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Mahvie Minerals
Tar steg mot nasta guldgruva

Mahvie Minerals AB ("Mahvie Minerals” eller "Bolaget”) &r ett
nordiskt prospekterings- och gruvutvecklingsbolag med
sérskilt fokus pa guld. Bolagets huvudsakliga tillgang utgérs
av guldprojektet Haveri i Finland, en tidigare producerande
gruva med god infrastruktur, omfattande historiska data och
tydlig utvecklingspotential. Borrprogrammet under ar 2025
bekriftade hdghaltiga zoner och stérker forutsattningarna for
att ta nésta steg mot gruvdrift. Portféljen omfattar dven guld-
projektet Akerberg i det mineralrika Skelleftefiltet samt
basmetallprojektet Mofjell i Norge, vilket utvdrderas for
partnerskap eller avyttring. Med en kapitaleffektiv utvecklings-
modell, strategiskt fokus mot guldférekomster och fokus pa
Tier 1-jurisdiktioner, i kombination med ett gynnsamt
guldpris, dr Mahvie Minerals val positionerat for att skapa
langsiktigt aktiedgarvirde i takt med att Bolaget nar hogre
projektmognad. Baserat pa en riskjusterad nuvdrdesmodell
(rNPV) och relativvardering hérleds ett potentiellt nuvérde om
1,3 kr per aktie i ett Base scenario."

= Tekniska framsteg i Haveri starker projektets mognad

Mahvie Minerals fokuserar pa att utveckla guldtillgdngar i
stabila och infrastrukturellt starka regioner, med Haveri-
projektet i Finland som huvudfokus. Strategin bygger pd mal-
inriktad prospektering av sa kallade Brownfield-tillgéngar, vilket
minskar geologisk risk, mdjliggor kortare ledtider till produkt-
ion och ldgre initialt kapitalbehov. Efter positiva borresultat,
med guldhalter upp till 28 g/t, har Bolaget tagit kliv in i en plan-
eringsfas och skapat férutsattningar fér en uppdaterad minera-
Itillgdngsbedémning (Mineral Resources Estimate, MRE) under
slutet av ar 2025. Projektets geologiska kontinuitet, narhet till
befintlig infrastruktur och Iag politisk risk i Finland skapar en
stabil grund for kapitaleffektiv projektmognad och vérdetillvaxt.

= Stigande guldpris starker avkastningspotentialen

Guldpriset har under det senaste aret stigit kraftigt och natt
rekordnivaer, drivet av centralbankskdp, fallande realrdntor och
ett strukturellt begrénsat utbudsfléde. Dértill bidrar en véxande
global medelklass till 6kad efterfrigan pa smyckesguld, vilket
forstarker den langsiktiga prisbildningen. Dessa trender skapar
goda forutséttningar for prospekterings- och utvecklingsbolag.
For Mahvie Minerals innebar detta en betydande havstang, dar
ett fortsatt starkt guldpris forbattrar projektens lénsamhets-
potential och okar forutsdttningarna for uppvérdering i takt
med teknisk progression.

= Forvirvet av Akerberg stirker den strategiska potentialen

Mahvie Minerals har breddat projektportfdljen genom foérvérvet
av guldprojektet Akerberg i det vilkdnda Skelleftefiltet, ett
omrade med stark infrastruktur och nérhet till existerande
gruvverksamhet. Akerberg utgdr ett orogeniskt guldprojekt
med dokumenterad férekomst av hdghaltiga stuffer, vilket gor
tillgdngen till ett attraktivt prospekteringsmal med tydlig
Brownfield-karaktdr. Genom fdrvdrvet har Mahvie Minerals
adderat ett andra guldprojekt i en stabil nordisk jurisdiktion,
vilket stdrker redundans, strategisk flexibilitet och potentialen
for framtida vérderealisering i takt med projektutvecklingen.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2025-11-21) 0,776

Antal Aktier (st.) 134772 119

Market Cap (MSEK) 104,6

Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -8,6

Enterprise Value (MSEK) 96,0

Lista Nordic SME Sweden
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KURSUTVECKLING
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Vindex AB 9,54 %
Avanza Pension 8,90 %
Nordnet Pensionsforsakring 4,84 %
Peter Bergmark 4,84 %
Per Storm (privat och via Bolag) - 3,22%
Prognoser (MSEK) 2025E  2026E 2027E  2028E
Riskjusterad omséttning 0,0 0,0 0,0 0,0
Total riskj. Omsittning 0,0 0,0 0,0 0,0
OPEX -6,7 -7,9 -11,0 -14,1
EBIT -6,7 -7,9 -11,0 -14,1
EBIT-marginal n.a. n.a. n.a. n.a.
P/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/EBIT neg. neg. neg. neg.
EV/oz n.a. n.a. n.a. n.a.

1 Analyst Group estimerat 100 % teckning i TO2 och vérderingen tar hansyn till full
utspédning.
2 Inhdmtat den 21 november 2025 via Holdings.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det mé vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Mahvie Minerals AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de delar dér
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2025). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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