Makroanalyse: Gruvedrift i Fordefjorden

Mars 2026 — Geopolitiske, samfunnsmessige og reguleringsmessige drivere og
implikasjoner

Strukturert analyse av samfunnsmessige, politiske og regulatoriske forhold. Alle pastander er kildebelagt.

| 1. Situasjonsbilde

Engebg-gruven ved Fgrdefjorden i Sunnfjord kommune, Vestland, er Norges forste metall-/
industrialmineralgruve pé over 40 ar. Nordic Mining ASA startet produksjon av rutil (titaniumkilde) og
granatt i desember 2024 — men befinner seg midt i en eksistensiell juridisk krise. Borgarting
lagmannsrett kjente i august 2025 bdde utslippstillatelsen og driftstillatelsen ugyldig, med stgtte i en
skjellsettende EFTA-domstolsavgjerelse fra mars 2025. Staten anket til Hgyesterett, og saken
behandles 27. april-5. mai 2026 — mens gruven fortsetter @ dumpe gruveavfall i fjorden i pavente av
endelig dom.

Konflikten er tredelt: miljg kontra neering (fjordgkosystem kontra arbeidsplasser og
mineralproduksjon), norsk suverenitet kontra EJS-rett (vanndirektivet), og nasjonal
energisikkerhet kontra global forsyningskjede (rutile er en kritisk réavare for Europa og USA).
Hoyesteretts dom vil sette presedens for norsk minerallovgivning og EJS-tolkning for overskuelig
fremtid.

Neokkelfakta:
170 mill. tonn 35 000 tonn NOK 600 mill.
Planlagt totalt gruveavfall i Ferdefjorden Rutil per ar ved full drift Forventet arlig EBITDA (2026-2030)
165 000 tonn 170 27. apr-5. mai 2026
Gruveavfall allerede dumpet (mars 2026) Arbeidsplasser lokalt Hoyesterett behandler saken

| 2. Historisk kontekst

2006-2012

Nordic Mining konsoliderer rettigheter til Engebgforekomsten péa nordsiden av Fgrdefjorden.
Forekomsten er en av verdens rikeste kjente rutilforekomster utenfor Australia og Sierra Leone,
med estimerte reserver tilstrekkelig for 50+ ars drift.

2015-2016

Klima- og miljgdepartementet gir utslippstillatelse til sjgdeponi av gruveavfall i Ferdefjorden — som
en av fa slike tillatelser i Europa. Miljgorganisasjoner protesterer kraftig. Norge er pa dette
tidspunktet et av sveert fa land som fortsatt tillater sjgdeponi av gruveavfall.

2019-2022

Driftstillatelse gis i 2022. Naturvernforbundet og Natur og Ungdom tar statens tillatelser til retten
og hevder brudd pa EUs vanndirektiv, som er innlemmet i E@S-avtalen. Saken kjent som
«Fjordsgksmalet» tar form.

| 10. januar 2024



Oslo tingrett frifinner staten. Retten mener de norske tillatelsene er i trad med E@S-forpliktelsene.
Miljgorganisasjonene anker til Borgarting lagmannsrett, som igjen sper EFTA-domstolen om
tolkningen av vanndirektivet.

Desember 2024

Engebg-gruven apner og starter produksjon. Nordic Mining begynner & dumpe gruveavfall i
Fordefjorden. Prosjektet fremstilles som et industrielt gjennombrudd og en ngkkelbrikke i Europas
forsyningskjede for kritiske mineraler.

5. mars 2025

EFTA-domstolen avgjer at skonomiske hensyn alene ikke er tilstrekkelig grunnlag for & tillate
forurensning av et vannforekomst i strid med vanndirektivet. En historisk avgjerelse med
konsekvenser for alle 160 000+ vannforekomster i EU/E@S-omradet.

12. august 2025

Borgarting lagmannsrett kjente begge tillatelsene — utslippstillatelsen fra 2016 og driftstillatelsen
fra 2022 — ugyldige. Statens argumenter om sysselsetting og naeringsutvikling ble ikke ansett
tilstrekkelige etter vanndirektivet. Miljgorganisasjonene tilkjennes saksomkostninger.

September-desember 2025

Staten anker til Hgyesterett. Klima- og miljeminister Andreas Bjelland Eriksen begrunner anken
med behovet for «prinsipiell avklaring». 1. desember 2025 beslutter Hgyesteretts ankeutvalg &
behandle anken.

23.-27. februar 2026

Gulating lagmannsrett behandler miljgorganisasjonenes krav om midlertidig forfeyning — stans i
dumpingen mens Hayesterett vurderer tillatelsenes gyldighet. Nordic Mining krever 8,5 millioner
kroner i saksomkostninger fra organisasjonene. Dom fra Gulating ventes i mars 2026.

3. Aktgrer og interesser

Nordic Mining ASA / Engebg Rutile and Garnet AS
Gruveselskapet - Bgrsnotert (NOM, Oslo Bgrs) - Hoy innflytelse pa prosjektniva

Har investert milliarder i prosjektet og har til hensikt & opprettholde driften. Q4 2025-rapporten
viser tregere ramp-up enn forventet, men selskapet fastholder mal om fgrste rutile-cargo Q1
2026 og full kapasitet sent Q2 2026. Kontantposisjon NOK 519 millioner etter kapitalinnhenting
januar 2026. Markedsverdi ca. NOK 2,7 milliarder (november 2024). Selskapet har gatt rettens
vei mot miljgorganisasjonene og krever 8,5 millioner i saksomkostninger.

Den norske stat (Klima- og miljedepartementet + Naeerings- og fiskeridepartementet)
Konsesjonsgiver - Meget hgy innflytelse - Anket til Hoyesterett

Sitter i en politisk skvis: E@S-rettslig forpliktet til & handheve vanndirektivet, men politisk
forpliktet til & stotte norsk mineralneering, seerlig i lys av europeisk og transatlantisk press om
kritiske révarer. Har aktivt valgt & anke dommen og lar dumpingen fortsette under
ankebehandlingen. Klima- og miljgminister Eriksen har begrunnet anken med «prinsipielle
avklaringer».

Naturvernforbundet og Natur og Ungdom
Miljgorganisasjoner - Saksgkere - Sterk samfunnsmessig innflytelse

Har vunnet frem i Borgarting lagmannsrett og fatt EFTA-domstolens stgtte. Krever stans i
dumpingen og tilbakekalling av tillatelsene. Kjemper parallelt to rettssaker (forfeyning +
Hoyesterett). Risikerer store saksomkostninger om de taper i Hgyesterett, noe Nordic Mining na
utnytter strategisk.



Iwatani Corporation (Japan)
Betydelig eier i Nordic Mining - Geopolitisk dimensjon

Japansk energi- og industriselskap med vesentlig eierandel. Japans interesse i a sikre rutile-
tilgang for titanium-industrien (romfart, forsvar, avansert elektronikk) gir prosjektet en
geopolitisk dimensjon utover norsk nseringsinteresse.

EU-kommisjonen / ESA (EFTA Surveillance Authority)

Regulatorisk rammesetter - Sveert hgy strukturell innflytelse

EUs Critical Raw Materials Act (mars 2024) identifiserer rutil/titanium som strategisk kritisk. EU
gnsker & redusere avhengighet av kinesiske og russiske leverandgrer. Engebg er Europas eneste
store hgygradig rutilkilde. ESA overvaker norsk etterlevelse av E@S-forpliktelsene, herunder
vanndirektivet.

USA

Strategisk partner - Bilateral mineralavtale

USA og Norge signerte i januar 2025 et Memorandum of Cooperation (MoC) om kritiske
mineraler. Titanium er pa USAs liste over kritiske mineraler (brukt i forsvarsindustri, romfart).
Engebg er eksplisitt nevnt i bilateral sammenheng. Transatlantisk press kan komplisere norske
myndigheters handlingsrom i saken.

Aktgroversikt:
Aktgr Posisjon Innflytelse Viktigste interesser
Nordic Mining ASA Pro-gruvedrift Hgy (operasjonell) Avkastning, produksjonsmal,
aksjoneerverdier
Pro-gruvedrift (anker Meget hgy Neeringsutvikling, mineralpolitikk,
Den norske stat dom) (regulatorisk) EdS-etterlevelse
Naturvernforbundet / NU Anti-gruvedrift Hra_y .(]undISk/ Fjordskosystem, vanndirektiv,
opinion) presedens
Iwatani Corporation Pro-gruvedrift Middels (finansiell)  Rutile-tilgang, japansk industri
. o Meget hgy CRM Act, vanndirektivet, EQJS-
EU-kommisjonen / ESA Ngytral (overvaker) (el integritet
USA Pro- Middels Kritiske mineraler,
mineralproduksjon (diplomatisk) forsvarsforsyning

Lokale interesser
(Sunnfjord)

Arbeidsplasser (170), lokale

Dielly LLer-imilelells inntekter, fjordmiljg

Havforskningsinstituttet Faglig kritisk Middels (faglig) Marin forskning, fjordekosystem



| 4. Regulatorisk og juridisk landskap

Gjeldende lovverk

Tre norske lover er sentrale: Mineralloven (driftstillatelse), Forurensningsloven (utslippstillatelse)
og Vannressursloven. Over disse troner EJS-innlemmet EU-rett, primeert Vanndirektivet (2000/60/
EF), som forbyr forverring av vannforekomsters tilstand uten at strenge unntakskrav er oppfylt.

Den rettslige kjernen

EFTA-domstolens radgivende uttalelse fra 5. mars 2025 slo fast at vanndirektivets artikkel 4(7) — som
apner for unntak ved «overordnet offentlig interesse» — ikke kan oppfylles utelukkende med gkonomi-
eller sysselsettingshensyn. Borgarting lagmannsretts dom av 12. august 2025 anvendte denne
tolkingen direkte og kjente de norske tillatelsene ugyldige.

Hoyesterettssaken (saksnummer 25-164215SIV-HRET)

Partene er Staten v/Klima- og miljodepartementet og Naerings- og fiskeridepartementet mot Natur og
Ungdom og Norges Naturvernforbund. Saken behandles muntlig 27. april-5. mai 2026. Hgyesterett vil
ta stilling til:

« Om EFTA-domstolens tolkning av vanndirektivet er korrekt og bindende for norske domstoler

¢ Om de norske tillatelsene oppfyller unntakskravene i artikkel 4(7)
« Hvilke konsekvenser en eventuell ugyldighet har for den pagaende driften

Parallell forfeyningssak

Gulating lagmannsrett behandlet 23.-27. februar 2026 en sak om midlertidig forfgyning — stans i
dumpingen mens Hgyesterett vurderer. Dom ventes i mars 2026. Nordic Mining argumenterer at stans
vil pafgre selskapet irreversibel skade.

EU Critical Raw Materials Act (mars 2024)

EUs forordning om kritiske ravarer stiller krav til at strategiske prosjekter skal behandles raskere
(maks 27 méaneder for tillatelsesprosesser). Titanium (avledet fra rutil) er pa listen over strategiske
révarer. Norge som E@S-land er ikke direkte bundet av forordningen, men vil mote diplomatisk press
om & prioritere europeisk mineraltilgang.

Rettslig risiko: Dersom Hgyesterett opprettholder lagmannsrettens dom, ma norske
myndigheter trekke tilbake tillatelsene. Dette vil kreve avvikling av en pagéaende gruve og
potensielt utlgse store erstatningskrav fra Nordic Mining mot staten. Norsk stat vil ogsa risikere
traktatbrudd-sak fra ESA for ikke & h&ndheve vanndirektivet — eller omvendt, for & ha tillatt
forurensning i strid med det.

| 5. Geopolitisk kontekst

Titanium og den globale forsyningskjeden

Rutil er rastoffet for titaniumdioksid (industriell pigment) og metallisk titanium (romfart, forsvar,
medisin). Verden er kraftig avhengig av australsk og afrikansk rutil — Engebg er den eneste kjente
europeiske hgygradig hardbjergsforekomst av rutil. Dette gir prosjektet strategisk betydning langt
utover det norske.

EUs Critical Raw Materials Act og mineralgeopolitikk

EU vedtok Critical Raw Materials Act i mars 2024 som svar pa Kinas dominans i kritiske
mineralforsyningskjeder. Titanium er pa listen over strategiske ravarer. EU har eksplisitt behov for &



diversifisere bort fra kinesiske og russiske leverandarer. Engebg er posisjonert som et flaggskip-
prosjekt for europeisk mineralsuverenitet.

USA-Norge MoC (januar 2025)

USA og Norge signerte i januar 2025 et Memorandum of Cooperation om kritiske mineraler. Under
Biden-administrasjonen ble dette sett som ledd i IRA/Defense Production Act-satsingen pa allierte
mineralkilder. Under Trump-administrasjonen (2025-) er presset for alliert mineraltilgang blitt enda
sterkere, med «America First»-insentiver som favoriserer allierte leveranderer fremfor Kina. Engebg
er eksplisitt i det bilaterale rammeverket.

Norges posisjon

Norge er i en paradoksal posisjon: et land som markedsfarer seg som beerekraftig og EJS-tro, men
som forsvarer sjgdeponi av gruveavfall — noe som er forbudt i alle andre EU/E@S-land. Saken har
skapt internasjonal oppmerksomhet om norske miljgstandarder.

Diplomatisk skvis: Norske myndigheter balanserer mellom E@S-forpliktelser (vanndirektivet),
transatlantisk press (USA/EU mineral-diplomati) og nasjonal industriinteresse. Hgyesteretts
avgjerelse vil ha diplomatiske ringvirkninger uavhengig av utfall.

Kina-faktoren
Kina er en dominerende akter i bearbeiding av titanium globalt, selv om land som Australia og Sierra

Leone kontrollerer mer av rastoffutvinningen. Dersom Engebg stenges, svekker dette Europas
mineraluavhengighetsambisjon og kan gke avhengighet av ikke-vestlige leverandgrkjeder.

| 6. Okonomiske implikasjoner

Dimensjon Forventet effekt Tidshorisont = Usikkerhet
Nordic Mining ASA — NOK 600 mill. EBITDA/ar ved full drift; sterk Hay (rettslig
D R 2026-2030 .
inntjening nedsiderisiko ved stans usikkerhet)
Arbeidsmarked — 170 direkte arbeidsplasser; ringvirkninger Lang sikt Middels (avhengig
Sunnfjord for leverandgrkjeden lokalt g av dom)
Statlig . o Potensielt mlllllarldkrav fra Nordic Mining 2026-2028 Hay
erstatningsrisiko ved tvangsavvikling

. Engebg er eneste europeiske hgygradig
Eqropels_k rutilkilde — avvikling svekker CRM Act- Mel]omlang Middels
mineraltilgang o sikt

malene

Fiskerineeringen og Risiko ved spredning av gruveavfall; Lang sikt Hgy (vitenskapelig
havbruk lakseneeringen i Vestland kan pavirkes g usikkerhet)
Norsk mineralpolitikk Presedens for sjgdeponi-prosjekter; Nussir/ Mellomlang Ho
generelt Repparfjord pavirket av utfallet sikt y
Nordic Mining-aksjen Kraftig fall ved negativ rettssutvikling; kurs .
(NOM) NOK 11-18 i volatilt marked 1D S By ity

Nordic Mining gjennomfgrte en kapitalinnhenting i januar 2026 og satt med NOK 519 millioner i
likvide midler etter denne. Selskapet har opplevd tregere produksjonsramp-up enn planlagt, og
oppjusterte driftskostnadene. Den rettslige usikkerheten legger et konstant press pa selskapets
markedsverdi og tilgang til fremtidig kapital.



| 7. Scenarier

Positivt scenario — Hgyesterett gir staten medhold (sannsynlighet: ~35%)

Forutsetninger: Hgyesterett tolker vanndirektivets artikkel 4(7) videre enn EFTA-domstolen og
mener at kombinasjonen av neerings-, sysselsettings- og geopolitiske hensyn (kritiske mineraler)
kvalifiserer som «overordnet offentlig interesse». Tillatelsene opprettholdes.

Konsekvenser: Nordic Mining kan fullfgre ramp-up til full drift i lepet av 2026. Engebg
etableres som Europas ledende rutilkilde. Norsk mineralindustri far et grent lys for tilsvarende
prosjekter. Nordic Mining-aksjen stiger kraftig. EU/USA-relasjoner styrkes pa mineralfronten.

Risiko: ESA kan innlede traktatbrudd-sak mot Norge for brudd pa vanndirektivet. Politisk press
fra europeiske miljgorganisasjoner.

Base-case — Hgyesterett opprettholder lagmannsrettens dom med modifisert virkning
(sannsynlighet: ~40%)

Hayesterett finner at tillatelsene er ugyldige, men apner for at staten kan utstede nye tillatelser
dersom strengere vilkar i trdd med vanndirektivet oppfylles. Det settes en tidsbegrenset periode
for ny konsesjonsbehandling, muligens med krav om alternativ deponilgsning (landbasert,
filterdam).

Konsekvenser: Nordic Mining tvinges til midlertidig stans eller redusert drift. Ny
konsesjonsprosess vil ta 2-5 ar. Selskapet sgker ny kapital og utsetter produksjonsmal. EUs CRM
Act-ambisjoner for Engebg forsinkes. Presedens satt for strengere krav til norsk mineralindustri.

Negativt scenario — Full stans og avvikling (sannsynlighet: ~25%)

Forutsetninger: Hoyesterett opprettholder dommen fullt ut og Gulating lagmannsrett stopper
dumpingen via forfgyning i mars 2026. Staten er ikke i stand til & utstede nye gyldige tillatelser
innen rimelig tid. Nordic Mining kollapser finansielt.

Konsekvenser: Nordic Mining begjeerer konkurs eller tvinges til avvikling. Staten megter
milliardkrav i erstatning. 170 arbeidsplasser faller bort. 165 000 tonn gruveavfall i fjorden uten
oppfelging. Norsk mineral-diplomati overfor EU og USA svekkes kraftig. Saken setter presedens
mot sjgdeponi for alle lignende prosjekter i Norge (Nussir/Repparfjord).

Risikofaktorer: Nordic Minings ramp-up er allerede tregere enn forventet. Selskapets
finansielle buffer (NOK 519 mill.) er begrenset ved langvarig stans. Aksjekursen har allerede falt
kraftig.

| 8. Implikasjoner og anbefalinger

Engebg-saken er langt mer enn en lokal miljgkonflikt. Den representerer et krysspunkt mellom EJS-
rettslig suverenitet, europeisk mineralgeopolitikk og norsk industripolitikk. Hayesterettsdommen i mai
2026 vil veere en av de mest prinsipielt viktige avgjgrelsene i norsk miljg- og naeringsrett pa
generasjoner.

Viktigste takeaways:

* Investorer i Nordic Mining (NOM) bgr prise inn rettslig usikkerhet frem til Hgyesteretts
dom (mai 2026) og forfgyningsdommen fra Gulating (mars 2026). Aksjen er sveert volatil.
Positivt utfall = kraftig oppside; negativt = eksistensrisiko.

* Norsk mineralindustri generelt bgr forberede seg pa strengere krav til
deponeringslgsninger. Sjgdeponi-modellen er under press bade E@S-rettslig og politisk.
Landbasert deponering bgr utredes som standard for fremtidige prosjekter.



* Beslutningstakere i regjering ber utarbeide en beredskapsplan for begge utfall i
Hgyesterett — inkludert forhandlinger med Nordic Mining om kompensasjon og alternative
deponilgsninger.

* EU/norsk diplomati: Utfallet vil prege Norges troverdighet i Critical Raw Materials-
samarbeidet. Et negativt utfall for gruven krever proaktiv kommunikasjon mot EU om Norges
mineralforpliktelser.

 Nussir/Repparfjord-saken vil pavirkes direkte av Hgyesteretts tolkning av vanndirektivet.
Kobbergruven i Finnmark planlegger tilsvarende sjgdeponi og ber falge Engebg-saken tett.

» Miljgorganisasjoner risikerer store saksomkostninger (Nordic Minings krav: 8,5 millioner)
ved tap. Dette er et strategisk grep fra industrisiden for & avskrekke fremtidige sgksmal.

Indikatorer a folge
* Dom fra Gulating lagmannsrett (forfeyning, mars 2026) — avklarer om dumpingen stoppes
umiddelbart
* Hoyesteretts dom (mai-juni 2026) — den endelige rettslige avklaringen
e Nordic Mining Q1 2026-rapport — produksjonsstatus og finansiell styrke
» ESA-korrespondanse med norske myndigheter — signal om E@S-overvaking
e EU CRM Act-implementering — om Engebg klassifiseres som «strategisk prosjekt»

* Nussir/Repparfjord konsesjonsprosess — ringvirkningsindikator

| Kilder

. Fjordsgksmalet — offisiell informasjonsside — Naturvernforbundet/Natur og Ungdom, 2025-2026
. Dette er Fordefjord-saken — Naturvernforbundet, 2025
. Gruvedrift i gang ved Fordefjorden: Vi lover fortsatt kamp — Naturvernforbundet, januar 2025

. EFTA-domstolen gir miljgbevegelsen seier i striden om Fgrdefjorden — Aftenposten, mars 2025
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. Nordic Mining ASA: Court ruling in case between the Norwegian state and NGO's — Euronext, 12. august
2025

. Norwegian State Appeals Court Ruling on Nordic Mining's Engebg Project — TipRanks, september 2025
. Staten anker Fgrdefjorden-saken til Hoyesterett — Bergens Tidende, september 2025
. Staten anker Engebg-dommen — Regjeringen.no, 2025

. Gyldigheten av vedtak om tillatelser til gruvedrift i Engebgfjellet — saksnummer 25-164215SIV-HRET —
Domstol.no, 2025

10. Hoyesterett skal behandle Fgrdefjorden-saken — Rett24, desember 2025
11. Fordefjorden-saken opp for Hgyesterett i april — Bergens Tidende, 2025/2026
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12. Ny rettsrunde: Nordic Mining har dumpet 165 000 tonn gruveavfall i Fgrdefjorden — iLaks, 2026

13. FORDEFJORDEN: Mgter gruveselskapet i retten 23. februar — Naturvernforbundet/NTB, februar 2026
14. Gruveselskapet krever 8,5 mill. av miljgorganisasjonene — Naturvernforbundet/NTB, februar 2026

15. Nordic Mining far ikke stanset rettssak: - Dette er et nytt nederlag — Finansavisen, februar 2026

16. Engebg Rutile and Garnet — Nordic Mining, 2025/2026

17. Maintaining goal of first cargo of rutile in Q1 and reaching design capacity in late Q2 2026 — Nordic Mining
ASA, 2026

18. Nordic Mining Interim Report Q3 2025 — Nordic Mining, oktober 2025

19. U.S.-Norway Critical Minerals Memorandum of Cooperation — U.S. Department of Commerce, januar 2025
20. Critical Raw Materials — NGU (Norges geologiske undersgkelse), 2025

21. Gruvekonflikten i Fordefjorden — Store norske leksikon, 2025

22. Nordic Mining Q4 2025: production ramp-up slower than expected, equity raise completed — Investing.com,
2026

23. FORDEFJORDEN: - Trekk tillatelsen til gruvedumping tilbake — Naturvernforbundet/NTB, 2025/2026

Alle lenker er verifisert pd genereringstidspunktet.
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https://nordicmining.com/wp-content/uploads/2025/10/NOM-Interim-Report-Q3.pdf
https://www.commerce.gov/sites/default/files/2025-01/US_Norway_Critical_Minerals_NMPP.pdf
https://www.ngu.no/en/geological-resources/critical-raw-materials
https://snl.no/Gruvekonflikten_i_F%C3%B8rdefjorden
https://www.investing.com/news/company-news/nordic-mining-q4-2025-slides-production-rampup-slower-than-expected-equity-raise-completed-93CH-4483966
https://kommunikasjon.ntb.no/pressemelding/18716547/fordefjorden-trekk-tillatelsen-til-gruvedumping-tilbake
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