekt inte genomfért nagra vasentliga investeringar sedan
datumet fér Bolagets senaste bokslut. Bolaget har inte heller ndgra pdgdende investeringar eller nagra bindande dtaganden 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 férsaljning, vilket inte heller férvantas ske under 2023. Darfor finns det, savitt styrelsen
kanner till, inga betydande kanda trender, osakerhetsfaktorer, potentiella ansprak eller andra krav, dtaganden eller handelser
relaterade till produktion, forsaljning, lager, kostnader och férsaljningspriser per dagen for Prospektet, som kan férvantas ha en
betydande inverkan pd Bolagets framtidsutsikter.
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Styrelse, verkstallande och ledande
befattningshavare

Styrelsen

Enligt punkt 30 i Beowulfs bolagsordning ska styrelsen bestd av minst tva (2) ledaméter valda av bolagsstamman. Per dagen
for detta Prospekt bestdr styrelsen av tre (3) ledamdter valda for tiden framtill slutet av nasta drsstdmma. Samtliga
styrelseledaméter kan nas via Bolagets adress 201 Temple Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y 0DT, Storbritannien.

Nedanstdende tabell inneh3ller information om styrelsens ledaméter, deras fodelsear, varje ledamots befattning, aret dé de

férsta gadngen blev invalda i styrelsen och huruvida de kan anses vara oberoende i férhallande till Bolaget och dess ledning samt
storre aktiedgare. Tabellen foljs av individuell information om varje styrelseledamot.

Oberoende i forhallande till:

Bolaget och dess Bolagets storre
Namn Fodelsear Position Tilltradesar ledning aktieagare
Johan Rostin 1962 Styrelseordférande 2022 Ja Ja
Kurt Budge 1969 Styrlesledamot och 2014 Ja Ja
CEO
Christopher Davies 1957 Styrlesledamot 2016 Ja Ja

Johan Réstin fodd 1962

Styrelseordférande sedan 2022,

Om: Réstin var vd for farjerederiet ForSea i tre ar, 2017-2020, och dessférinnan vd fér Copenhagen Malmo Port AB, 2009—
2017. Han har stor erfarenhet av infrastruktur, logistik, kapitalinvesteringar och tillstdndsprocesser och har haft flera styrelse-,
lednings- och chefsbefattningar under sin karriar. | sin roll pa ForSea ledde Réstin foretaget till att skapa ett nytt varumarke, en
starkare organisation och inledde féretagets hallbarhetsresa.

Innehav i Bolaget: Inget.

Andra padgaende uppdrag Position:

Holistic Push AB Styrelseledamot
Velove Bikes AB Styrelseledamot
Wihlborgs Fastigheter AB Styrelseledamot

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:

ForSea Helsingborg AB Styrelseleordférande
ForSea Helsingor ApS Styrelseleordforande
ForSea Management A/S Styrelseleordforande
ForSea I/S Styrelseleordforande
ForSea Oresund AB Styrelseleordférande
ForSea @resund A/S Styrelseleordférande
ForSea Sverige AB Styrelseleordférande
FORSEA AB Extern VD

Ideella foreningen Grona Stader med firma Grona Stader Styrelseledamot
Marknad

Sjofartens Arbetsgivareforbund AB Styrelseledamot
Transportforetagen TF AB Styrelseledamot

Kurt Budge fodd 1969

Chief Executive Officer och styrelseledamot sedan 2014,

Om: Budge utsags till CEO fér Beowulf Mining i oktober 2014 efter att ha anslutit sig till Bolaget som icke-verkstallande direktor
i september 2014.

Kurt har 30 &rs erfarenhet inom gruvsektorn, under vilka han tillbringade fem &r som Business Development Executive for Rio

Tintos avdelning for affarsutvardering. Har var han engagerad i fusioner och forvarv, avyttringar och utvarderade
kapitalinvesteringar. Han har ocksa varit oberoende radgivare till juniora gruvbolag vid forvarv och projektutveckling samt
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General Manager of Business Development, dar han utvecklade strategiska tillvaxt-, fusions- och forvarvsalternativ for
jarnmalmstillgdngar.

Kurt var Vice President for Pala Investments AG, ett gruvfokuserat private equity-foretag baserati Schweiz, och har arbetat som
gruvanalytiker inom investeringsforskning.

Under den tidigare delen av sin karriar hade han flera ledande befattningar och planeringsroller inom den brittiska kolindustrin
med RJB Mining (UK Coal plc) och arbetade som Venture Capital Executive pd Schroder Ventures.

Kurt innehar en M. Eng (Hons) examen i gruvteknik fran The Royal School of Mines, Imperial College London, och en MBA frén
London Business School.

Innehav i Bolaget: 5 957 997 aktier (0,72% av det totala antalet aktier). 2 500 000 optioner med férfallodag den 7 juli 2032
och nominellt losenpris. 3 500 000 optioner med forfallodag den 14 januari 2024 och ett lsenpris om 7,35 pence. 9 500 000
optioner med forfallodag den 7 juli 2032 och ett l6senpris om 5,25 pence.

Andra padgdende uppdrag: Position:
Uppdrag i koncernens dotterbolag Styrelseledamot

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:
Inga

Christopher Davies, fodd 1957

Styrelseledamot sedan 2016,

Om: Christopher Davies B.Sc., M.Sc., DIC, FAUSMM anslét sig till styrelsen for Beowulf som icke-verkstallande direktor i april
2016. Christopher, som ar stipendiat vid Australasian Institute of Mining and Metallurgy, ar en prospekteringsgeolog med mer
an 35 ars erfarenhet inom gruvindustrin. Han har stor kunskap om grafit, guld och basmetaller, en sérskild kompetens som
kompletterar Beowulfs befintliga team.

Christopher har arbetat som geolog i manga olika delar av varlden inklusive Afrika, Australien, Jemen, Indonesien och Osteuropa.
Innan han anslét sig till Beowulf konsulterade Christopher en australisk grupp som sokte koppar-guldtillgdngar i Afrika dar han
genomfaorde teknisk due diligence och forhandlade fram kommersiella villkor for joint venture-partnerskap. Han var Operations
Director for African Eagle fran 2001 till 2012 och dessférinnan Country Manager for SAMAX Resources i Tanzania, som
forvarvades av Ashanti Goldfields 1998 for 135 miljoner USD.

Innehav i Bolaget: 88 800 aktier (0,01% av totalt antal aktier), 2 500 000 optioner med forfallodag den 14 januari 2024 och ett
lésenpris om 7,35 pence. 2 000 000 optioner med forfallodag den 7 juli 2032 och ett l6senpris om 5,25 pence.

Andra pdgdende uppdrag: Position:
Uppdrag i koncernens dotterbolag Styrelseledamot

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:
Inga

Verkstallande och ledande befattningshavare

Samtliga personer med ledande befattning i Beowulf och dess dotterbolag kan nds via Bolagets adress, 201 Temple Chambers,
3-7 Temple Avenue, London EC4Y ODT, United Kingdom. Nedanstdende tabell innehaller information om Beowulfs ledande
befattningshavare, deras fédelsedr, nuvarande position och ret d3 personen blev medlem i verkstallande ledningen. Tabellen
foljs av individuell information om varje person.

Namn Fédelsear Position Tilltradesar
Kurt Budge 1969 CEO, Beowulf Mining plc 2014
Rasmus Blomqvist 1977 VD, Grafintec Oy 2016
Ulla Sandborgh 1960 VD, Jokkmokk lron 2022

Rasmus Blomqvist, fodd 1977
VD, Grafintec Oy
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Om: Blomqvist, grundaren av Grafintec, anslot sig till Beowulf i januari 2016. Blomqvist har arbetat med prospekterings- och
gruvgeologi i nastan 20 &r och innehar en magisterexamen i geologi och mineralogi fran Abo Akademi, Abo Finland, och en
Executive MBA fran Aalto University Executive Education, Helsingfors Finland.

Blomaqvist har sedan 2012 letat efter flakgrafit inom den fennoskandiska skolden och ar en av de mest erfarna grafitgeologerna
i Norden. Han har ocksd genom aren skaffat sig en omfattande kunskap om grafitanodmaterialens vardekedja. Fore Grafintec
var Blomqvist Chief Geologist for Nussir ASA, ledde dess prospekteringsteam och uppnddde betydande
prospekteringsframgangar for féretaget.

Fore Nussir arbetade Blomqvist som oberoende konsult for flera internationella gruvbolag inklusive Mawson Resources, Tasman
Metals och Agnico Eagle och har erfarenhet av grafit, guld, basmetaller och jarnmalm inom Norden.

Blomgqvist ar medlem i Australasian Institute of Mining and Metallurgy ("MAusIMM").

Innehav i Bolaget: 6 393 750 aktier (0,77% av totalt antal aktier). 2 000 000 optioner med forfallodag den 14 januari 2024 och
ett l6senpris om 7,35 pence. 3 500 000 optioner med forfallodag den 7 juli 2032 och ett l6senpris om 5,25 pence.

Andra pdgdende uppdrag: Position:

Oy Fennoscandian Investment Group Ab Styrelseledamot
Oy Atlas Geoconsulting Ab Styrelseledamot
Precambrian Reources AS Styrelseledamot

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:
Inga

Ulla Sandborgh, fodd 1960

VD, Jokkmokk Iron

Om: Sanborgh har haft seniora positioner inom privata sektorn och offentlig forvaltning, bland annat inom infrastruktur,
elektricitet och vatten. Hennes senaste roll var som generaldirektor for Naringsdepartementet, inom Regeringskansliet, i vilken
hon ansvarade for fragor som berér kalk- och cementindustrin samt ansvarade for utvecklingen av en vattenstrategi for att
framja en effektiv och hallbar vattenanvandning. Ulla har lang erfarenhet av att hantera tillstdndsprocesser och, som ett led i
detta, att samarbeta med intressenter, se till att intressen tillvaratas och nytta delas. Ulla innehar en civilingenjérsexamen frén
KTH och ar invald ledamot i Kungliga Ingenjérsvetenskapsakademien.

Innehav i Bolaget: 5 000 000 optioner med forfallodag den 7 juli 2032 och ett ldsenpris om 5,25 pence.

Andra padgaende uppdrag Position:
Brf Valfisken 2 Ordférande

Uppdrag avslutade under de senaste fem aren:
NordPool Spot A/S Styrelseledamot

Ytterligare information om styrelsen och ledningen

Styrelsen bestdr av den oberoende styrelseordféranden Johan Réstin, CEO och styrelseledamot Kurt Budge och den oberoende
styrelseledamoten Christopher Davies. Styrelsens storlek och sammansattning matchas med verksamhetens komplexitet och
dess strategi. Styrelseledaméter avgar genom rotation i enlighet med artikel 90 i Bolagets bolagsordning och kandiderar for
omval vid Bolagets drsstamma.

Ingen i styrelsen eller av de ledande befattningshavarna har under de senaste fem aren démts i ndgot bedragerirelaterat fall
och inte heller varit foremal for nagot forbud mot att bedriva kommersiell verksamhet. Det finns inga sanktioner eller anklagelser
fran de behoériga myndigheterna (inklusive godkanda yrkesorganisationer) mot dessa personer och ingen styrelseledamot eller
verkstallande befattningshavare har under de senaste fem aren forbjudits av en domstol frén att inneha en befattning i ett
férvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller frdn att inneha en verkstallande eller ledande befattning i ett féretag. Ingen
styrelseledamot eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren forsatts i konkurs eller likvidation och inte heller
varit inblandad i ndgot konkurs- eller tvangslikvidationsforfarande avseende bolag som de har foretratt under de senaste fem
aren.

Det finns inga familjeband mellan ndgon 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 ndgot avtal med Bolaget som skulle berattiga till ersattningar efter avslutad anstallning,
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utdver vad som framgar av detta Prospekt. Vissa styrelseledamdter och ledande befattningshavare har dock ekonomiska
intressen i Bolaget till foljd av sitt innehav av aktier och optioner.

Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

Ersattningskommittén bestar av Johan Rostin och Christopher Davies, som &r ordférande for kommittén. Kommittén ansvarar for
granskning och rekommendation av ersattningens omfattning och struktur for ledande befattningshavare, inklusive eventuella
bonusarrangemang eller tilldelning av optioner med vederbdrlig hansyn till aktiedgarnas intressen och Bolagets resultat. En
ersattningsrapport av kommittén ingdr i Bolagets arsredovisning och bokslut fér 2021. Ersattningsutskottets instruktion finns
att beskdda pd Bolagets hemsida.

Vid bolagets drsstamma laggs ett ordinarie beslut fram till aktiedgarna om att 6vervéga och godkanna ersattningsrapporten for
ledande befattningshavare enligt Bolagets arsredovisning och rikenskaper for dret. Denna resolution antogs vid arets
arsstimma.

| tabellen nedan redovisas ersattningar (i GBP) till styrelseledaméter och ledande befattningshavare for rakenskapsaret som
slutade den 31 december 2021. Beowulf Mining har inga reserverade belopp fér pension eller liknande férmaner till folid av
att en styrelseledamot eller ledande befattningshavare har avgatt.

(GBP) Lon & avgifter® Férmaner? Pension? Totalt
Styrelsen

Sven Otto Littorin* 38041 - - 38 041
Kurt Budge 172 500 877 13 000 186 377
Christopher Davies 33000 - - 33 000
Totalt 243 541 877 13 000 257 418

tInkluderar inte kostnader som ersatts till styrelseledaméterna.
2 Personlig livférsakring.

3 Arbetsgivaravgifter till privat pension.

4 Tidigare styrelseordférande.

Varje ledamot erhdller ocksa ersattning for samtliga skaliga utgifter som helt, nédvandigtvis och uteslutande uppkommit i
samband med ett korrekt utférande av hans uppgifter.
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Redogorelse for rorelsekapital

Det befintliga rorelsekapitalet ar enligt styrelsens beddmning inte tillrackligt for att tacka behoven under den kommande
tolvmanadersperioden frdn dateringen av Prospektet. Enligt Bolagets berdkningar uppstar underskott av rorelsekapital i
november 2023. Underskottet pa rérelsekapital for den kommande tolvmanadersperioden uppgar till cirka 46 MSEK.

For att tillfora Bolaget rorelsekapital genomfér Bolaget nu en Foretrddesemission av Depdbevis som vid fulltecknande kan
tillfora Bolaget hogst 71 MSEK efter avdrag for emissionskostnader om totalt cirka 14,6 MSEK (varav cirka 7,2 MSEK avser
garantiersattning forutsatt att samtliga garantidtagare dnskar kontant ersattning). Bolaget har frén ett konsortium av investerare
erhallit skriftliga garantidtaganden om cirka 60 MSEK, vilket motsvarar 70 procent av emissionen.

Samtliga garantidtaganden har ldmnats genom skriftligt avtal. Dessa forbindelser har dock inte sakerstallts via
férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. | det fall en eller flera garanter inte skulle uppfylla sina dtaganden eller om
emissionen inte tecknas i tillrécklig utstrackning for att tdcka Bolagets rorelsekapitalbehov, kan Bolaget fa svarigheter att driva
verksamhet och utveckling i planerad takt. Det &r i sddana fall styrelsens avsikt att undersdka alternativa
finansieringsmojligheter, sdsom vytterligare 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

Beowaulf ingdri en koncern och har fyra dotterbolag. Den finansiella 6versikten i detta Prospekt galler koncernen Beowulf Mining
plc, med organisationsnummer (CRN) 02330496, med dess dotterbolag Jokkmokk Iron Mines AB, Beowulf Sweden AB,
Grafintec Oy och det helt kontrollerade (61,1 procent dgda) Vardar Minerals Ltd.

Koncernens reviderade bokslut for det rdkenskapsar som avslutades den 31 december 2021 samt koncernens oreviderade
rapport for de nio manader som avslutades den 30 september 2022 offentliggjordes av Bolaget den 26 maj 2022 respektive 18
november 2022. ,&rsredovisningen fér 2021 och deldrsrapporten for perioden 1 januari — 31 september 2022 finns att tillgd i
avsnittet "Tillgangliga dokument” i Prospektet.

Det ramverk for finansiell rapportering som har tilldmpats vid utarbetandet av &rsredovisningen ar tillamplig lag och
internationella redovisningsstandarder som antagits av Storbritannien och, nar det galler moderbolagets finansiella rapporter
samt deldrsrapporter, har bestimmelserna i aktiebolagslagen CA 2006 tillampats.

Arsredovisningen for rakenskapsaret 2021 har granskats av BDO LLP, Statutory Auditor London, UK, organisationsnummer
(CRN) OC305127, ansvarig partner Anne Sayers (Senior Statutory Auditor). BDO LLP ar auktoriserade och reglerade av Institute
of Chartered 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 &rsredovisningen for 2021. Om inget annat anges har ingen annan information
i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Vasentliga forandringar i den finansiella stallningen
Inga vasentliga forandringar avseende Bolagets finansiella stallning har intraffat efter den 30 september 2022.
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Eget kapital och skuldsattning

Eget kapital och skuldsattning

Foljande tabeller visar koncernens eget kapital och skuldsattning samt nettoskuldsattning per den 30 november 2022.
Informationen har hamtats utan vasentliga justeringar fran Bolagets bokféring och har inte granskats av Bolagets revisor.

Skuldsattning

Kortfristiga skulder
Mot garanti eller borgen

Mot sékerhet

Utan garanti/borgen eller sdkerhet
Summa kortfristiga skulder

Langfristiga skulder
Mot garanti eller borgen

Mot sékerhet

Utan garanti/borgen eller sdkerhet
Summa langfristiga skulder

Summa skuldsattning

Eget kapital

Aktiekapital!
Reservfond
Andra reserver

Summa eget kapital

Nettoskuldsattning

A — Kassa och bank

B — Andra likvida medel

C - Ovriga finansiella tillgdngar
D - Likviditet (A+B+C)

E — Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument, men exklusive den kortfristiga andelen
av l&ngfristiga finansiella skulder)?

F — Kortfristig andel av langfristiga finansiella skulder

G - Kortfristig finansiell skuldsattning (E+F)

H - Kortfristig finansiell skuldsattning netto (G-D)

| — Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och skuldinstrument)
J = Skuldinstrument

K — Langfristiga leverantérsskulder och andra skulder

L - Langfristig finansiell skuldsattning netto (I+J+K)

M - Total finansiell skuldsattning (H+L)

! Denna siffra ar pdverkad av en historisk differens i foretagets bokféring, den faktiska siffran &r 8 317 106,36.
2 Avser "Andra kortfristiga finansiella skulder” i Bolagets &rsredovisning

GBP

2352 346,61
2352 346,61

2352 346,61

GBP

8317 105,21
24968 761,33
2103 518,89
35 389 385,43

GBP

2258 278,45

2 258 278,45

235234661

2352 346,61

94 068,16

94 068,16

Det har inte skett ndgon vasentlig férandring av koncernens eget kapital eller skuldsattning sedan den 30 november 2022.
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Villkor for vardepapperen

Aktiekapital och dgarférhallanden

Allman information

Ett Depébevis motsvarar en underliggande aktie i Beowulf Mining plc och emitteras i SEK. Beowulf Mining plc har ett aktieslag
dér varje aktie medfor lika rattigheter och handlas via AIM pa London Stock Exchange. Bolagets aktiekapital uppgick per dagen
for detta Prospekt till 8 317 106,36 GBP fordelat pa 831 710 636 registrerade aktier. Alla aktier i Bolaget &r 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 aktier och Depabevis ar fritt 6verlatbara. ISIN-koden for Depdbevisen &r SE0002457796.
ISIN-koden for aktierna ar GB0033163287.

Inget offentligt uppkopserbjudande har ldmnats avseende Bolagets aktier eller Depdbevisen under innevarande eller
féregdende rakenskapsar.

Vissa rattigheter forbundna med Depdbevisen och de underliggande aktierna

Foretradesratt till nya aktier

De underliggande aktierna och Depabevisen éar fritt dverldtbara och det finns inga begrénsningar enligt bolagsordningen for
Overldtelse. 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
aktier i forhallande till sitt innehav innan aktierna erbjuds till andra. Enligt villkoren for Depabevisen har innehavare av Depabevis
en motsvarande foretradesratt.

Rostratt
Varje aktie som ar registrerad i aktieboken med rostratt har ratt till en rost vid bolagsstamma i Bolaget. Innehavare av Depébevis
kommer att ges mojlighet att utéva sina roster i enlighet med sina underliggande aktier genom SEB:s forsorg.

Behallning vid likvidation

| enlighet med vad som regleras i villkoren fér Depabevisen har alla aktier och Depabevis i Bolaget lika ratt till utdelning samt
till Bolagets tillgdngar och eventuella dverskott i hdndelse av likvidation. Innehavare av de nya Depdbevisen ar berattigade att
ta emot kontanter eller annan egendom som erhalls med avseende pa de deponerade aktierna. Efter att alla skulder betalats
kommer nettobehallningen frén likvidationen att utskiftas till aktiedgarna och innehavarna av Depdbevis.

Ratt till utdelning

Utdelning far endast lamnas om Bolaget har tillrackliga balanserade utdelningsbara vinstmedel eller tillrackliga fria reserver for
att mojliggora utdelning. Utdelning kan betalas kontant eller med annat betalningsmedel. Styrelsens utdelningsforslag kraver
bolagsstammans godkdnnande och revisors yttrande.

Enligt vad som foreskrivs enligt engelsk lag preskriberas ratten till utdelning 12 &r efter forfallodagen under férutsattning att
styrelsen sa beslutar. Ratt till utdelning som preskriberats tillfaller Bolaget.

De nya Depéabevisen kommer, vid utfardandet, rankas i alla avseenden lika med de befintliga Depdbevisen och kommer att ge
ratt till eventuell utdelning den férsta avstamningsdagen for utdelning efter registreringen av de nya Depabevisen hos Euroclear
Sweden AB ("Euroclear"). Betalning av utdelning p& Depabevis sker i SEK.

En aktiedgare bosatt utanfér Storbritannien kan bli foremal for beskattning av utdelningsinkomster enligt sina lokala lagar. Varje
sddan aktiedgare bor radfrdga sin egen skatterddgivare angdende sina skatteforpliktelser pa utdelningar som erh3lls frén
Bolaget.

Inlésen- och konverteringsratt

Bolagets aktier &r inte inlésenbara eller konvertibla. | enlighet med de allmanna villkoren fér Depdbevisen dger Depabevis-
innehavaren ratt att begara ut den underliggande aktien. | sddant fall 6verfors aktierna till en av Depdbevishavaren anvisad depa
eller som 6verenskommet mellan Depdbevis-innehavaren och SEB efter omregistrering av aktierna.

Aktiedgares ratt att vacka talan

Enligt CA 2006 kan en enskild aktiedgare vacka talan i eget namn till forman fér Bolaget mot Bolagets styrelseledamoter,
befattningshavare eller likvidatorer, for att mojliggora for Bolaget uppbara ersattning for skada till foljd av att styrelseledamoter,
befattningshavare eller likvidatorer uppsatligt eller genom férsumlighet har dsidosatt sina skyldigheter.
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Aktier

De underliggande aktierna avses emitteras snarast efter att betalningar inkommit med teckning utan féretrade, omkring den 22
mars 2023. Foéretradesemissionen kommer att ske med stod 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 frén
drsstdmma 2022 samt extra bolagsstdamma den 17 januari 2023.

Nettotillgdngsvardet per aktie

Av tabellen nedan framgér nettotillgdngsvardet per aktie fore respektive efter transaktionen. Nettotillgadngsvardet per aktie fore
transaktionen ar baserat pa Beowulfs eget kapital och antal aktier den 30 november 2022. Nettotillgdngsvardet per aktie efter
transaktionen ar baserat pa Beowulfs eget kapital och antalet aktier den 31 december 2022.

GBP Fore transaktionen Efter transaktionen

Eget kapital 33006 416 36 879 543

Antal aktier 831710636 1157 193055

Nettotillgdngsviarde per aktie, GBP 0,0153 0,0149
Depabevis

For varje befintlig aktie i Bolaget som giltigen 6verlatits till SEB ska ett Depdbevis utfardas av SEB. Ingen av de underliggande
aktierna i Bolaget kommer sdledes att tas upp till handel pa Spotlight. Enligt villkoren fér Depabevisen ska Bolaget och SEB
vidta skaliga dtgarder for att Depabevis-innehavarna ska tillforsakras samma rattigheter som aktiedgare i Bolaget, med forbehall
for begransningar enligt gallande lag.

De befintliga och nya Depdbevisen kommer, nar de utfardas, att vara i registrerad form och kan endast hallas i ocertifierad form.
Aganderitten till de nya Dep&bevisen bevisas genom inférande i det vardepappersregister som fors av Euroclear.

| enlighet med villkoren fér Depdbevisen ska Bolaget senast fyra veckor fore och inte tidigare &n sex veckor fore bolagsstamma
informera SEB att bolagsstdmma ska hallas. S& snart som mojligt darefter ska Bolaget kalla Depdbevis-innehavarna till
bolagsstamma. Sadan kallelse ska offentliggéras genom annonsering i minst en svensk rikstackande dagstidning. Endast
Depéabevis-innehavare registrerade i den av Euroclear forda aktieboken tio kalenderdagar fére bolagsstamman och som senast
fem kalenderdagar fére stamman har meddelat SEB eller dess representant att de ska narvara och résta pa bolagsstamman
eller har gett SEB i uppdrag att rosta genom fullmakt, har ratt att narvara vid bolagstdmman personligen, genom en auktoriserad
advokat eller genom ombud. Den engelska depdbanken, som registrerad dgare av de underliggande aktierna for Depabevis-
innehavares rakning, ska utfarda fullmakt till SEB eller dess representant, for Depdbevis-innehavare som enligt villkoren for
Depébevis anmalt sin avsikt att representeras. Sddana fullmakter ska tillstéllas Bolaget tillsammans med en forteckning éver
de innehavare av Depabevis for vilka fullmakter har utfardats. Bolaget ska, pa begéaran av en Depdbevis-innehavare, via post
skicka materialet infor bolagsstdmman som tillhandahalls via Bolagets webbplats.

Depaavtal

Enligt depdavtalet mellan Bolaget och SEB ("Depaavtalet”) ska SEB for Depabevis-innehavares rakning forvara aktier i Bolaget
i depd samt utfarda ett svenskt depdbevis for varje sddan deponerad aktie. SEB ska omedelbart efter Bolagets deponering av
aktier instruera Euroclear att registrera detta pd Depabevis-innehavarens VP-konto. Registreringarna ar foremal for betalning
till SEB av alla skatter och statliga avgifter, kostnader och avgifter som ska betalas i samband med insattning och 6verldtelse
av aktierna och dvriga villkor i Depdavtalet, de allmanna villkoren fér Depdbevis och bestdmmelserna i 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 foreskrivs i City Code och 28
kapitlet tredje paragrafen i CA 2006, finns det inga regler eller bestammelser som ror budplikt och/eller regler for tvdngsinlésen
av aktierna.

Bolagets Depdbevis omfattas av de regler om offentliga uppkopserbjudanden som utfardats av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning (Take over-regler for vissa handelsplattformar). Av detta regelverk féljer bland annat att den som inte innehar
nagra aktier, eller som innehar aktier som representerar mindre dn 30 procent av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt
aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel p3 till exempel Spotlight, och som genom forvarv av aktier i ett sddant 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
uppkopserbjudande avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Fusioner och andra bolagsatgédrder som regleras av CA 2006 ar bindande for alla aktiedgare. Om en budgivare forvarvar eller
avtalar om att forvarva mer an 90 procent av aktierna i Bolaget i ett uppképserbjudande, kan budgivaren, inom tre manader frén
den sista dagen pé acceptfristen, tvdngsférvarva de utestdende aktierna som inte ldmnats in i Erbjudandet. Det vederlag som
erbjuds de innehavare vars aktier tvdngsférvarvats enligt CA 2006 ska i stort sett motsvara det vederlag som erbjods i
uppkopserbjudandet.
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Utdelningspolicy

Bolaget har féljande utdelningspolicy: Styrelsen avser inte foresld ndgon utdelning till aktiedgarna férran Bolaget uppnar en
langsiktigt hallbar lonsamhet. Det ar Bolagets avsikt att uppnd kapitaltillvéxt genom att maximera vardet av bolagets
prospekteringsverksamhet och att inte betala utdelning forran Bolagets verksamhet har satts i ldbnsam produktion eller salts.

Vardepapperscentral

Bolaget ar ansvarigt for att fora aktiebok. De underliggande aktierna ar registrerade i ett vardepappersforvaringsregister som
fors av Euroclear UK & International Ltd, 33 Cannon Street London, EC4M 5SB, England. ISIN-koden for Bolagets underliggande
aktier ar GB0033163287. Depédbevisen registreras i ett centralt vardepappersférvaringsregister i enlighet med lagen
(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument. Detta register fors av Euroclear Sweden AB,
Box 191, 101 23 Stockholm, Sverige. Kontoinnehavaren ar Euroclear. ISIN-koden for Bolagets Depabevis &r 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 intakterna fran vardepapperen. Inga sarskilda regler galler i Sverige for den typ av investering
som Erbjudandet omfattar.

Overtilldelning och stabilisering
| samband med Erbjudandet kommer varken évertilldelning forekomma eller nagra stabiliseringsatgarder att vidtas.

Séljande aktiedgare och lock-up-ataganden
Inga av Bolagets aktiedgare férvantas erbjuda befintliga Depabevis i Erbjudandet och inga dtaganden har lamnats om att inte
salja Depdbevis eller aktier i Bolaget under en viss period.

Samtidigt erbjudande till allmanheten i Storbritannien m m

Bolaget har for avsikt att via PrimaryBid Limiteds mobilapp lansera ett erbjudande till allmanheten om upp till 104 000 000
aktier ("UK-aktier") i Storbritannien ("UK-emissionen") medférande en emissionslikvid om motsvarande hégst cirka 2,1 miljoner
GBP (cirka 27,1 MSEK) fore avdrag for transaktionsrelaterade kostnader.

Dartill har Kurt Budge, Christopher Davies, Rasmus Blomqvist, Ulla Sandborgh och Johan Rostin avtalat om att teckna
8800 481 nya aktier ("Teckningsaktierna") till ett sammanlagt varde motsvarande cirka 181 000 GBP (cirka 2,3 MSEK)
("Teckningen"). Bolaget vardesatter sin brittiska investerarbas och syftet med UK-emissionen ar sdledes att ge befintliga
aktiedgare, tillsammans med privata och andra investerare, mojlighet att delta i Kapitalanskaffningen, samt att tillhandahalla
ytterligare rorelsekapital till stod for Bolagets pagdende projekt.

Emissionskursen for UK-aktierna och Teckningsaktierna kommer att vara 2,06 pence, vilket ungefar motsvarar teckningskursen
i Foretradesemissionen (med beaktande av emissionsrabatten i Foretradesemissionen). UK-emissionen och Teckningen ar
villkorade av Foretradesemissionens genomforande. UK-emissionen kommer att vara 6ppen for brittiska investerare samtidigt
som teckningsperioden for Foretradesemissionen inleds. UK-emissionen och Teckningen kommer att avslutas vid samma
tidpunkt som Foretradesemissionen, aven om UK-emissionen kan komma att avslutas tidigare om den 6vertecknas. Vid teckning
inom ramen fér UK-emissionen kommer Beowulfs befintliga aktiedgare dga foretrade, med forbehll for vissa sedvanliga villkor.
Minst teckningsbelopp uppgar till GBP 250 per investerare enligt villkoren for UK-emissionen. Bolaget férbehaller sig ratten att
diskretionart minska anmalningar om teckning inom ramen fér UK-emissionen. Bolaget och PrimaryBid Limited forbehaller sig
ratten att avvisa varje anmalan om teckning i UK-emissionen utan att ange nadgon anledning till detta.

UK-emissionen och Teckningen kommer att ske enligt undantagen frén kravet pd att uppratta 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 och Teckningen. UK-emissionen genomfors endast i Storbritannien och
genomfors inte i ndgon jurisdiktion dar det skulle vara olagligt att gora det.

UK-aktierna och Teckningsaktierna 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 Depdbevis, inklusive ratten att erhalla alla utdelningar och
andra utdelningar som beslutas, genomfors eller betalas ut efter emissionsdagen. En ansékan kommer att goéras for upptagande
till handel av UK-aktierna och Teckningsaktierna, tillsammans med de nya aktier som representerar nya Depabevis, pd London
Stock Exchange plcis AIM-marknad ("AIM-Noteringen"). Leverans av UK-aktier och Teckningsaktier samt AIM-Noteringen
forvantas aga rum senast kL. 8.00 den 22 mars 2023. UK-emissionen och Teckningen ar villkorad av att bland annat AIM-
Noteringen verkstalls.
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Utspadning

Om Féretradesemissionen fulltecknas kommer antalet utestdende aktier i Bolaget att 6ka frdn 831 710 636 till 1 148 392 574
motsvarande en utspadning om cirka 27,6 procent av det totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter Foretrddesemissionens
fullfoljande.

For det fall &ven UK-emissionen fulltecknas kommer antalet utestdende aktier i Bolaget att 6ka fran 1 148 392 574 till 1 252
392 574 motsvarande en ytterligare utspadning om cirka 8,3 procent av det totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter
Foretradesemissionens och UK-emissionens fullféljande.

For det fall ocksd Teckningen fulltecknas kommer antalet utestdende aktier i Bolaget 6ka frén 1 252 392 574 till 1 261 193 055
motsvarande en ytterligare utspadning om cirka 0,7 procent av det totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter
Foretradesemissionens, UK-emissionens och Teckningens fullféljande.

For det fall garanterna valjer att erhdlla hela sin ersattning, motsvarande 14 procent av det garanterade beloppet, i nya
Depabevis, kommer antalet utestdende aktier i Bolaget att 6ka frdn 1 261 193 055 till 1 292 227 884 motsvarande en ytterligare
utspadning om cirka 2,4 procent av det totala antalet utestdende aktier i Bolaget efter Féretradesemissionens, UK-emissionens
och Teckningens fullféljande samt efter emissionen av nya aktier med anledning av garanternas erhallande av nya Depabevis
som ersattning for garantidtagandet. Den totala maximala utspadningen som kan fdlja av Féretrddesemissionens, UK-
emissionens och Teckningens fullféljande samt efter emissionen av nya aktier med anledning av garanternas erhallande av nya
Depabevis som ersattning fér garantidtagandet uppgar till cirka 35,6 procent.
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Villkor for Erbjudandet

Erbjudandet

Den som pa avstamningsdagen den 6 februari ar registrerad som depdbevisdgare i Euroclear Sweden ABs férda dgarbok har
foretradesratt att teckna nya Dep&bevis i Bolaget. Aven allménheten ges ratt att teckna Depabevis i Foretradesemissionen. Det
totala emissionsbeloppet uppgar till hogst 85 504 123,26 SEK. De nya aktierna som motsvarar de nya Depdbevisen kommer
att emitteras med hjalp av styrelsens befintliga bemyndiganden att tilldela aktier mot kontanter utan foretradesratt. Dessa
bemyndiganden beviljades av aktiedgarna vid Bolagets drsstimma 2022 samt vid extrastimma den 17 januari 2023.

Bolaget kommer att emittera hégst 316 681 938 nya Depabevis med en teckningskurs pd 0,27 SEK per Depdbevis.
Foretradesemissionen kommer att genomféras med foretradesratt for befintliga depdbevis-innehavare. Féretradesemissionen
ar garanterad upp till 70 procent. (cirka 60 MSEK) av garanterna, med forbehdll foér de villkor som anges i
garantidtagandeavtalen. Garantidtagandet har inte sdkerstallts via forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande, varfor det
finns risk att dtagandet, helt eller delvis, inte kommer att infrias. For mer information om garantidtaganden i det aktuella
Erbjudandet, se rubrik "Garantidtaganden” i detta avsnitt av Prospektet.

Foretradesemissionen ar villkorad av att AIM ansokan trader i kraft senast kl. 8.00 den 17 mars 2023. Féretradesemissionen av
Depabevis ar inte villkorad av aktiedgarnas godkannande. Nya Depabevis kommer, vid utfardandet, att rangordnas pari passu i
alla avseenden med de befintliga Depébevisen.

Foretradesratt

Befintliga Depabevis-innehavare som var innehavare pa Foretradesemissionens avstamningsdag har foretradesratt att teckna
nya Depdbevis i emissionen i forhallande till deras befintliga innehav av Depdbevis. Depdbevis-innehavare kommer att erhalla
en (1) teckningsratt for varje befintlig Depdbevis. Tva (2) teckningsratter ger innehavaren ratt att teckna ett (1) nytt Depdbevis.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 0,27 SEK per nytt Depabevis. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden AB for ratt till deltagande i Foretradesemissionen ar den 6 februari 2023. Sista dag for
handel i Bolagets Depdbevis med ratt till deltagande i Féretradesemissionen ar den 2 februari 2023. Forsta dag for handel i
Bolagets Depabevis utan ratt till deltagande i Féretrddesemissionen ar den 3 februari 2023.

Teckningsperiod

Teckningsperioden borjar den 9 februari 2023 och slutar den 23 februari 2023 kL. 17.00. (Svensk tid). Efter teckningstiden
kommer alla outnyttjade teckningsratter i VPC-systemet att vara ogiltiga och forlora sitt varde. Outnyttjade teckningsratter
kommer att tas bort frdn innehavarens VP-konto, utan sarskilt meddelande fran Euroclear Sweden AB. Styrelsen i Bolaget
forbehdller sig ratten att férlanga teckningstiden. En eventuell férlangning kommer att offentliggéras av Bolaget genom
pressmeddelande senast den 23 februari 2023.

Handel med svenska teckningsratter

Handel med teckningsratter kommer att ske pd Spotlight Stock Market frén 9 februari 2023 till och med 20 februari 2023.
Depédbevis-innehavare bor kontakta sin bank eller annan forvaltare med erforderlig behérighet for att genomféra kép och
forsaljning av teckningsratter. Teckningsratter som forvarvas av investerare under ovan namnda handelsperiod kommer att ha
samma rattigheter att teckna nya Depdbevis som depdbevis-innehavare har med teckningsratter baserat pé deras innehav pa
avstamningsdagen. Teckningsratterna maste nyttjas senast den 23 februari 2023 eller saljas senast den 20 februari, for att inte
bli ogiltiga eller forlora sitt varde.

Emissionsredovisning och anmalningssedlar

Direktregistrerade depabevisdgare i Euroclear

De depabevis-innehavare eller foretradare for depdbevis-innehavare som pa avstamningsdagen den 6 februari 2023 var
registrerade hos Euroclear Sweden AB, erhaller fortryckt emissionsredovisning med vidhdngande inbetalningsavi, samt folder
innehdllande en sammanfattning av villkor for Foretradesemissionen med hanvisning till fullstandigt prospekt. Information
kommer att finnas tillgdnglig pd Sedermeras hemsida (www.sedermera.se), Nordic Issuings hemsida (www.nordic-issuing.se),
pa Bolagets hemsida https://beowulfmining.com fér nedladdning. Den som &r upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt
forda forteckning éver panthavare med flera, erhaller inte ndgon information utan underrattas separat.

VP-avi angdende registrering och avregistrering av teckningsratterna, betalda och tecknade Depdbevis och de nya Depabevisen
pa VP-konton kommer inte att distribueras.
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Nordic Issuing kommer att instruera Euroclear Sweden AB att kreditera de direktregistrerade Depdbevis-innehavarnas VP-
konton med teckningsratter.

Forvaltarregistrerade Depabevisdgare

Depabevisagare vars innehav av Depdbevis i Bolaget ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan férvaltare erhdller ingen
emissionsredovisning, dock utsandes folder innehdllande en sammanfattning av villkor for Féretradesemissionen och hanvisning
till fullstandigt prospekt. Teckning och betalning ska istallet ske i enlighet med anvisningar frén respektive bank eller forvaltare.
Observera att nar nyttjande av teckningsratter sker via en bank respektive forvaltare bor detta ske tidigt i teckningstiden pa
grund av att respektive bank/férvaltare kan satta olika tidsgrénser for sista dag for teckning.

Nordic Issuing kommer att instruera Euroclear Sweden AB 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 23 februari 2023 klockan 17:00.
Teckning genom betalning ska goras antingen med den fortryckta inbetalningsavi som bifogas emissionsredovisningen, eller
genom teckning pa Nordic Issuings plattform enligt féljande tva alternativ:

1. Emissionsredovisning (fortryckt inbetalningsavi)
| det fall samtliga pa avstamningsdagen erhdllna teckningsrdtter utnyttjas for teckning ska endast den fortryckta
inbetalningsavin anvandas som underlag for teckning genom kontant betalning.

2. Anmalningssedel med stdd av teckningsratter

| det fall ett annat antal teckningsratter an vad som framgar av den fértryckta emissionsredovisningen utnyttjas for teckning,
tex. genom att teckningsratter forvarvats eller avyttrats, ska teckning med stéd av teckningsréatter géras pa Nordic Issuings
plattform https:/minasidor.nordic-issuing.se/ och anvandas som underlag for teckning genom kontant betalning.
Depabevisdgaren ska logga in pa plattformen och uppge det antal teckningsratter som dnskar utnyttjas, antal aktier som denne
tecknar sig for samt belopp att betala. Anmalan ar bindande.

Information till banker/férvaltare avseende teckning

Forsta dagen i teckningstiden skickar Nordic Issuing ut mejl innehadllandes Prospektet, kort sammanfattning kring erbjudandet
samt anmalningssedlar som samtliga banker/forvaltare kan anvanda for teckning med stod av teckningsratter for sina
underliggande kunder.

Nordic Issuing férbehaller sig ratten att bortse frdn anmalningssedlar inkomna via postgang, da det inte kan garanteras att de
mottas innan sista dagen i teckningstiden.

Teckning 6ver 15 000 EUR

| det fall att teckning uppgar till eller dverstiger 15 000 EUR ska penningtvattsformular fyllasi enligt lag (2017:630) om atgarder
mot penningtvatt och finansiering av terrorism. Observera att Nordic Issuing inte kan boka ut vardepapper, trots att betalning
inkommit, forran penningtvattsformularet ar Nordic Issuing tillhanda.

Teckning utan foretradesratt
Anmailan om att teckna Depdbevis utan foretradesratt ska goras pd Nordic Issuings plattform https:/minasidor.nordic-
issuing.se/.

For forvaltarregistrerade depdbevisdgare ska anmalan om teckning av Depdbevis utan féretradesratt goras till respektive
férvaltare och i enlighet med instruktioner fran denne, eller om innehavet ar registrerat hos flera férvaltare, fran envar av dessa.
For att kunna dberopa subsidiar foretradesratt kravs det att teckningen utférs via forvaltaren dd det annars inte finns ndgon
mojlighet att identifiera att en viss tecknare tecknat Depabevis sdval med som utan stéd av teckningsratter.

Observera att den som har en depa med specifika regler foér vardepapperstransaktioner, exempelvis investeringssparkonto (ISK)
eller kapitalforsakringskonto (KF), maste kontrollera med den bank eller férvaltare som for kontot, om férvérv av vardepapper
inom ramen for erbjudandet ar mojligt. Anmalan ska i sa fall goras i samforstdnd med den bank/férvaltare som for kontot.

Ofullstandig eller felaktigt ifylld teckning kan komma att lamnas utan avseende. Det ar endast tilldtet att anmaéla en "Teckning
utan stod av teckningsratter”. Anmalan ska vara Nordic Issuing tillhanda senast den 23 februari 2023 klockan 17:00. Anmalan
ar bindande. Nordic Issuing forbehaller sig ratten att bortse fran anmalningssedlar inkomna via postgang, da det inte kan
garanteras att de mottas innan sista dagen i teckningstiden.

Tilldelning vid teckning utan foretradesratt

For detfall inte samtliga Depabevis tecknas med féretradesratt enligt ovan ska styrelsen, inom ramen for Féretradesemissionens
hogsta belopp, besluta om tilldelning av Depébeuvis till annan som tecknat Depdbevis utan stdd av foretradesratt samt besluta
hur fordelning mellan tecknare darvid ska ske.
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| férsta hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stod av teckningsratter ske till sddana tecknare som aven tecknat
Depabevis med stdd av teckningsratter, oavsett om tecknaren var depabevisidgare pad avstamningsdagen eller inte, och for det
fall att tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut, ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det antal teckningsratter som
utnyttjats for teckning av Depdbevis och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| andra hand ska tilldelning av Depabevis som tecknats utan stéd 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 i férhallande till det antal
Depabevis som var och en tecknat och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| tredje hand ska tilldelning av Depdbevis som tecknats utan stéd av teckningsratter ske till emissionsgaranterna i férhallande
till storleken av de stéllda garantidtagandena, och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Besked om tilldelning av Depabevis tecknade utan féretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av Depabevis, tecknade utan féretradesratt, lamnas genom 6versandande av tilldelningsbesked
i form av en avrakningsnota via e-post. Avrakningsnotor ar berdknade att skickas ut snarast efter avslutad teckningsperiod och
likvid ska enligt instruktion pa avrakningsnotan erldggas senast 4 bankdagar darefter. Notera att det inte finns ndgon méjlighet
att dra beloppet fran angiven depa. Erlaggs likvid inte i ratt tid kan Depabevis komma att dverldtas till annan. Skulle
forsaljningspriset vid sadan 6verldtelse 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.

Depabevis-innehavare utanfér Sverige

Utlandska depabevis-innehavare (med undantag fér undantagna depabevis-innehavare enligt nedan) som har foretradesratt i
Foretradesemissionen kan kontakta Nordic Issuing pa féljande mejladress info@nordic-issuing.se for ytterligare information om
teckning och betalning.

P& grund av restriktioner enligt vardepapperslagarna i de férbjudna 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 dtgarder an de som kravs enligt svensk eller brittisk lagstiftning, utlandska depdbevis-innehavare med registrerade
adresser i ndgot av dessa lander kommer inte att kvalificera sig for att delta i Foretrddesemissionen och kommer inte att skickas
fortryckt emissionsredovisning och teckningsratter kommer inte att utfardas i VPC-systemet till sddana utlandska depdbevis-
innehavare. Foljaktligen lamnas inget erbjudande om att teckna nya Depdbevis i Bolaget till utldndska depabevis-innehavare
bosatta i dessa lander.

Mottagande av detta dokument, en fortryckt emissionsredovisning och/eller anmélningssedlar kommer inte att utgéra en
inbjudan eller erbjudande om vardepapper for teckning, forsaljning eller kop i de lander dar det skulle vara olagligt att gora en
sddan inbjudan eller ett sddant erbjudande, och under dessa omstandigheter ska detta dokument, den fortryckta
emissionsredovisningen och/eller anmalningssedlar endast behandlas som skickade for information vilka inte bor kopieras eller
distribueras.

Utan hinder av ndgon annan bestammelse i detta dokument, den fértryckta emissionsredovisningen eller anmalningssedlarna,
forbehdller sig Bolaget ratten att tilldta vilken person som helst att anséka om nya Depdbevis med avseende pd
Foretradesemissionen om Bolaget ar évertygade om att transaktionen i fraga ar undantagen frén eller inte omfattas av de lagar
eller férordningar som ger upphov till begransningarna i fréga.

Betald och tecknad Depabevis (“BTA”)

Teckningen genom betalning registreras i VPC-systemet s& snart det &r praktiskt mojligt, vanligtvis nagra bankdagar efter
betalning. Darefter erhdller direktregistrerad tecknare en VP-avi med bekréftelse pa att inbokning av betalda tecknade
Depédbevis skett pd tecknarens VP-konto. Depdbevisigare vilka har sitt innehav pd depd hos bank eller forvaltare erhaller
information fran respektive forvaltare.

Handel med betald och tecknad Depabevis
Handel med betalda och tecknad Depabevis dger rum pa Spotlight Stock Market frén och med den 9 februari 2023 fram till dess
att de nya Depdbevisen blir registrerade i VPC-systemet.

Leverans av Depabevis

Sa snart de nya Depabevisen registrerats i VPC-systemet, ombokas BTA (betald tecknat depdbevis) till Depdbevis utan sarskild
avisering frén Euroclear. Omvandlingen planeras att ske omkring den 22 mars 2023. SEB emitterar de nya Depabevisen forst
efter att den av SEB anlitade férvaltaren HSBC Global Custody Nominee (UK) Limited erhallit de underliggande aktierna i
elektronisk form.
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Offentliggorande av utfallet i Foretradesemissionen
Offentliggorandet av utfallet i Foretradesemissionen ar planerat till den 28 februari 2023, eller snarast mojligt efter
teckningstiden avslutats. Bolaget kommer att publicera utfallet av Foretradesemissionen genom ett pressmeddelande.

Villkor och anvisningar for Depabevis

Depédbevis utfirdas av forvaringsinstitutet och regleras av de "Allméanna villkoren fér svenska depabevis i Beowulf Mining plc"
som inforlivats till detta prospekt genom hanvisning och som sammanfattas i avsnittet "Villkoren for vardepappren” i detta
dokument.

Ratt till utdelning

De nya Depébevis medfor ratt till utdelning for forsta gdngen pad den foérsta avstamningsdagen for utdelning som infaller efter
det att de nya Depdbevisen registrerats i VPC-systemet. De nya Depdbevisen har samma ratt till utdelning som de befintliga
Depabevisen. Ratt till utdelning regleras av "Allmanna villkor fér svenska depdbevis i Beowulf Mining plc" som inférlivats till
detta prospekt genom hanvisning och som sammanfattas i avsnittet "Villkor for vardepappren” ("s.46”) av detta dokument.

Register éver Depabevis-innehavare

Depébevisen ar finansiella instrument registrerade hos Euroclear Sweden AB. Bolagets Depdbevis-register med information om
depdbevis-innehavare hanteras och redovisas av Euroclear Sweden med adress Euroclear Sweden AB, Box 191, SE-101 23
Stockholm, Sverige.

Garantidtaganden

Under december 2022 ingick Bolaget emissionsgarantiavtal med Formue Nord Markedsneutral A/S och Buntel AB. Genom
avtalen atar sig garanterna gentemot Bolaget, i den utstrdckning Féretradesemissionen inte tecknas upp till 70 procent, att
teckna Depabevis om ett belopp motsvarande teckningslikviden for de icke utnyttjade teckningsratterna, upp till 70 procent.
Ersattningen for detta dtagande 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 garantiersittningen ska utgd. Om ersattningen ska erhdllas i
Depabevis kommer Bolaget att genomfdra en riktad kvittningsemission av ytterligare nya Depabevis till garanterna efter det att
Foretradesemissionen har slutforts, till samma teckningskurs som i Féretradesemissionen. Garantidtagandet har inte sakerstallts
via férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande, varfor det finns risk att dtagandet, helt eller delvis, inte kommer att infrias.

Formue Nord Markedsneutral A/S far kvitta betalningen for eventuella Depabevis som tecknas i Foretradesemissionen i enlighet
med dess garantidtagande mot det bryggldn som lamnades Bolaget i juli 2022.

Bindande garantiavtal Del av Erbjudandet Maximalt Maximalt dgande efter
atagande Foretradesemissionen?

Formue Nord Markedsneutral A/S, 35 procent 30 MSEK 11,6%

@stre Alle 102, 9000 Aalborg, Denmark

Buntel AB, 35 procent 30 MSEK 11,6%

Ingmar Bergmans Gata 2 114 34 Stockholm

1 Baseras pa att garanterna tecknar hela sitt &tagande och erhiller ersattning i Depabevis, att Teckningen tecknas enligt avtal
samt att inget tecknas i UK-Emissionen.

Depabevis-innehavarens rattigheter
Depabevis-innehavarnas utdelningsrattigheter, rostratter och féretradesratter regleras av de "Allménna villkoren fér svenska
depabevis i Beowulf Mining plc” som anges i avsnittet "Villkoren for vardepappren” i detta dokument.

Handel i Depabevis, teckningsratter och betald och tecknad Depabevis (BTA)

Depabevis handlas pad Spotlight Stock Market. Depdbevis handlas under kortnamnet "BEO SDB” och har ISIN-koden
SE0002457796. De nya depabevisen kommer att emitteras och tas upp till handel p& Spotlight Stock Market i samband med
konverteringen av de betalda tecknade depdbevisen till nya Depabevis, vilket ar planerat till den 22 mars 2023 men &r beroende
av nar emissionen blir registrerad. ISIN-numret, CFl-numret och FISN-numret for teckningsratterna kommer att vara
SE0019763467, RSMXXR och BEOWULF/SUBS RTS NL PD och ISIN-numret, CFl-numret och FISN-numret for de betalda och
tecknade Depabevis kommer att vara SE0019763475, EDSXDR respektive BEOWULF/SDR.

Emissionsinstitut
Nordic Issuing AB agerar svenskt emissionsinstitut i férhdllande till Euroclear Sweden och VPC i samband med aktuell emission.
Nordic Issuing kan kontaktas pa info@nordic-issuing.se.

Inbjudan till att teckna svenska depabevis i Beowulf Mining plc 55


mailto:info@nordic-issuing.se

Gallande lag och jurisdiktion

Villkoren for Foretradesemissionen som anges i detta avsnitt (Villkor for Erbjudandet) i detta dokument, det fortryckta
emissionskontoutdraget och teckningsformularen ska tolkas och tillampas i enlighet med svenska lag. Varje tvist som kan uppstd
ur eller i samband med Foretradesemissionen, detta dokument, det fortryckta emissionskontoutdraget och
teckningsblanketterna ska avgoras av en allman domstol och talan ska vackas vid Stockholms tingsratt, Sverige.

Emittent
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) ar emittent och depabank fér Depdbevisen och Beowulf ar emittent av de
underliggande aktierna.

SEB a&r ett svenskt aktiebolag med adress 106 40 Stockholm, organisationsnummer 5020329081, LEI-kod
F3JS33DEIGXQ4ZBPTN86. SEB lyder under svensk lagstiftning. Ansvarig enhet ar Issuer Agent A.B.03 med adress 106 40
Stockholm.

Ovrigt

Bolaget ska, i 6verenskommelse med Nordic Issuing och efter samrad med dess finansiella och juridiska radgivare, ha ratt att
forlanga teckningsperioden och betalningsfristen for Foretradesemissionen och alla relaterade datum som anges i detta
dokument och ska under sddana omstandigheter gora ett lampligt tillkannagivande pa en regulatorisk informationstjanst och
via Cisions nyhetstjanst (https://news.cision.com/se/?n=beowulf) men kvalificerade Depabevis-innehavare kanske inte far ndgon
ytterligare skriftlig kommunikation.

Styrelsen for Bolaget ager ratt att avbryta, aterkalla eller tillfélligt dra in erbjudandet att teckna nya Depabevis i Bolaget till och
med 5 februari 2023, dagen innan avstamningsdagen.

Teckning av nya Depébevis med och utan féretradesratt ar bindande.

Om ett 6verskjutande belopp har betalats av en tecknare for nya Depdbevis, kommer det 6verskjutande beloppet att dterbetalas
till tecknaren. Overskjutande belopp under 100 SEK 3terbetalas inte.
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Legal och kompletterande information

Aktiekapital

Per dateringen av detta Prospekt uppgick Bolagets registrerade aktiekapital till 8 317 106,36 GBP férdelat pa totalt 831 710
636 aktier, envar med ett nominellt virde om cirka 0,01 GBP (1 pence). Antalet utestdende aktier vid ingdngen av det senaste
avslutade rakenskapsaret, den 1 januari 2021, uppgick till 828 175 224 och uppgick vid utgdngen av samma rakenskapsar till
831 710 636 aktier.

Foretradesemissionen kommer, vid fullteckning, 6ka Bolagets emitterade Depabevis fran 633 363 876 (motsvarande 76,15
procent av Bolagets emitterade aktiekapital) till 950 045 814 emitterade Depabevis (motsvarande 82,7 procent av Bolagets
emitterade aktiekapital). Féretradesemissionen kommer att medféra att aktiekapitalet i Bolaget 6kar fran 8 317 106,36 GBP till
11 483 925,74 GBP och att antalet aktier okar fran 831 710 636 aktier till 1 148 392 574 aktier. Valutan for
Foretradesemissionen ar SEK. Utspadningen efter Foretradesemissionen (forutsatt fullteckning) motsvarar 27,58% procent.

Storre aktiedagare

Det finns endast ett aktieslag och varje aktie beréattigar till en (1) rést pd bolagsstamma. Vid dateringen av detta Prospekt har
styrelsen ingen kdnnedom om nagon part som direkt eller indirekt kan kontrollera Bolaget eller om nagra avtal som kan férandra
kontrollen dver Bolaget. Sdvitt styrelsen kanner till finns det inga aktiedgaravtal eller andra dverenskommelser mellan Bolagets
aktiedgare som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Det finns enligt Bolagets kannedom inga fysiska eller juridiska
personer som ager mer an tre (3) procent av rosterna och kapitalet vid datumet for detta prospekt.

Vasentliga avtal

Foérutom nedanstaende avtal har Beowulf inte ingatt ndgra avtal som ligger utanfor Bolagets ordinarie verksamhet och som ar
av vasentlig betydelse for Beowulf, eller som innehaller rattigheter eller skyldigheter som &r av vasentlig betydelse fér Bolaget
under en period om 24 manader fore detta Prospekt.

Garantidtaganden i Foretradesemissionen
Se rubrik om "Garantidtaganden” under "Villkor fér Erbjudandet”.

Avtal om brygglan

Den 4 juli 2022 meddelade Beowulf att Bolaget genom avtal med den nordiska institutionella investeraren Formue Nord
Markedsneutral A/S erhdllit ldnefinansiering om 22 MSEK fore kostnader. Lanet har en réanta pa 1,5 procent per varje pdbérjad
30-dagarsperiod under lanets Loptid fram till férfallodagen med upplupen ranta som ackumuleras och betalas vid lanets forfall.
Lanet har en dtagandeavgift pd 6 procent med férfallodag den 28 februari 2023. Beowulf kan betala tillbaka l&net och upplupen
ranta nar som helst fore forfallodagen. Om ldnet och upplupen ranta inte dterbetalas senast den 28 februari 2023 har ldngivaren
ratt att konvertera lanet och upplupen rénta till svenska depabevis till ett pris per Depabevis berdknat med en rabatt pa 15
procent pa det volymviktade genomsnittspriset fér Depabevis under de féregdende fem handelsdagarna fore beslutet om
konvertering. | dvrigt loper lanet till marknadsmassiga villkor och utan sikerhet.

Intressekonflikter

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 foljd av deras
direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget, se avsnitt " Styrelse, verkstallande och ledande befattningshavare" i detta Prospekt.
Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har valts till foljd av avtal eller 6verenskommelse med aktieagare,
kunder, leverantorer eller andra parter.

Med undantag for vad som anges ovan finns det inga intressekonflikter eller familjeband inom forvaltnings-, lednings- och
tillsynsorgan eller med andra personer i ledande befattningar i Bolaget. Darutover finns inga andra fysiska eller juridiska
personer som ar involverade i Foretradesemissionen som har finansiella eller andra relevanta intressen i Beowulf.

Konvertibler, teckningsoptioner och incitamentsprogram
Foérutom 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.

Tilldelning av aktieoptioner — 2019
Den 14 januari 2019 tilldelades aktieoptioner till styrelseledamoter och anstallda i Bolaget. Foljande tabell visar den forsta
tilldelningen av aktieoptioner till styrelseledaméoter och ledande befattningshavare i Bolaget.

Namn Befattning Antal optioner tilldelade
Kurt Budge CEO 3500 000
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Rasmus Blomqvist VD Grafintec 2 000 000
Christopher Davies Styrelseledamot 2 500 000

Utbver ovanstdende har 1 250 000 aktieoptioner tilldelats andra anstallda i Bolaget.

Aktieoptionerna kan utnyttjas till ett pris om 7,35 pence per aktie, motsvarande en premie pad 30 procent i férhallande till
slutkursen om 5,65 pence per aktie den 11 januari 2019. Aktieoptionerna ar fullt intjanade ett ar efter tilldelningsdatumet.
Aktieoptionerna ar giltiga i fem (5) ar fran tilldelningsdatumet, det vill sdga till och med den 14 januari 2024.

Langsiktigt incitamentsprogram — 2022

Den 8 juli 2022 godkéande styrelsen implementeringen av ett langsiktigt incitamentsprogram tillgéngligt for berattigade
anstallda i Bolaget ("LTIP”). Berattigade deltagare kan tilldelas aktier i form av aktieoptioner efter beslut av Bolagets
ersattningskommitté. Ersattningskommittén kan faststalla de specifika intjanandevillkoren fér individuella tilldelningar, ink lusive
intjanandeperiod, ldsenpris, utgdngsdatum och eventuella prestationsvillkor som de bedémer vara rimliga. Det totala antalet
optioner under tilldelning kommer inte att overstiga 10 procent av Bolagets emitterade aktiekapital vid tilldelningsdagen.
Intjanande av tilldelning kan ske tidigare &n den tilldelades intjanandedatum 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.
Foljande tabell visar den forsta tilldelningen av optioner som tilldelats enligt LTIP till vissa styrelseledamoter och ledande
befattningshavare:

Namn Befattning Antal optioner tilldelade
Kurt Budge CEO 9 500 000
Rasmus Blomqvist VD, Grafintec 3500 000
Christopher Davies Styrelseledamot 2 000 000
Ulla Sandborgh VD, Jokkmokk lron 5000 000

Utover ovanstdende har 750 000 aktieoptioner tilldelats vissa andra anstallda i Bolaget.

Ovanstaende aktieoptioner kan utnyttjas till ett pris av 5,25 pence per aktie, vilket &r medelvérdet for avsluten i aktien per den
7juli2022. Aktieoptionerna intjanas under tre ar, i tre lika stora proportioner, en tredjedel vid varje efterféljande drsdag av dagen
for beviljandet. Aktieoptionerna ar giltiga i tio (10) ar fran tilldelningsdatum, det vill sdga 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.

Bonus Optioner — 2022

Den 7 juli 2022 tilldelades Kurt Budge ytterligare 2 500 000 bonusoptioner ("Bonusoptioner”) till foljd av det positiva beslutet
gallande bearbetningskoncessionen for Kallak K nr 1. Bonusoptionerna har en nominell ldsenkostnad och ar fullt intjanade vid
tilldelningsdagen. Bonusoptionerna ar giltiga i 10 ar frén tilldelningsdatumet, det vill séga till och med 7 juli 2032.

Antal aktier som omfattas av optioner

Efter tilldelningen av aktieoptioner och Bonusoptioner under 2019 och 2022 kommer det finnas 32 500 000 aktier om 1 pence
vardera i Bolaget som optioner till styrelseledamoter, ledande befattningshavare och anstéllda i bolaget, vilket motsvarar 3,9
procent av det befintliga emitterade aktiekapitalet i Bolaget. Foljande tabell visar det totala antalet optioner som innehas av
styrelseledamoter, ledande befattningshavare och anstallda.

Namn Befattning Totalt antal innehavda optioner
Kurt Budge CEO 15500 000*
Rasmus Blomqvist VD, Grafintec 5500 000
Christopher Davies Styrelseledamot 4 500 000
Ulla Sandborgh VD, Jokkmokk Iron 5000 000
Andra anstallda 2 000 000
Totalt 32 500 000

*Inklusive Bonusoptioner.

| de pdgaende optionsprogrammen har vid datumet for detta prospekt inga aktieoptioner nyttjats. Utspadningen vid full teckning
och utnyttjande av samtliga aktieoptioner uppgar till cirka 3,8 procent baserat pa antalet aktier i Bolaget vid dateringen av
Prospektet.
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Transaktioner med narstidende parter

| juli 2022 beslutades att tilldela optioner till personer i Bolaget styrelse och ledning, som i denna egenskap ar narstdende
parter. Sven Otto Littorin, tidigare oberoende styrelseordférande, anser, efter samrad med Bolagets nominerade radgivare, SP
Angel Corporate Finance LLP, att villkoren for transaktionen med néarstdende ar rattvisa och rimliga i den man aktiedgarna i
Bolaget ar berdrda. For vidare detaljer om dessa optioner, se rubriken "Konvertibler, teckningsoptioner och incitamentsprogram”
ovan.

Med undantag foér ovanstdende transaktioner har Bolaget under perioden sedan datumet for det senaste rsbokslutet till
dateringen av detta Prospekt inte varit part i ndgra transaktioner med narstaende parter som enskilt eller tillsammans &r
vasentliga for Bolaget.

Myndighets- rattsliga- och skiljedomsférfaranden

Beowulfs framtida verksamhet &r beroende av att erhdlla och férvalta tillstdnd. Jokkmokk Iron tilldelades en
bearbetningskoncession for Kallak Norra i mars 2022 och Jokkmokk Iron kommer ansdka om miljétillstdnd for Kallak Norra under
2023. Koncessionen for Kallak tilldelades genom ett regeringsbeslut som inte kan overklagas enligt svensk lag.
Regeringsbeslutet om tilldelning av bearbetningskoncessionen ar dock féremal for provning i Hogsta forvaltningsdomstolen
efter ansokan fran Naturskyddsféreningen, Sirges sameby och Jahkagasska sameby. Dessa menar att regeringen inte haft ratt
att fatta det aktuella beslutet, med hanvisning till att det ska strida mot lagregler till stod for huvudsakligen naturskydd och
riksintresset rennaringen. De menar att regeringens beslut saknar stod i rattsordningen och att Hogsta forvaltningsdomstolen
darfor ska forklara beslutet ogiltigt. Beowulf eller dess dotterbolag Jokkmokk Iron kommer inte vara part i en sadan rattslig
process, dven om Bolaget kan komma att paverkas av utfallet. Jokkmokk Irons juridiska radgivare anser att varje process for att
andra koncessionsbeslutet har sma chanser att lyckas.

Med undantag for ovanstdende har Beowulf inte varit part i nagra rattsliga forfaranden, skiljeférfaranden eller
myndighetsfoérfaranden (inklusive pdgdende arenden eller sddana som Bolaget kanner till kan uppstd) under en period som
omfattar minst de senaste 12 manaderna, som har haft eller skulle kunna ha betydande effekter pa Bolagets finansiella stallning
eller lénsamhet. Bolaget har inte heller informerats om krav som skulle kunna leda till att Beowulf blir part i en sddan process
eller skiljedom. Det finns inga arrangemang, kdnda for Bolaget, som vid en senare tidpunkt kan leda till eller forhindra en
forandring av kontrollen over Bolaget.

Sammanfattning av den information som offentliggjorts enligt MAR
Nedan foljer 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 &r relevant per dateringen av detta Prospekt.

Finansiella rapporter
—  Den 28 februari 2022 offentliggjorde Beowulf sin delarsrapport for perioden 1 september 2022 — 31 december 2022.
- Den 26 maj 2022 offentliggjorde Beowulf sitt reviderade finansiella resultat fér det rdkenskapsar som slutade den 31
december 2021.
—  Den 31 maj 2022 offentliggjorde Beowulf sin delarsrapport for perioden 1 januari 2022 — 31 mars 2022.
—  Den 19 augusti 2022 offentliggjorde Beowulf sin deldrsrapport for perioden 1 april 2022 — 30 juni 2022.
—  Den 18 november 2022 offentliggjorde Beowulf sin deldrsrapport for perioden 1 juli 2022 — 30 september 2022.

Operativt

—  Den 6 december 2021 offentliggjorde Beowulf att dess heldagda finska dotterbolag Grafintec och Epsilon Advanced
Materials Private Limited ("Epsilon Advanced Materials"), ett dotterbolag till Epsilon Carbon Private Limited, har
undertecknat ett Joint Venture Heads of Terms for att etablera en produktionsanlaggning i Finland for anodmaterial.

—  Den 11 januari 2022 offentliggjorde Beowulf att dess heldgda finska dotterbolag Grafintec och Epsilon Advanced
Epsilon Advanced Materials har undertecknat ett Memorandum of Understanding ("MoU") med Vasa stad om att
etablera en produktionsanlaggning fér anodmaterial i GigaVaasa-omradet, tomt 18, i narheten av Freyr Batterys
foreslagna battericellsutveckling.

—  Den 1 mars 2022 offentliggjorde Beowulf att Bolaget investerat 200 000 GBP i Vardar Minerals Ltd, vilket 6kade
Bolagets dgande i Vardar frén cirka 49,4 procent till cirka 51,4 procent.

— Den 22 mars 2022 offentliggjorde Beowulf att dess heldagda dotterbolag Jokkmokk Iron tilldelats en
bearbetningskoncession for Kallak Norra.

—  Den 29 mars 2022 offentliggjorde Beowulf ytterligare kommentarer till den svenska regeringens beslut att tilldela en
bearbetningskoncession for Kallak Norra till Bolagets 100 procentigt dgda dotterbolag Jokkmokk Iron.

—  Den 30 mars 2022 offentliggjorde Beowulf att Bolaget investerat 1 000 000 GBP i Vardar for att finansiera borrning,
vilket 6kade Bolagets agande i Vardar frén cirka 51,4 procent till cirka 59,5 procent.

—  Den 27 april 2022 offentliggjorde Beowulf en uppdatering avseende av dess planer for utvecklingen av Kallak Norra.

—  Den 10 juni 2022 offentliggjorde Beowulf en uppdatering till marknaderna gallande utvecklingen i Kallak Norra-
projektet.
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Den 13 juni 2022 offentliggjorde Beowulf att Ulla Sandborgh har tillsatts som VD for Jokkmokk Iron.

—  Den 22 augusti 2022 offentliggjorde Beowulf att de férsta provborrningsresultaten fran Majdan Peak prospektet,
inom Mitrovicalicensen, i Kosovo visar p& upptackten av ett stort polymetalliskt epitermalt system.

—  Den 25 augusti 2022 offentliggjorde Beowulf att dess helagda finska dotterbolag Grafintec och Epsilon Advanced
Materials har avslutat sin joint venture (som undertecknades den 6 december 2021).

- Den 8 september 2022 offentliggjorde Beowulf positiva resultat frdn ytterligare analyser av borrning och
prospektering i och runt Majdan Peak South inom Mitrovica-licensen i Kosovo. Resultaten har gett upphov till nya
prospekteringsmal som vart och ett kan utgora en ekonomisk fyndighet.

—  Den 7 oktober 2022 offentliggjorde Beowulf en uppdatering om de framsteg som gjorts av Bolagets helagda finska
dotterbolag Grafintec och resultaten av en elektromagentisk undersékning och analyser fran flakgrafit-projektet
Raapysjarvi samt bolagets bredare initiativ for ravaruforsérjning som stod for Bolagets ambitioner att utveckla en finsk
vardekedja for grafitanoder.

—  Den 7 november 2022 offentliggjorde Beowulf att Sven Otto Littorin avgar som styrelseordférande och att Johan
Rostin utsetts till styrelseordférande i Bolaget, med omedelbar verkan.

—  Den 16 november 2022 offentliggjorde Beowulf en uppdatering om framstegen i jarnmalmsprojektet Kallak.

—  Den 21 november 2022 offentliggjorde Beowulf att man nyligen pabdrjat borrning i Majdan Peaks polymetalliska
prospekteringsmal i Kosovo.

—  Den 14 december 2022 offentliggjorde Beowulf lovande resultat frén en detaljerad geologisk kartlaggning av Red

Lead-malet, som ligger inom Mitrovica-licensen i Kosovo och som underséks av Vardar.

Den 16 december 2022 offentliggjorde Beowulf att Vardar erhallit tva nya licenser i det mycket lovande Vardar bly-

zink-silverstraket.

—  Den 22 december 2022 offentliggjorde Beowulf att analysresultat fran Grafintecs Raapysjarvi-prospekt bekraftar
hoggradig grafitmineralisering.

—  Den9januari 2023 offentliggjorde Beowulf att Grafintec har kontrakterat det brittiska foretaget RB Plant Construction
Ltd. for en forstudie av méjligheten att bygga en anldaggning for anodmaterial.

—  Den 12 januari 2023 offentliggjorde Beowulf att Bolaget gjort ytterligare investeringar i Vardar Minerals Ltd infor
prospekteringsprogrammet 2023.

—  Den 24 januari 2023 offentliggjorde Beowulf att en slutférd idéstudie visar positiv ekonomi fér Kallak Norra.

Finansiering

— Den 4 juli 2022 offentliggjorde Beowulf att Bolaget avtalat om l3nefinansiering fran en nordisk institutionell
investerare om 22 MSEK fére kostnader. Finansieringen kommer att anvandas for att driva Bolagets projekt framat
och fér att uppna viktiga milstolpar, med fokus pa Kallak.

—  Den 20 december 2022 offentliggjorde Beowulf att Bolaget avser att genomféra en foretrddesemission av depabevis
i Sverige och ett erbjudande av aktier i Storbritannien genom en delvis sakerstalld kapitalanskaffning i syfte att
paskynda utvecklingen av Kallak Norra.

—  Den 25 januari 2023 offentliggjorde Beowulf att Bolaget lanserar en foretrddesemission av Depabevis i Sverige och
ett erbjudande av aktier till allmadnheten i Storbritannien.

Ovrigt
—  Den 21 april 2022 offentliggjorde Beowulf handel med Bolagets aktier &4 0.01 pence per aktie. Bolagets VD, salde
590 000 aktier till ett pris av 6,9 pence och aterkdpte omedelbart samma antal aktier till ett pris av 6,905 pence.
— Den 8 juli 2022 offentliggjorde Beowulf att styrelsen godkdnt implementeringen av ett nytt langsiktigt
incitamentsprogram for berattigade anstallda i Bolaget.
Emissionskostnader

De totala uppskattade kostnaderna for Foretradesemissionen som ska betalas av Bolaget uppgar till cirka 14,6 MSEK férutsatt
fullteckning i Féretradesemissionen, varav cirka 7,2 MSEK avser garantiersattning (forutsatt att samtliga garantidtagare 6nskar
kontant ersattning). Bolagets nettolikvid fran Foretradesemissionen férvantas uppga till cirka 71 MSEK férutsatt fullteckning i
Foretradesemissionen. Aktiedgare och Depabevis-innehavare kommer inte att debiteras kostnader av Bolaget med avseende pa
Foretradesemissionen.
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Handlingar inforlivade genom 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 foljande dokument anses inforlivade i Prospektet genom hanvisning. Kopior av Prospektet
och de handlingar som inférlivats genom hanvisning kan erhéllas fran Beowulf i elektroniskt format via Beowulfs webbplats,
https://beowulfmining.com/investors/, eller erhallas av Bolaget i pappersformat péd Beowulfs kontor med adress: 201 Temple
Chambers, 3-7 Temple Avenue, London EC4Y ODT, Storbritannien. Utéver handlingar inforlivade 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 | BEOWULF MINING PLC

Inforlivat i sin helhet

Lank till dokument: https://beowulfmining.com/wp-content/uploads/2023/02/BEM-General-Conditions-for-SDRs.pdf
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Definitioner

Forkortningar och begrepp

AIM
Aitolampi
Aitolampi
BGS

BTA

CA 2006

City Code

CRIRSCO

CSA Global
Depabevis-innehavare
Elfordon

EU

Euroclear

FN:s hallbarhetsmal
Grafintec

Gron Omstallning
ICMM

in situ
Jokkmokk Iron
JORC-koden

Kallak

Kallak Norra
Kallak Sodra
Klimatkrisen

Kompetent person

Kvalificerad person

LKAB

MP
MPS

MRE
Netto Noll
PERC

Idéstudie

SGU

Alternative Investment Market ar en del av London Stock Exchange.
Bolagets grafitprojekt Aitolampi i Finland.
Aitolampi ar Grafintecs langst utvecklade grafitprojekt.

Baker Geological Services Ltd, med adress Baker Geological Services Ltd, 54 Llanedeyrn
Road, Penylan, Cardiff, CF23 9DY, UK, har utsetts till Kompetent person av Bolaget

Betald och tecknad Depabevis.

Den engelska aktiebolagslagen Companies Act 2006.

Bolaget omfattas av The City Code on Takeovers and Mergers.
Committee for Mineral Reserves International Reporting Standards.
CSA Global PTY Ltd of Australia. Ar ett konsultféretag inom geologi och gruvdrift.
Agare av Depé&bevis.

Elektriska transportmedel.

Europeiska unionen.

Euroclear Sweden AB.

FN:s 17 globala mal for hallbar utveckling.

Grafintec Oy, dotterbolag till Beowulf.

"ICMM” star fér The Independent Commission for Mines and Minerals, vilket &r det organ
som administrerar tillstand fér minerallicenser, fornyar licenser och utfardar nya licenser i
Kosovo.

Betyder 'pé plats’.
Jokkmokk Iron Mines AB, dotterbolag till Beowulf.

Redovisningsstandard for rapportering av prospekteringsresultat, mineraltillgdngar och
malmreserver framtagen av Australasiens Joint Ore Reserves Committee

Bolagets jarnmalmsprojekt i Sverige.

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

Klimatférandringarnas globala effekter.

En "Competent Person” eller "Kompetent person” ar godkand av en organisation for
rapportering av mineralfyndigheter.

En "Qualified Person” eller "Kvalificerad person” ar godkand av en organisation for
rapportering av mineralfyndigheter.

Luossavaara-Kiirunavaara Aktiebolag (publ) ar en koncern inom gruvdrift som ags till 100
procent av svenska staten.

Majdan Peak, Beowulfs prospekteringsmal inom Mitrovicalicensen.

Majdan Peak South, sddra delen av Majdan Peak, Beowulfs prospekteringsmal inom
Mitrovicalicensen.

Estimerad mineralresurs.
Betyder att utslapp av koldioxid balanseras med insatserna for att motverka utslapp.

Pan-European Reserves and Resources Reporting Committee (PERC) som ar medlem av
CRIRSCO.

| en idéstudie (Eng. Scoping study) utvarderas ett gruvprojekt och utgér grunden for viktiga
projektbeslut och utvecklingsstrategier, med hansyn till bdde méojligheter och risker,
ytterligare investeringar och vidareutveckling till mer detaljerade utvarderingar av
prefeasibility (PFS) och feasibility (FS). Den omfattar alla aspekter av ett gruvprojekt, dess
livscykel, inklusive  gruvdrift, bearbetning, transport, marknadsféring och
nedldaggningsplanering.

Sveriges geologiska undersokning.
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TGC Grafiskt kol.

Tukes Sakerhets- och kemikalieverket i Finland.
UK Férkortning av United Kingdom och avser Storbritannien.
Vardar Vardar Minerals Ltd, dotterbolag till Beowulf.

Valutor

“GBP”, “£”, “pund”, “Brittiska pund” eller “pund sterling” ar den lagliga valutan i Storbritannien och "pence" och "p" star for
pence i den lagliga valutan i Storbrittanien.

“SEK”, “Swedish krona” eller “6re” ar den lagliga valutan i Sverige.

“USD” ar den lagliga valutan i USA.
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Tillgangliga dokument

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

—  Memorandum of Association (Stiftelseurkund)

—  Articles of Association (Bolagsordning)

—  Langsiktigt incitamentsprogram och tilldelning av optioner Jul22

—  ESG Policy

- ,&rsredovisning 2021

—  Delarsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2022

—  Kallak Products — Market Leading Potential

—  Kallak Iron Ore Project - Mineral Resource Estimate and Exploration Target Upgrade
—  Aitolampi Graphite Concentrates Demonstrate Significant Market Potential

—  Exploration Drilling in Kosovo Discovers Large Polymetallic Epithermal

—  Majdan Peak analysis generates additional compelling exploration targets and increase the significant 'district' potential
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