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Information Om Arsstamma

Arsstamman i Maha Energy AB (publ) kommer
att hallas onsdagen den 24 maj 2023 kl. 14:00 pa
Setterwalls, Sturegatan 10 i Stockholm. Kallelse
samt fullstandiga forslag kommer att finnas
tillgangliga pa www.mahaenergy.ca.

For att delta ska aktiedgare vara inforda i eget
namn i den av Euroclear Sweden AB fdrda
aktieboken mandagen den 15 maj 2023, samt
ha anmalt sitt deltagande till Maha Energy AB
senast onsdagen den 17 maj 2023. Aktieagare
som har latit forvaltarregistrera sina aktier
maste, for att agaratt att deltaistamman, begara
att tillfalligt inforas i den av Euroclear Sweden
ABforda aktieboken (s.k. rostrattsregistrering).
Aktiedagaren maste underratta forvaltaren
harom i god tid fére mandagen den 15 maj
2023, da sadan inforing ska vara verkstalld.
Rostrattsregistrering som av aktieagare
begarts i sadan tid att registreringen gjorts av
forvaltaren senast onsdagen den 17 maj 2023
kommer dock att beaktas vid framstallningen
av aktieboken. Enligt aktiebolagslagen ska en
aktieagare som 6nskar féretradas av ombud
inlamna en dagtecknad fullmakt fér ombudet.

Finansiell Kalender

Bolaget planerar att publicera féljande
finansiella rapporter for 2023:

Kvartal ()1

Rapport for forsta kvartalet 2023
15 maj 2023

Kvartal 02

Rapport for forsta halvaret och
andra kvartalet 2023
14 augusti 2023

Kvartal ()3

Rapport for férsta nio manaderna
och tredje kvartalet 2023
14 november 2023

Kvartal 04

Bokslutskommuniké och rapport
for fjarde kvartalet 2023
28 februari 2024
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MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Brev till aktieagarna

Under sista kvartalet 2022 och forsta kvartalet 2023 genomfordes férandringar som omformade
Maha Energy, vilket understroks genom att styrelsen och ledningsgruppen férnyades och starkte
var befintliga ledningsstruktur samt férde in en ny vision och nya erfarenheter till var ledning.
Mahas nya perspektiv, operativa utsikt och strategi stods till fullo av den nya storsta aktiedgaren,
en investeringsfond som styrs av Starboard, ett brasilianskt private equity-bolag. Starboard férde
med sig omfattande expertkunskap om energimarknaden i Latinamerika.

Med Starboard har Maha fatt tillgang till omfattande erfarenhet speciellt som Starboard ar
arkitekt och skapare av 3R Petroleum, ett betydande brasilianskt oberoende olje- och gasbolag
noterat pa den brasilianska bérsen. Att Maha redan inom nagra fa manader uppnatt ett antal
strategiska milstolpar visar pa nyttan med denna relation. Vart team har taqgit steg for att forbattra
kapitalstrukturen och starka balansrakningen genom en riktad nyemission om 203 miljoner SEK,
dar efterfragan var stark, och férstarker ytterligare detta mal med den pagaende optimeringen
av var tillgangsbas. Denna transaktion attraherade ocksa viktiga institutionella investerare fran
olika delar av varlden, bland annat fran de nordiska landerna, USA och Brasilien, vilket understrok
de goda signalerna Maha har fatt fran marknaden efter de nyligen genomférda forandringarna.

Forsaljningen av vara tillgangar onshore Brasilien till PetroRecdncavo S.A., vilken slutférdes den
28 februari 2023, for en sammanlagd férsaljningslikvid om upp till 186,9 miljoner USD positionerar
Bolaget med enfinansiell flexibilitet som gor det majligt att strava efter tillgangar som kan erbjuda
storre uppsida avseende produktion och l6nsamhet. Kort efter att vi hade indikerat var ambition
att sdlja dessa tillgangar offentliggjorde vi ocksa en verksamhetssammanslagning med DBO
Energy. DBO Energy har en andel om 15% i 3R Offshore, vilket ger tillgang till de opportunistiska
klustren Papa Terra och Peroa offshore Brasilien. 3R ar en omvittnat mycket skicklig operatér,
och att genom DBO fa exponering mot dessa tillgangar, expertkunskap och solida operativa
meriter ar en potentiellt strategisk tillvaxttransaktion. Efter att verksamhetssammanslagningen
med DBO sluférts, vilket beraknas ske i april 2023 efter att en extra bolagsstamma godkande
transaktionen den 29 mars 2023, férvantar vi oss att Maha inte bara tillfors 18,5 miljoner fat
oljeekvivalenteri 2P reserver och en nuvarande nettoproduktion som ungefarligen motsvarar de
volymer som saldes till PetroRecdncavo, utan kommer ocksa att kunna dra nytta av de planerade
upprampningarna pa Papa Terra och Peroa, och ocksa den mdjliga utbyggnaden av Malombe
(del av Peroaklustret). Detta bevisar effektiviteten i var strategi och ger en indikation om hur
ledningen prioriterar aktiedgarvarde.

Block 70 i Oman ar fortsatt ett strategiskt projekt, som Maha for narvarande utvecklar och
utvarderar. Under 2022 sl6t vi ett avtal som vid transaktionens slutférande innebar att vi farmade
ut 35% intresseandel till var nya lokala partner Mafraq Energy LLC (Mafrag) mot att Mafraq betalar
sin del av alla framtida utgifter for Block 70 samt ocksa ersatter Maha fér 35% av alla tidigare
kostnader. Genom denna éverenskommelse, och efter myndighetsgodkannande, har Maha och
Mafraq ocksa den 28 januari 2023 ingatt ett Joint Operating Agreement-avtal som faststaller
forhallandet mellan de tva féretagen avseende licensen, och med Maha som fortsatt operatér.
Mot bakgrund av deras tekniska expertkunskap, lokala forankring och meriter, bekraftar Mafrags
intresse i vart Block prospektiviteten i denna tillgang.

Jamfért med 2021 var intakterna 31,5% hogre och uppgick till 89,8 miljoner USD, och aven om
rérelsens netback paverkades av renoveringskostnader och inflation, sa uppgick Mahas netback
for rérelsen under 2022 till 60,7 miljoner USD, vilket dversteg rorelsens netback under 2021 om
46,1 miljoner USD. Vid utgangen av aret uppgick Mahas bruttoskulder till 46,1 miljoner USD och en
likvidposition om 23,2 miljoner USD (inklusive likvida medel hanférligt till avvecklad verksamhet).
Maha avslutade 2022 med EBITDA om 55,1 miljoner USD, 15,3% hégre an 47,8 miljoner USD for
2021.



Vi forblir optimistiska om Mahas framtida produktionspotential i takt med att 3R Offshores
tillgangar fortsatter att borras, byggas ut och optimeras (vilket Maha kommer gynnas av efter
att verksamhetssammanslagningen med DBO sluforts) och dven i var strévan att utnyttja var
betydande kassaposition till att genomféra opportunistiska forvary till attraktiva multiplar.
Malsattningen ar att bygga upp en stabil portfélj av producerande tillgangar med tillvaxt och
produktionsuppsida. Férutom att starka vara rorelsetillgangar har vi ocksa starkt vart team. |
inledningen av 2023 utsag vi en ny CFO, Guilherme Guidolin de Campos och vi kunde ocksa
valkomna Barbara Bittencourt som Chief Legal Officer (CLO) och Jakob Sintring som Head of
Investor Relations. Dessa utnamningar starker laget och visar pa var vilja att ge aktiedagarna full
transparens i var kommunikation och vart pagaende engagemang fér att félja hdga standarder
for bolagsstyrning och integritet.

A Maha-teamets vagnar vill vi personligen tacka er alla fér ert ovarderliga stéd och tilltro till
var férnyade styrelse och ledningsgrupp nar vi nu leder Maha in i Bolagets nasta fas. Vi ar fast
beslutna att varda vara intressenters fértroende, forbattra Mahas marknadsposition med att
starka verksamheten, fortsatta vara en ansvarsfull operatér och sakerstalla en positiv arbetsmiljé
for vara anstallda. Detta ar nyckelfaktorerna i att skapa hallbart, 1angsiktigt aktieagarvarde.

Vi ar forvantansfulla infor Mahas framtida potential och vi uppskattar att ni foljer med pa resan.

Paulo Thiago Mendonga
Verkstallande direktér




MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Om Maha

Maha ar ett svenskt noterat internationellt
oljebolag verksamt inom prospektering,
utbyggnad och produktion av underpresterande
olje- ochgastillgangarvarlden éver.Underledning
av ett mangsidigt team av branschexperter,
har Bolaget en kassaflédesinriktad strategi
och ar fokuserat pa att optimera sin befintliga
tillgangsbas samtidigt som man stravar efter
opportunistiska férvarv och fusioner inriktade
pa mogna olje- och gasfalt globalt.

Denna strategi stdds av att Maha har fattin en
storagare i form av en investeringsfond som
forvaltas av det brasilianska riskkapitalbolaget
Starboard. Starboard har en gedigen meritlista
inom bade olja och gas och finansvarlden,
inklusive orkestreringen av brasilianska
bérsnoterade 3R Petroleum. Det nyligen
offentliggjorda avtalet om forsaljning av Mahas
brasilianska dotterbolag, som for narvarande
driver falten Tie och Tartaruga, satter Maha
i ett gynnsamt lage for att leta efter andra
opportunistiska tillgangar. Detta eftersom
foretaget blir valkapitaliserat vid ett tillfalle da
finansieringen pa de 6ppna marknaderna ar
dyrare och mer utmanande. Denna transaktion

visar ocksa hur Maha kan vanda sitt strategiska
tankesatt till ett som gynnar ett féretag som
soker stabila, lonsamma och skalbara tillgangar.

Maha undersdker ocksa méjligheten att avyttra
sina amerikanska tillgangar, vilket skulle ge
likviditet och kassareserver for att stodja
finansiering av nya investeringar och férvarv
av nya tillgangar till attraktiva intradesmultiplar.
| Oman siktar Maha pa att uppna framgangsrika
resultat med den initiala produktionstestningen
tillsammans med Bolagets erfarna lokala
partner Mafraq Energy. En offentliggjord
foretagssammanslagning med DBO Energy,
ett privat upstreambolag fokuserat pa mogna
offshorefaltiBrasilien, ger Maha exponering mot
3R Offshore, ett joint venture med 3R Petroleum.
Vid slutférandet av féretagssammanslagningen
med DBO ar Maha positionerad for att dra nytta
av bevisade och sannolika reserver, kassaflode
och varden. Maha Energy handlas pa Nasdaq
Stockholms huvudlista med tickersymbolen
MAHA-A.




Maha: Ny strategi & outlook

Med de forandringar och transaktioner Maha
gjort under 2022, har Bolaget blivit en innovativ
och progressiv energiplattform utformad for att
vaxa genom att [6nsamt férvarva och utveckla
producerande olje- och gastillgangar. Baserat
pa var expertkunskap om industrin, finansiella
disciplin och lokala partnerskap, kommer vi
inrikta oss pa mogna tillgangar globalt, med
fokus pa falt med befintlig produktion som
erbjuder betydande tillvaxtpotential inom
produktion, reserver och kassafléde. Forvarv
skall erbjuda attraktiva ingangspriser, stabila
kassafloden och investeringsbehovet skall vara
relativt lagt. Det dvergripande malet for Maha
ar att maximera aktiedgarnas avkastning och
[6nsamheten, samtidigt som verksamheten skall
drivas med hog integritet, etiskt och ansvarsfullt,
till nytta for alla intressenter.

Mahas narmaste prioriteringar ligger pa att
forbattra kapitalstrukturen, balansrakningen
och likviditeten. Nar de tva offentliggjorda
forvarvs- och fusionstransaktionerna slutforts,
(i) utfarmningen i var omanska tillgang och i)
avyttringen av var tillgang onshore Brasilien,
kommer Maha att ha en solid balansrakning med
en stark likviditet. De medel som tillférs genom
dessa transaktioner dverstiger det radande
bérsvardet pa hela Bolaget. Vi utvarderar ocksa
mojligheter for att optimera investeringar och
rorelsekostnader pa var befintliga tillgangsbas
i syfte att férbattra avkastningen.

Den nyligen undertecknade transaktionen
med PetroRecdncavo i kombination med
foretagssammanslagning med DBO 2.0 (vilka
innehar 15% andel i 3R Offshores tillgangar)
visar tydligt pa Mahas nya strategiska vision.
Genom att sdlja de befintliga tillgangarna
i Brasilien for en forsaljningslikvid (plus
tillaggsforsaljningslikvid) som uppgar tillmer an
fyra ganger mer an féretagssammanslagningen
med DBO (vilka i sin tur innehar dgarintressen i
3R Offshore, och indirekt i dess tillgangar, vilka
har motsvarande operativa nyckeltal), har Maha
visat att kapitalallokering och opportunistiska
transaktioner kommer vara centralt i Bolagets
nya langsiktiga strategi, med det 6vergripande
malet att ge en avkastning till aktiedgarna som
overstiger genomsnittet.

Optimeringen av Mahas tillgangsportfolj ar
en central grund i var strategi som drivs bade

organiskt och genom férvarv och avyttringar.

Organisk optimering

Mahas tillgang i Oman ar ett exempel pa ett
omrade som erbjuder vasentlig tillvaxtpotential
givet dess omfattande outbyggda resurser
och reserver, trots dess relativt tidiga skede
i utvecklingsfasen. Betydande belopp har till
dags dato investerats och risken i tillgangen
har minskat genom omfattande seismik och
borrning av atta nya produktionsbrunnar. Det
ger Maha en ytterligare méjlighet att med
mindre investeringar na potentiellt betydande
tillvaxt och expansion. Genom att bli partner
med Mafraq, ett lokalt bolag med regional
expertkunskap, har Maha ytterligare kunnat
validera tillgangens varde. Baserat pa framgang
avser vi att utéka genom att investera mer
kapital och resurser.

Optimering genom férvarv och fusioner

Maha har offentliggjort ett antal férvarvs- och
avyttringstransaktioner som slutférts eller ar i
det narmaste slutférda.

» Awyttring av Tartaruga- och Tiefalten
onshore Brasilien, vilken slutfordes den 28
februari 2023

» Forvantat slutférande av var
sammanslagning av verksamheterna med
DBO Energy, vilken inkluderar en andel om
15 procent i 3R Offshore och exponering
mot gasklustret Peroa gas och Papa Terra-
tillgangen, med stora volymer olja. Bada
tillgangarna har 3R som operator.

» En potentiell avyttring av vara tillgangar
i lllinoisbassangen och LAK Ranch i USA.

Dartill har vi slutit flera icke offentliggjorda
avtal som mdojliggér for Maha att analysera
och utvardera ytterligare méjliga férvarv och
fusioner eller andra méjligheteri Brasilien, andra
lander i Latinamerika, Mellandstern och Europa.



MAHAS TILLGANGAR

EN PAGAENDE UTVECKLING FOR ATT MAXIMERA VARDET

OMAN

Mafraq: Prospekteringstillgang onshore

USA

Producerande tillgangar onshore

| oktober 2020 ingick Maha ett prospekterings- och
produktionsdelningsavtal (EPSA] for Block 70, vilket
inkluderar det grunda outbyggda tungoljefaltet Mafraq
i Sultanatet Oman. Blocket omfattar en yta om 639 km?
och ar beldget i mitten av den produktiva Ghabin Salt
Basinide centrala delarna av Oman. Risken har minskats
genom omfattande 2D och 3D seismisk data tillsammans
med fem borrningar som genomfoérts fore 2020, inklusive
ett produktionstest av en brunn.

Maha ingick ett utfarmningsavtal med Mafraq Energy
LLC (“Mafraq Energy”) i augusti 2022, vilket godkandes av
myndigheternai Sultanatet Oman genom utfardandet av
det kungliga dekretet. Det minskade Bolagets licensandel
fran 100% till 65%. Avtalet innebar att Mafrag Energy
ersatter Maha for deras proportionella andel av alla
tidigare kostnader. Mafraq Energy kommer ocksa att
behdva betala sin del av alla framtida utgifter fér Block 70.

Efter undertecknandet av ett Joint Operating Agreement-
avtal den 28 januari 2023, fortsatter Maha att i
partnerskap med Mafraq Energy genomféra en stegvis
utbyggnadsapproach. Detinledande arbetsprogrammet
omfattar investeringar om cirka 20 miljoner USD
och inkluderar multipla borrningar samt seismisk
ombearbetning. Arbetsprogrammet genomfors for att
erhalla ytterligare information om reservoaren infor en
eventuell faltutbyggnadsplan. Atta produktionsbrunnar
har borrats till dags dato, inklusive den initiala Mafraq-7,
som paborjades fem veckor i fortid i september 2022.

» Atta produktionsbrunnar borrade till dags dato

» 21,0 miljoner fat i 2C Betingade resurser, netto
(65% intresseandel) ™

» 515 tusen fat i 2P reserver , netto (65% intresseandel) ™

W 65% intresseandel (McDaniel & Associates
Certification of Reserves, 31 december 2022)

28

Maha har produktion fran Illinoisbassangen i Illinois,
Indiana, och en nedstangd tillgang i LAK Ranch, Wyoming.
Bolaget 6vervager for narvarande avyttringsmajligheter i
syfte attrationalisera och strémlinjeforma tillgangsbasen.

Maha utvarderar en avyttring av tillgangarna i USA i
syfte att maximera aktiedgarvarde och kommer att
offentliggora mer information i takt med utvecklingen.

ILLINOISBASSANGEN
latt olja (35 grader API)

Maha dger en intresseandel om 97% i lllinoisbasséngen
(1B], med en produktion om 401 fat oljeekvivalenter
per dag under 2022. Det finns bevisade och sannolika
reserver [2P] om 2,7 miljoner fat oljeekvivalenter och ett
NPV10 (nettotillgdngsvirde] om 20,7 miljoner USD vid
slutet av 2022. Det finns 6ver 40 tdnkbara borrplatser
och till dags dato har utvinningen pa fdltet varit minimal.
Fdltet erbjuder vidare ldga operativa kostnader, vilket
gor det till en strategisk och attraktiv tillgang med
langsiktig utvecklingspotential.

LAK RANCH
medeltjock olja (19 grader API)

Maha dger en intresseandel om 99% i detta tungoljefiilt,
vilket for nédrvarande dr nedstdngt. Reservoaren
berdknas innehdlla cirka 62 miljoner fat oljeekvivalenter
(best case estimate, original oil in place — O0IP), varav
mindre én 150 000 har producerats till dags dato.




BRASILIEN

Exponering mot tillgangar
offshore och avyttring av
onshore

Sammanslagning av verksamheterna
med DBO Energy offentliggjordes i de-
cember 2022 och pagar och férsaljnin-
gen av varatillgangar onshore Brasilien
till PetroRecéncavo S.A. slutfordes 28
februari 2023.

Maha har ingatt ett bindande avtal
avseende en sammanslagning av
verksamheterna med DBO Energy, ett
privat uppstroms olje- och gasbolag
med fokus pa mogna faltiBrasilien. DBO
ingick 2021 ett avtal med 3R Petroleum
om att bilda 3R Offshore, i vilket DBO har
ett innehav om 15% och 3R Petroleum
ett innehav om 85%. 3R Offshore har
100% intresseandel i Peroa och 62,5%
intresseandel i Papa Terra, kluster som
ar belagna offshore Brasilien.

Transaktionen beraknas kunna slutféras
under forsta halvaret 2023, och Maha
forvantas da tillféras 18,5 miljoner fat
oljeekvivalenter i 2P-reserver med ett
berdknat nettotillgangsvarde [NPV10)
om 145 MUSD®@-.G, Maha tillférs ocksa
en nettoproduktion om cirka 2 000 fat
oljeekvivalenter per dag. Tillgangarna
i DBO kommer med tillhérande
infrastruktur, inklusive Papa Terra FPSO
och produktionsplattformen i Perog,
vilket ger lagre |6pande kostnader.
Denna transaktion forstarker Mahas
uppbuggnad av en diversifierad portfélj,
balanserad mellan mogna olje- och
gastillgangar onshore och offshore.

2 Baserat pa offentliga reservrapporter fran DeGolyer och
MacNaughton och Gaffney Cline. Virdeuppskattningar ér

baserade pa ett oljepris pd 71 USD/fat 2023 och 66 USD/fat

ddrefter och ett gaspris pd 5,0-5,5 USD/mcf

Tillgangar som forvarvas genom sammanslagning av
verksamheterna med DBO Energy

PEROAKLUSTRET: PEROA, CANGOA OCH MALOMBE
(DBO har en indirekt intresseandel om 15%)

Perodklustret dr beldiget i Espirito Santo-bassdngen i grunda vatten utanfor
Brasiliens kust. Peroaklustret omfattar de producerande fdlten Peroa och
Cangoa samt Malombe-fyndigheten, vilka utvecklas genom Perodplattformen.
Cirka 72,4% gas har utvunnits och de dterstdende 2P-reserverna berdknas
innefatta 19 miljoner fat oljeekvivalent per drsslutet 2022.

Med begrinsade ytterligare investeringar finns kapacitet i Peroaplattformen
fér att koppla samman Malombe till plattformen i framtiden och skulle kunna
tillskjuta en uppskattad produktion om 16 000 fat oljeekvivalent (brutto] per dag
ndr produktionen ér som storst. Klustret har en 55 kilometer ldng gasledning
till gasbearbetningsanldggningen Cacimbas (som drivs av Petrobras] och har
en obemannad plattform dgd med en driftskostnad om cirka 5 USD per fat
oljeekvivalent.

» 23 MUSD i nettotillgangsvarde 2P (NPV10) vid arsslutet 2022

» Cirka 440 fat oljeekvivalenter per dag i nettoproduktion (fjarde
kvartalet 2022)

» Leveransavtal, férsaljning: Petrobras

PAPA TERRA
(DBO har en indirekt intresseandel om 9,375%)

Papa Terra dr ett tjockoljefdlt beldget pa djupt vatten i Campos-bassdngen,
cirka 100 kilometer utanfér delstaten Rio de Janeiro pd Brasiliens kust, och har
drivits i sex ar med toppmoderna anldggningar. Genom dren har investeringarna
i infrastruktur uppgatt till omkring 3 miljarder USD brutto, och alla tillgéngar
dgs av licensinnehavaren. Per oktober 2022 hade cirka 2,4 procent av oljan
utvunnits och 2P-bruttoreserverna uppskattas uppga till 166 miljoner fat
oljeekvivalenter per drsslutet 2022. Det motsvarar en utvinningsfaktor om 11,4
procent, jdmfért med ett genomsnitt om 15,6 procent for Campos-bassdngen,
vilket tyder pa ytterligare potential for uppsida utéver 2P-reserverna.

Papa Terra upptdcktes 2003 och produktionen inleddes i november 2013.
Fdltet utvecklas med en FPSO (3R-3] och en Tension Leg Wellhead Platform
(3R-2), som bada dgs pro rata av dgarna till oljefdltet, med en kombinerad
bearbetningskapacitet om 140 000 fat olja per dag, en injiceringskapacitet
om 340 000 fat vatten per dag samt en lagringskapacitet pé 1,4 miljoner
fat samt anslutningspunkter fér att ansluta upp till 21 produktionsbrunnar
och 11 injektionsbrunnar. For nédrvarande dr 6 produktionsbrunnar och 3
injektionsbrunnar aktiva och alla system har outnyttjad kapacitet for att
genomféra vitaliseringsatgdrder och ombyggnation.

» 15,6 miljoner fat i nettoreserver (2P) vid arsslutet 2021
» 122 MUSD i nettotillgangsvarde 2P (NPV10) vid arsslutet 2022

» Cirka 1 635 fat oljeekvivalenter per dag i nettoproduktion (fjarde
kvartalet 2022)

» Partners: 3R Petroleum (53,125%), MTI Energy (37,5%) och DBO
(9,375%)

Bl Institutionell presentation, 3R Petroleum, augusti 2022

Sl




Maha ar intresserat av att fortsatta investera i Brasilien. Landets royalty ar mycket lag och stracker sig fran 5%
for onshoreverksamhet upp till 10% for offshoreverksamhet. Detta stodjer ett attraktivt fritt kassaflode per fat
jamfort med andra jurisdiktioner i varlden.

Framgangsrik avyttring av tillgangar onshore Brasilien: falten Tartaruga och Tie

Maha slutforde forsaljningen av Bolagets tillgangar (TIE and Tartaruga) onshore Brasilien till PetroRecdncavo den
28 februari 2023 for en forsaljningslikvid om upp till 186,9 MUSD (138 MUSD, en tillaggslikvid om 36,1 MUSD plus
justeringar av likvida medel och rérelsekapital).

TIEFALTET

latt olja (36-38 grader API)

Maha férvéirvade 100% intresseandel i fdltet
2017 och efter flera dr av féltutbyggnad och
optimering uppgick produktionen under 2022 till
igenomsnitt 2 620 fat oljeekvivalenter per dag.
Oljan transporteras med tankabil till tva kunder
i ndrheten och associerad gas komprimeras
och sdljs pa den lokala marknaden. Maha har
ocksa intressen i sex prospekteringslicenser i

TARTARUGAFALTET

latt olja (41 grader API)

Maha héll produktionen pa Tartaruga stabil pa
192 fat oljeekvivalenter per dag under 2022.
Fdltet producerar fran tva brunnar, vilka har
tillsammans producerat éver 1 miljon fat sedan
fiéltet upptdcktes.

Maha har nyligen ldmnat ett bud pa de 25% pa
Petrobras 25-procentiga intresseandel i filtet.

Reconcavobassdngen, vilka befinner sig i olika
prospekteringsstadier.

Avyttring avtillgangarna onshore Brasilien ger Maha en bra mojlighet att férbattra balansrakningen, och resulterarien
storre kassa efterslutférandet an Bolagets radande marknadsvarde. Denna transaktion kommer att tillféra nédvandig
likviditet och likvida reserver for att gora det mojligt for Bolaget att fortsatta sin strategi for tillgangsallokering med
nya investeringaroch forvarv av nya tillgangar till attraktiva ingangsmultiplar, med fokus pa att skapa aktieagarvarde.
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2022 visade sig bli ett omvalvande ar for Maha,
med ny storsta aktiedgare, en férnyad styrelse
och ledningsgrupp och en mycket intensiv
utvecklingsperiod for Bolaget under den senare
halvan av aret.

Under ledning av den nya styrelsen och
ledningsgruppen ar Maha fokuserat pa expansion
genom strategiska vardeskapande forvarv och
fusioner till attraktiva ingangsmultiplar, organiska
tillvaxtmadjligheter och att bevara styrkan i
var balansrakning - allt utformat for att skapa
aktiedgarvarde.

Mahas framgangsrika paskyndande av dessa
mal visades tydligt av de framgangar som
offentliggjordes under den senare delen av 2022
och de forsta veckorna under 2023. De inkluderar
slutférandet av utfarmningen av 35% intresseandel
i vart Block 70 i Oman till var partner Mafraq
Energy. Vidare offentliggjordes undertecknandet
av det slutgiltiga avtalet med DBO Energy avseende
sammanslagning av verksamheterna. Vigenomférde
ocksa en framgangsrik riktad nyemission i syfte att
forbattra Bolagets kapitalstruktur. Vi sloét ocksa en
6verenskommelse om att avyttra vara tillgangar
onshore Brasilien, vilket ger ytterligare finansiell
flexibilitet. Slutligen har vi ocksa offentliggjort att vi
underséker en potentiell avyttring av vara tillgangar
i USA, samt undersdker mojliga forvarv éver hela
varlden.

Q3

Q4 Q1 Q2 Q3

2021

Q4 Q1 Q2 Q3

2022

Q4

Med den expertkunskap, operativa spetskunskap
och processoptimering som Maha nu besitter, sa
beddmer vi att vi nu ar i en position att aterkomma
till produktionstillvaxt pa kort och medellang sikt.
Vi ar fortsatt optimistiska for kontinuerlig tillvaxt
for efterfragan pa olja och gas i takt med tillvaxten
i globala ekonomin under det kommande artiondet.
Efterfragan tros stédja robusta oljepriser under
2023 och framgent allt eftersom varlden atergar
till aktivitetsnivaerna som radde fére pandemin.

Vi kommer att fortsatta att leverera pa var strategi
och forvarva mogna tillgangar med 6vervagande
andel olja, till attraktiv vardering, och dar vi ser
mojligheter att forbattra och expandera produktion,
reserver och kassafléde. Detta ska ske med en
forsiktig och genomtankt kapitalallokering. Var
forbattrade finansiella och operativa position stodjer
Mahas fortsatte utveckling mot att bli ett ledande
internationellt oljebolag, med mycket kunnig
styrelse och ledning som visar vagen och med stéd
av inflytelserika och erfarna partners.
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Mahas tillgangsportfolj vid arsslutet 2022

Status i Land Licens Mahas Status Areal BOEPD Partner
tillgangsportfoljen intresseandel (acres)

per 31 dec 2022 (%)

Avyttring Brasilien Tie (REC-T 155) 100% Producerande 1511 26200 -

[transaktionen
slutférd 28 februari

2023) Brasilien REC-T 155 100% Prospektering 4 276 - -
Brasilien REC-T 129 100% Prospektering 7241 = =
Brasilien REC-T 142 100% Prospektering 6 856 - -
Brasilien REC-T 224 100% Prospektering 7192 = =
Brasilien REC-T 117 100% Prospektering 6795 - -
Brasilien REC-T 118 100% Prospektering 7734 = =
Brasilien Tartaruga 75% Producerande 5944 192® Petrobras (25%)
Pagaende forvarv Brasilien Peroa Cluster 15% Producerande Offshore 554 @) 3R Offshore (85%)
Brasilien Papa Terra 9,375% Producerande Offshore 6031 3R Offshore (53,125%)
MTI Energy (37,5%)
Avyttring 6vervags USA IB. Basin [olika) 97% Producerande 3134 3990 Keepes Petroleum
(3%)
USA LAK Ranch 99% Innan 6 475 3w SEC (1%)
produktion
Pagaende utveckling  Oman Block 70 65% Innan 157 900 - -
produktion

(1) Avser Mahas befintliga rapporterade nettoproduktion for helaret 2022 fére royalties. 1 fat = 6 000 Standard Cubic Feet (SCF) gas.
Omkring 88% av Mahas produktion av oljeekvivalenter &r raolja.
(2) Baserat pa nettoproduktionen till DBO i oktober 2022.
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Var historia och vart vi ska

» 2018

»  Tiefdltet utrustas med en speciellt anpassad hydraulisk jetpump, vilket nastan
dubblar produktionen fran faltet.

» 2019

» Bolagets genomsnittliga produktion under aret dverstiger 3 000 BOEPD.

» Det brasilianska foretaget Gas to Wire (GTW) kontrakteras for att konvertera gas till
elektricitet vid falten i Brasilien.

» Maha inbjuds att lamna anbud pa koncessionen Block 70, beldagen onshore Oman.
Bolaget lamnar ett anbud och inleder férhandlingar med den omanska staten.

» 2020

» Maha Energy AB noteras i small cap-segmentet pa Nasdaq Stockholms huvudlista.
Forsta handelsdag ar 17 december 2020.

»  GTW-generatorer installeras vid Tartarugafaltet for kommersiell produktion av
elektricitet.

» Borrning av brunnen Tie-3 inleds.
» Mabhatilldelas Block 70 in Oman.
»  Maha férvarvar lllinoisbassangen i USA.

» Maha antar GRI- och SASB-standarderna som riktlinjer for Bolagets ESG-rapportering.

» 2021

»  Banco BTG Pactual och Bolaget ingar ett omfinansieringsavtal om MUSD 70
for att finansiera féretagets produktionsexpansion och mal.

» Itaparica-formationen patraffas. Vid omfattande tester flodar formationen
instabila nivaer om 139 BOPD 42° API olja.

» Vid initiala olje- och gastester flodar Tie-3-brunnen 472 BOPD.

-
w
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2022

Tie-4 testade 4 635 BOEPD kopplad till produktionsanlaggning; Tie-5 borrades och flodade 766 BOEPD utan
pump

Inledde ett borrprogram for prospektering och utvardering av Block 70 i Oman. Borrningarna inleddes i
september 2022, och sammanlagt fem brunnar borrades under 2022.

Férnyelse av ledning, styrelse och agarstruktur; tre nya styrelseledaméter i den sex personer stora
styrelsen

€n investeringsfond under Starboard blev ny storsta aktieagare. Starboard ar ett brasilianskt private
equitybolag med omfattande erfarenhet inom olje- och gasfinansiering och arkitekten bakom 3R
Petroleum, ett betydande brasilianskt oberoende olje- och gasbolag. Investeringsfonden under Starboard
har cirka 19,9% av aktierna och ar representerad i styrelse och ledning.

Ingick ett utfarmningsavtal med Mafraq Energy LLC avseende Block 70 i Oman (35%/65%), vilket slutfordes
i januari 2023 efter godkannande av Sultanatet Oman genom ett kungligt dekret.

Offentliggjorde sammanslagning av verksamheterna med DBO Energy, som ager 15% i 3R Offshore, for en
kopeskilling om upp till 36 775 410 nyemitterade aktier i Maha. Transaktionen forstarker Mahas uppbyggnad
av en diversifierad portf6lj, balanserad mellan mogna olje- och gastillgangar pa land och till havs.

» Okar Mahas bevisade och sannolika reserver (2P-reserver), netto, med cirka 18,5 miljoner fat
oljeekvivalenter och tillskjuter cirka 2 000 fat oljeekvivalenter per dag i nettoproduktion under 2023 med
ytterligare potentiell uppsida genom upprampning av produktionen pa Papa Terra- och Peroafdlten och
en potentiell utbyggnad av Malombefaltet®.

» Ger 1P- och 2P-reserver med berdknat nettotillgangsvarde (NPV10) om 86 MUSD respektive 145 MUSD
(netto framtida villkorade betalningar], baserat pa publika oberoende reservrapporter ®: ),

Genomfart en riktad nyemission om 23,9 miljoner nya aktier. Nyemissionen tillférde Maha cirka 203 MSEK
fore transaktionsrelaterade kostnader och tillférde nya investerare till aktiedgarbasen.

Offentliggjorde avyttringen av tillgangarna onshore Brasilien till PetroRecéncavo.

2023 &§ FRAMGENT

Den 28 februari slutforde Maha avyttringen av tillgangarna onshore Brasilien till PetroRecéncavo, vilket
ytterligare starker likvida medel for framtida forvarv.

Forstarkning av ledningsgruppen med nyutsedd CFO, Guilherme Guidolin de Campos, ny Chief Legal Officer,
Barbar Bittencourt och ny chef for investerarrelationer, Jakob Sintring.

Efter godkannande pa extra bolagsstamma beraknas sammanslagningen av verksamheterna med DBO kunna
slutféras under april 2023.

Gar mot produktion pa foérvarvade tillgangar, inklusive Block 70 i Oman i partnerskap med Mafraq Energy.

Slutférande av avyttringen av tillgangar i USA och darefter aterinvestering av férsaljningslikvid i nya projekt
i linje med de strategiska malen (optimering av kapitalstruktur och befintlig bas och samtidigt strava efter
mojliga forvarv och fusioner med inriktning pa kassaflode) i syfte att skapa storre varden.

Fortsatta att sdka ytterligare forvarvsmajligheter i mogna oljefalt onshore och offshore med attraktiva
ingangsmultiplar, dar Brasilien forblir primart omrade till f6ljd av férdelar med royalty och skatt.

Uppratthalla en finansiell flexibilitet och stark balansrakning/kapitalstruktur.

) Reserver och tillgdngsvirden hdrleds fran offentliga reservrapporter b1 Presentation, 3R Petroleum, augusti 2022
fran DeGolyer &§ MacNaughton and Gaffney Cline. Baserat pa ett &
oljepris om 71 USD per fat under 2023 och 66 USD per fat ddrefter, _;;L: 14
samt ett gaspris i spannet 5-5,5 USD per tusen kubikfot.



En intervju med Mahas VD

Under det sista kvartalet 2022 genomgick Maha en omformande férandring,
vilken i huvudsak var ett resultat av en fornyelse av styrelsen och ledningen
dar Paulo Mendonga utsags till ny verkstallande direktér. Den nya styrelsen
och ny verkstallande direktor tilltradde efter att Starboard Group anslét och
blev Mahas stdrsta aktieagare. Starboard Group ar ett brasilianskt private
equity-bolag med vasentlig expertis och starka meriter inom olje- och
gasbranschen, speciellt inom den brasilianska marknaden.

Starboard var arkitekten och skaparen av det framgangsrika olje- och gasbolaget 3R Petroleum, ett
betydande brasilianskt oberoende olje- och gasbolag noterat pa bérsen i Brasilien. Paulo var avgérande
i att utveckla 3R till ett ledande mindre oljebolag i Latinamerika. Utéver hans erfarenhet inom 3R, sa har
Paulo ocksa genomfort stora transaktioner inom olje- och gasindustrin till varden éver 5 miljarder USD.
Dessa forandringar ar alla en del av Bolagets nya strategi, vilken fokuserar pa att [onsamt expandera Mahas
produktion, reserver och kassafléde genom bade organisk tillvaxt och férvarv, och maximera avkastningen

till aktiedgarna.

Paulo Mendonga
Verkstallande direktor

@

Hur fick ni upp 6gonen for
mdjligheterna med Maha?

Som partner pd Starboard, med stort fokus pd den
brasilianska olje- och gasmarknaden, kénde jag
till Maha. Jag kdnde att med en annan strategisk
inriktning ddr den operativa tyngdpunkten
ldggs pa att férbdttra specifika tillgangar med
uppsida, s@ kunde Maha bli riktigt framgdngsrikt.
Till exempel var tillgéngarna onshore Brasilien
l6nsamma, men énda tycktes det finns begrdnsad
framgdng med att forbdttra tillgéngarna och
deras skalbarhet, trots tidigare férsék. Jag
betraktar Maha som en exceptionell plattform
for fortsatt [6nsam tillvéixt inom energiutveckling
genom att utéka tillgangsportfélijen med nya
mdjligheter, bade i Brasilien och annorstddes.
Denna tro utgér grunden fér vdr strategi
framgent, vilken férvdntas stddja var méjlighet
att 6ka produktionen och 6ka lénsamheten for
aktiedgarna.

Vilka prioriteringar ser
ni for Maha i nartid?

Under de forsta manaderna pd Maha ldg fokus
pa att faststdlla strategiska mdl for Bolaget,
och vi é@r pa god vdg att né dessa mal eller t
o m Gvertrdffa flera av dem. Speciellt gdller
det férbdttringen av Mahas kapitalstruktur,
balansrdkning och likvida medel, vilka stdrktes
genom vadr riktade emission om 203 miljoner
SEK. Dartill har vi bérjat rationalisera vdra
tillggngar genom avyttringen av tillgdngarna
onshore Brasilien och vér sammanslagning av
verksamheterna med DBO. Den sistndmnda ger
oss vdsentlig exponering mot tillgéngar offshore
Brasilien. Vi har ocksd offentliggjort var avsikt
att avyttra vdra underpresterande tillgéngar
i USA. Allt detta syftar till att bade forbdttra
Mahas finansiella flexibilitet och ocksa férbdttra
tillvixtpotentialen i véra tillgéngar.
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Efter slutforandet av vdr senaste
forvirvstransaktion arbetar vi nu med att
realisera de bolagsmdssiga och operationella
synergieffekter som kartlagts och férverkliga
riskreduceringen i vér affdrsprofil genom att
ldgga till gasforsdljning till vara intdkter. Vi dr
ocksa forvintansfulla éver produktionstesterna
pd vara omanska tillgangar och att kunna dra
nytta av stadig och stigande produktion framgent.

Hur passar tillgangarna i Oman in i Mahas
portfélj och utvecklingsplaner?

I augusti 2022 offentliggjordes utfarmningen av
35% intresseandel i Block 70 till Mafraq Energy, en
partner som tillfor betydande lokal expertkunskap
och erfarenhet om utvecklingsarbete i Oman,
vilket skickar en stark signal om den potentiella
lénsamheten i denna tillgéng. Detta partnerskap
befdstes genom undertecknandet av ett Joint
Operating Agreement-avtal mellan bolagen den
28 januari 2023.

Mot bakgrund av Mahas starka kassa i
kombination med utfarmningen, sG har Maha
resurserna att driva detta projekt framat i
snabbare takt.

Vad var stretgin bakom avyttringen av
tillgangarna onshore Brasilien och sedan
forvarva exponering mot tillgangar offshore
genom sammanslagning av verksamheterna
med DBO?

Mahas team sdg en unik finansiell
arbitragemdjlighet med dessa bdda affdrer,
vilka skulle fd en minimal nettoeffekt pd
nuvarande produktion men en betydande
effekt pé Bolagets Idngsiktiga tillvéixtpotential.
Vi har inte bara hégt fértroende fér 3R som en
fértrdfflig operator, utan tillgdngarna offshore
Brasilien dr ocksé opportunistiska med en tydlig

utvecklingsmdjlighet och sjdlvfinansierande
investeringsprogram for att nG hégre produktion
och reserver. Vi ser dtskilliga kapitaleffektiva
modjligheter fér att néstan dubblera produktionen
inom 24 mdnader, vilket inte var mdjligt med
de nyligen avyttrade tillgéngarna onshore. Att
ocksa ha det erfarna och framgdngsrika teamet
frén DBO som en av Mahas stérre aktiedgare
kommer definitivt att férbdttra Bolagets formaga
att férvdrva och utveckla nya tillgéngar.

Vilken ar er langsiktiga vision for Maha?

Maha dr ett bolag som dr dppet for att géra
affdrer, och utgor en unik plattform inriktad mot
vdxande produktion genom en kombination av
optimering av befintliga tillgéngar och samtidigt
ocksd séka férvdrva nya producerande tillgéngar
till attraktiva ingdngspriser — speciellt dé vi ser
en tydlig vdg till att expandera volymer pd ett
kapitaleffektivt sdtt.

Men en tillgénglig kassa, det rdtta teamet for
att leverera tillvixt, och en sund framdtriktad
strategi, har Maha gett sig ut for att hitta, sékra
och forvdrva bra producerande tillgéngar till
attraktiva ingdngspriser som kan ytterligare
stodja tillvéxt i var produktionsbas. Vi tror att
det kan finnas mycket tillgéngar till salu pa
andrahandsmarknaderna i Latinamerika, speciellt
i Brasilien. Detta da bolag som tidigare forvérvat
brasilianska tillgangar har stétt pa kapacitets-
eller kapitalbegrdnsningar eller tappat intresset
férolje- och gasmarknaden. Dértill réder inflation
6ver vdrlden, vilket tvingar ldnder att héja sina
lokala réntor till rekordnivéer. Detta gér det nu
utmanande att fa stod fran investerare genom
aktiesidan. Vi tror Maha ér i en unik position till
féljd av Bolagets solida kapitalstruktur och vi
féljer noga méjliga opportunistiska forvdrv till
attraktiva multiplar.

“Maha dr ett bolag som dr 6ppet for att
gora affdrer, och utgér en unik plattform
inriktad mot vdxande produktion...”
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MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Utover de férandringar ni gjorti tillgangsbasen,
vilka andra steg har Maha tagit for att optimalt
positionera Bolaget for tillvaxt?

Under den senare delen av 2022 genomfdérde
Maha framgadngsrikt en riktad nyemission i
Sverige vilken tillférde 203 miljoner SEK. Aven
om denna nyemission var relativt blygsam, sé
var emissionen vdésentligt évertecknad med
en ovdntad efterfragan och etablerade en ny
aktiedgarbas fran ldnder sGsom USA, Norge
och Brasilien. Ddértill har de nya aktiedgarna
en langsiktig investeringsprofil, vilket innebdr
att de tror pa och stéttar Mahas Iéngsiktiga
tillvéxtstrategi.

Mdnga av vdra nya och gamla aktiedgare foljer
mycket noga vad Maha gér. Vi dr fast beslutna att
sdtta realistiska mal, vara mycket transparanta
i var kommunikation och kontinuerligt leverera
pé det vi utlovat. Fér att stédja detta mdl,
offentliggjorde vi i februari 2023 att vi tillsatt
tva nya ledningspersoner i syfte att férbdttra
kommunikationen med marknaden och vdra
aktiedgare, och stodja den fortsatta utvecklingen
av interna policies hdnférliga till compliance,
regelverk, ESG och annat i syfte att till fullo leva
upp till den héga standarden for bolagsstyrning
som Krévs av bolag noterade i Sverige.

Vi dér mycket glada éver att vilkomna flera
nya personer i var ledningsgrupp under férsta
kvartalet 2023. Guilherme Guidolin de Campos
dr varnya CFO och har ndstan 25 drs erfarenhet,
senast som finansdirektor pé Maha Energy
[Oman] Ltd., och dessférinnan som CFO pad
Viracopos International Airport och tillférordnad
projektchef for BHP Billington i Brasilien. Barbara
Bittencourt har utsetts som Mahas Chief Legal
Officer [CLO) med ansvar fér compliance, ESG samt
transaktioner och regulatoriska frégor. Barbara
Bittencourt har éver 15 drs erfarenhet inom
energi och naturresurser, och har varit partner
pa den brasilianska advokatbyrdn Demarest
Advogados, ddr hon tjénstgjorde pé avdelningen
férenergi och naturresurser. Vi ér ocksé glada att
vdlkomna Jakob Sintring som Mahas nya Head
of IR. Jakob har 20 drs erfarenhet av investor
relations inom rdvarubranschen, bland annat
som Head of IR and Communications pa Kopy
Goldfields AB och tidigare ledade positioner
pa Alliance 0il Company och Tethys Oil. Han
kommer att vara avgérande fér att sékerstdlla
en tillférlitlig, konstruktiv och lépande dialog
mellan Maha och vdra aktiedgare samt det stérre
investerarkollektivet. Med vart forstérkta team
ar Bolaget mycket évertygat om att Maha ér vil
positionerat fér att bygga vidare pé vart vixande
momentum och orubbliga engagemang for att
Oka virdet fér aktiedgarna.
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Etisk, saker, ansvarsfull och hallbar verksamhet ar avgérande for Mahas framgang. Vi vardar dessa
varderingar for att skydda miljén, framja positiva och varaktiga relationer med samhallen samt
skapa delat valstand och starka manniskor. Vi vill ocksa informera aktiedagare och andra intressenter
om var strategi och hur vi presterat inom omradena miljo, socialt ansvar och bolagsstyrning (€SG).

Rapporten ar framtagen i enlighet med svenska arsredovisningslagen och omfattar Maha Energy
AB och dess dotterbolag. Styrelsen ar ytterst ansvarig for denna rapport och har darfér granskat

och godkant den.

| enlighet med tidigare ar fortsatter Maha att i sin affarsstrategi implementera de internationellt
erkanda ramverken Global Reporting Initiative (GRI) och Sustainability Accounting Standards Boards
(SASB], och samtidigt ocksa respektera FN:s mal for hallbar utveckling (UN SDG).

2146

2022 tranings-
och uppmark-
samhetsmantimmar

30% minskade

utslappta vattenvoly-
mer 2022 jamfort med
2021 eller 2020

85%

Lokal arbetskraft
dar bolaget ar
operator

100%

av vatten som tas ut och produc-
eras anvands och aterinjiceras for
verksamheterna pa LAK Ranch,
Tie & lllinoisbassangen

VA
1470
okning av energiover-
foring genom Gas to

Wire under 2022 jam-
fort med 2021

100%

av anstallda har tagit
del av foretagets

policyer
100%
0
Fortsatt att uppna
100% spillsanering med
mal 0 spill
GRI




MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

O O® oo
Miljo
Maha har atagit sig att leverera langsiktigt aktiedagarvarde och samtidigt verka pa ett ekonomiskt, miljomassigt
och socialt hallbart satt. Maha har historiskt sett framgangsrikt inforlivat strategier for miljéfoérvaltning i
alla aspekter av var affarsverksamhet, och Maha fortsatter att ar for ar satta och uppfylla vara miljomal.

Det ar viktigt for Bolaget att verksamheten bedrivs pa ett satt som respekterar och skyddar miljén, och
att vi darmed sakerstaller att vi konsekvent fdljer gallande miljélagar och férordningar.

MATERIELLA RISKER

Miljopaverkan

Negativa miljoeffekter kan utgéra hot mot Bolagets
anseende och verksamhet, och medféra hogre
driftskostnader, boter och aterstallningskostnader.
Godkannande av miljdlicenser riskerar att paverkas och
forsenas om Bolagets anseende skadats.

Vattenhantering

Hanteringen av vatten ar en viktig del av Mahas
verksamhet. Brister i lagringen av vatten och hantering
av avfallsvatten kan ha effekter pa bade den omgivande
miljén och verksamheten, samt leda till att n6dvandiga
myndighetsgodkannanden forsenas.

Bolagets verksamhet kan paverka lokala grundvattennivaer
och dricksvattenkallor, antingen direkt genom avrinning
och lackage, eller indirekt genom infiltration fran borrhal.
Sadan paverkan pa vattnet kan medféra effekter pa
manniskor, liksom pa Bolagets anseende och lokala
relationer.

Utslapp

Prospektering och utvinning kraver energi, inklusive fossila
branslen och elektricitet, och kan leda till utslapp fran
fackling, utluftningen eller flyktiga utslapp. Dessa utslapp
bidrar till klimatférandring och kan ha negativ paverkan pa
luftkvaliteten lokalt och paverka manniskors halsa. Detta
kan fa paverkan pa Bolagets rykte, samhallsrelationer och
blir alltmer foremal for statlig reglering.

RISKHANTERING

Med en noggrann och proaktiv miljéstyrning, tillsammans
med goda kommunikationer med Mahas grannar,
myndigheter och inom féretaget, kan vi fortsatta att arbeta
pa ett miljomassigt ansvarsfullt satt. Sedan 2021 har Maha
tagit en aktiv roll i att diskutera och utbilda anstallda,
entreprendrer och underleverantérer i spillférebyggande
atgarder. Aven om spillvolymerna var hégre 2022 dn 2021
var de fortsatt vasentligt battre an 2020 nar vi inledde vart
fokus pa spillvolymer och vi har fortsatt att uppna 100%

i att stada upp efter spill och har malsattningen att helt
undvika spill.

Maha stravar efter att minimera vattenutslapp genom att
ateranvanda producerat vatten. 100% av det producerade
vattnet vid LAK Ranch-, Tie- och lllinois Basinfalten
anvands och aterinjiceras. Vid Tartarugafaltet samlas det
producerade vattnet upp och transporteras till en statligt
licensierad avfallsanlaggning eller och aterinjiceras pa
faltet. Alla vattentankar pa falten inspekteras och testas
regelbundet for att undvika lackage.

Skydd av lokala dricksvattenkallor och den lokala
grundvattennivan ar av hogsta prioritet for Maha. Bolagets
borrplatser har darfér lackage- och avrinningskontroll
samt separat utrustning for att minimera miljoeffekterna
av eventuella lackage och incidenter. Under 2022 var
volymerna av vattenutslapp cirka 30% lagre an under 2021
och 2020. Dessa volymer av vattenutslapp ar producerat
vatten fran Tartarugafaltet, vilka transporteras fran

faltet med tankbilar fér bearbetning och aterinjektion

vid godkdanda omrade under mark. Volymerna minskade
under 2022 till foljd av att bolaget senare under aret
aterinjicerade vattenvolymerna in i den producerande
reservoaren, i enlighet med industristandard.

Maha évervakar ocksa all faltverksamhet genom att
regelbundet testa vattenkallor i narheten. Alla tester utfors
av en oberoende, licensierad tredje part.

Vid borrning genom grundvattenmagasin (akvifer) anvands
lampliga foderrér och cementeringstekniker for att pa

ett sakert satt sparra av alla grunda dricksvattenbarande
zoner. Enbart vattenbaserade borrvatskor anvands vid
borrning genom dessa sektioner.

Mabha slutforde under 2022 en férsta inventering av
vaxthusgasutslapp, baserat pa operativ data fran 2021.
Denna inventering har uppdaterats under 2023 for
verksamhetsaret 2022. Var initiala inventering gor det
mojligt for oss att identifiera omraden att forbattra och
inkludera i investerings- och verksamhetsplanerna. Syftet
ar att ta fram en handlingsplan och mal, och att darefter
overvaka framsteg med att minska vart fotavtryck inom
vaxthusgasutslapp.
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UTSLAPP Miljomassiga initiativ pa
tillgangar dar Maha ar
operator

Mahas lépande arbete som beskrivits ovan syftar till att minimera
eller eliminera potentiellt skadliga utslapp av vaxthusgaser (GHG)
till atmosfaren. Detta arbete inkluderar att konvertera gas till
elektricitet och driva anlaggningar pa falten samt ocksa skicka el
till det lokala elnatet, komprimera naturgas och salja till industriella
slutanvandare, injicering av gas tillbaka till reservoaren, vilket kan
forbattra produktionen och samtidigt binda gasen.

Som en del av den dvergripande kultur i
var verksamhet, féljer Maha en filisofi om
att vara proaktiva snarare an reaktiva i var

miljéhantering och vi fokuserar pa insatser som
ar utformade for att minimera var paverkan.
Exempel pa vara insatser under 2022 inom de

Maha slutférde under 2022 en inventering av koncernens
vaxthusgasutsldapp baserat pa operativ data fran 2021, och
uppdaterade under 2023 denna inventering med de uppskattade
utslappen under 2022. Inventeringen inkluderar Scope 1 (direkta) och
Scope 2 (indirekta) utslapp, samt faststallde viktiga resultatindikatorer
avseende utslappsintensitet (dvs utsldpp per fat). Denna inventering
ger Maha viktig information om var bolagets storsta utslappskallor
finns, vilket kommer inga i beslutsfattande och arbetet med att
minska utslapp. | takt med att tillgangsportfoljen utékas med nya
potentiella tillgangar, kommer Maha att fortsatta prioritera arbete
med att minska utsldpp genom investeringar, forbattrad effektivitet
och andra atgarder som kan reducera utslapp.

VATTENHANTERING

Mahas metoder for produktion, hantering, lagring och bortskaffande
av vatten uppfyller eller évertraffar konsekvent myndigheters krav
och industristandarder. Vi driver val utvecklade falt med strikta
kontroller av spill och avrinning som viktiga atgarder for att skydda
eventuella narliggande ytvattenkallor. Utrustning for uppsamlande av
sekundart spill och skyddmaterial for incidenter finns latt tillganglig
i syfte att minimera paverkan fran eventuellt spill pa ekologin. |
enlighet med lokala bestimmelser 6vervakar och analyserar féretaget
regelbundet ytvattenkvaliteten med hjalp av externa och oberoende
revisorer. Dessutom anvander Maha beprévad teknik for att begransa
potentiella féroreningsrisker under borrning.

MARK & BIOLOGISK MANGFALD

En proaktiv forvaltning av mark och biologisk mangfald ar en
integrerad del av Mahas pagaende miljévardsarbete. Mahas
tillvdgagangssatt minskar potentiella risker och kostnader samtidigt
som man sakerstaller att utvecklingsplaneringen tar hansyn till
storningar pa marken, saval som skydd av arter i riskzonen. Detta
demonstreras av vart arbete pa Tartaruga, dar Maha stédjer ett
projekt for bevarande av skdéldpaddor som syftar till forskning,
uthildning och bevarande.
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producerande omradena inkluderar:

TARTARUGA

» Da denna tillgdng ligger vid kusten,

inrattades Mahas verksamhet for att
minimera stoérningar pa det lokala
djurlivet och livsmiljon.

» Istallet for en traditionell borrigg,

anvandes en kortmastad rigg i syfte
att minimera ljusféroreningar under
skdldpaddans hackningssdsong.

TIEFALTET

» Elproduktion fran naturgas mdjliggor

»

»

»

att naturgas anvands till att generera
elektricitet, istallet fér att naturgasen
facklas. Elektriciteten driver utrustning
pa falten och dverskottet levereras till
det lokala elnatet.

Allt producerat vatten (ej dricksvatten)
aterinjiceras som en del i Mahas
vatteninjiceringssystem pa Tie, vilket
leder till att inget vatten slapps ut pa
denna plats.

Genom att anvdnda gas som annars skulle
facklats, producerar Maha komprimerad
naturgas som saljs till industriella
anvandare. Det ar en viktig kalla till gas
for lokalsamhallet.

LAK RANCH & ILLINOISBASSANGEN

Utslapp av producerat vatten har
minskats till noll da 100% anvands och
aterinjiceras.

Speciella oljepumpar har anvants som
mojliggor att olja kan pumpas upp
samtidigt som vatten pumpas ivag.

Program for proaktivt férebyggande
av spill med utbildning och samtal;
forbattrade systemstrukturer; och
rutinmassiga kontroller av anldaggningens
integritet.



MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Socialt ansvar

Maha har atagit sig att bedriva verksamheten sdkert och respektfullt, pa ett satt som skyddar halsan och
sakerheten for vara anstallda, aktiedgare och omgivande samhallen. Vi framjar aktivt inkludering, mangfald
och lagarbete inom alla vara verksamhetsomraden samtidigt som vi bidrar till omgivande samhallen

genom finansiella initiativ och genom att om méjligt kontraktera lokalt. Mahas uppfattning ar att Bolagets

framgang drivs av medarbetarnas betydande anstrangningar och uppfinningsrikedom, och darfér stravar
Bolaget efter att sakerstalla respekten for de anstdllda och for de manniskor som vi samarbetar med som

en integrerad del av var affarsmetod.

MATERIELLA RISKER

Samhallsrelationer

Storningar i den lokala arbetsmarknaden kan paverka

relationen mellan Maha och de omgivande lokalsamhallena.

Negativa relationer med lokalsamhallen i anslutning till
Mahas verksamhet kan skapa forseningar av icke-teknisk
natur for Mahas produktion pa grund av eventuella
protester och blockader.

Andra stérningar fran verksamheten pa omgivande
lokalsamhallen kan besta av 6kad trafik, oljud, ljus, utslapp
i luften, lukt och spill, som alla kan ha effekt bade pa
samhallena och Mahas relation med dem.

Personalférhallanden och personalomsattning

Negativa relationer med anstallda kan paverka Bolagets
anseende, kvaliteten pa utfort arbete och arbetsmoralen,
samt leda till 6kad personalomsattning.

Relationer med intressehavare

Externa parters uppfattningar om oljeindustrin och andra
oljebolag kan paverka Maha.

RISKHANTERING

Maha stédjer goda ekonomiska relationer med de
omgivande lokalsamhallena genom att anstalla lokal
personal och anlita lokala leverantérer, samt uppmuntra
underleverantérer att géra detsamma. Maha har vidare
infort kommunikationsverktyget MahaConnect for att
erbjuda lokala intressenter en kanal for att enkelt kontakta
Maha med fragor och synpunkter.

Maha har vidtagit atgarder for att férebygga och begransa
potentiella samhalls- och miljékonsekvenser. Genom
MahaConnect och kontaktpunkter pa falten uppmuntras
dessutom lokalbefolkningen att dela sina synpunkter och
iakttagelser.

Respekt bade pa och utanfér arbetsplatsen ar en vasentlig
del av Mahas affarsmetoder. Det ar Mahas dvertygelse

att respekt pa arbetsplatsen skapar sjalvfortroende pa

alla nivaer och leder till 6kad produktivitet. Under 2022

har Bolaget fortsatt att fostra en arbetsmiljo baserad pa
respekt genom ett antal arbetsmiljdinriktade samtalsméten
och kurser.

Maha har tagit fram vagledande principer for
arbetsplatsen som en del av Bolagets HSE-policyer och
rutiner. Nyckelbudskapen finns uppsatta pa alla Mahas
arbetsplatser.

Transparent och 6ppen kommunikation mellan Maha
och externa parter ar av storsta vikt. Genom korrekt
rapportering och transparent extern kommunikation
undviks potentiella missuppfattningar om industrin och
Maha.

Maha vardesatter aterkoppling och stddjer en 6ppen

dialog mellan Bolaget och dess intressehavare. Globala
investerare och intressenter kan kontakta Maha genom

de olika kommunikationskanaler som finns listade pa
foretagets hemsida. Lokala intressenter kan ocksa kontakta
Maha via MahaConnect-programmet.
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MAHA-TEAMET

Maha inser att nyckeln till fortsatt framgang och tillvaxt
bestar i att rekrytera och behalla olika talanger. Vi
sakerstaller att alla beslut rérande anstallningar baseras
pa meriter, relevanta kvalifikationer, prestationer och
erfarenhet. Maha framjar lika méjligheter for alla anstallda,
oavsett kon, socialt eller etniskt ursprung, religion, alder,
funktionsférmaga, sexuell l[aggning, nationalitet, politisk
asikt eller medlemskap i fackféreningar. Maha sakerstaller
att anstallda har lika rattigheter, skyldigheter och
méjligheter nar det gadller anstallning och arbetsvillkor,
utbildning och utveckling.

Férutom att framja lika mdjligheter har Maha ocksa
nolltolerans mot diskriminering. Med anlaggningar och
verksamheter som stracker sig over flera lander, och
en arbetsstyrka som ar representativ for en mangfald i
kultur, religion, etniskt ursprung, nationalitet och politisk
asikt, anser Maha darfor att hogsta prioritet for operativ
framgang ar acceptans och respekt for alla manniskor. Som
en central delivart arbete for att eliminera diskriminering
inom arbetsstyrkan, har Maha prioriterat att framja en
kansla av gemenskap och kultur av respekt. Detta innebar
att Maha behandlar alla med rattvisa, vardighet och
respekt, samtidigt som Bolaget kraver samma attityd och
forhallningssatt fran vara anstallda och andra intressenter.

HALSA OCH SAKERHET

Maha har atagit sig att bedriva verksamheten pa ett satt
som sakerstaller halsa och sakerhet fér var personal och
for allmanheten. Vi stravar efter att vidta mer omfattande
atgarderivartarbete med att férhindra yrkesmassiga risker
eller risker som skulle kunna paverka nagon i personalen
negativt.

Mahas policy inom halsa, sakerhet och miljé (HSE) fungerar
som en kritisk guide for att uppratthalla och forbattra den
sakra arbetsmiljo som vi har etablerat, dar sakerhet ses
som ett tankesatt och en kultur snarare an ett protokoll.
Vi sparar och utvarderar nyckelmatt pa prestation och
anvander dessa i vara affarsbeslut samt for att félja
upp hur val vi driver vara olika verksamheter. HSE-mal
inforlivas i arliga foretagsmal och vara resultat foljs
upp regelbundet pa alla nivaer i organisationen. Mahas
ledning uppmuntrar individuellt ansvar samt samordning
inom team avseende individuella riskbedémningar, sakra
arbetsmetoder och sakerhetssamtal. Vi tar in och prévar
alla sakerhetsfragor for anstallda och intressenter genom
DuPont™ STOP® Safety Program, ett sakerhetsprogram
som ar avsett att styra manniskors tankande och beteende
mot ett sakerhetsorienterat tankesatt. Deltagarna far
sakerhetsinformation med verkliga exempel och ges
kunskaper som gor att de kan arbeta pa ett sakrare och
mer samvetsgrant satt, vilket minskar olyckor och skador
pa arbetsplatsen.

1347

sakerhetskort har samlats in under 2022

Vilket hjélper Maha att granska, analysera och vidta atgdrder
mot potentiella sdkerhetsrisker

MAHAS 2022 HALSO- OCH SAKERHETSINDIKATORER

Nyckelindikatorerna hjdlper Maha granska mdétbara hdlso- och sdkerhetsdata, vilket i sin tur underldttar
arbetet med att inféra strategier for att reducera framtida risker.

0)

Tillbud med férlorad
arbetstid som féljd
(LN

O

Totalt rapporterade
antal skador (TRI)

O

Dodsolyckor

2146

tranings- och uppmark-
samhetsmantimmar
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SAMHALLSRELATIONER

Initiativ for
samhallsengagemang pa
Mahas operativa tillgangar

| vart pagaende arbete med skapa och
uppratthalla palitliga relationer med
omgivande samhallen ar Maha stolt éver
de initiativ vi tog under 2022 i omradena
dar vi har producerande tillgangar. Efter
forandringarna i var projektportfélj under 2023
avser vi att genomféra liknande program och
supportprojekt i vara nya operativa omraden.

Maha respekterar omgivande samhallens rattigheter och stravar
efter att engagera Bolaget i dessa samhallen pa ett transparent
och hansynsfullt satt. Maha prioriterar arbetet med att minimera
potentiell negativ paverkan fran verksamheten pa dessa omraden
och manniskor. Dartill férsoker vi sdkerstalla att lokala samhallen
drar nytta av var verksamhet, bade direkt och indirekt. Att anstalla
lokala talanger ger omedelbar individuell nytta, bidrar till den lokala
ekonomin, ar ekonomiskt fornuftigt for vart foretag och gynnar aven
lokala samhallen. Majoriteten av Mahas in-country general managers
ar medborgare i landet dar de ar verksamma. Maha anser att det
ar en betydelsefull praxis att dessa chefer bidrar med sin enorma
branscherfarenhet och utbildning samtidigt som de hjdlper Bolaget
att uppratthalla kontakten med omgivande samhallen och navigera
i den lokala kulturen.
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TARTARUGA

Maha stédde SAPOTI Cultural Enrichment
Program, ett informellt och icke
traditionellt utbildningsprojekt for att
hjalpa barn och ungdomar med lasning,
talainfor publik och teaterforestallningar.
Programmet ar utformat for att engagera
dessa grupper i berattande och lasning.

Over 300 deltagare fran dessa grupper i
Tartaruga deltog

Innan forsaljningen av tillgangarna
onshore, planerade Maha att fortsatta
med detta program pa Tiefdltet ocksa

TIEFALTET

Maha anvander lokala entreprendérer dar
sa ar mojligt

96% av vara kontrakterade bolag ar fran
omgivande samhallen

LAK RANCH & ILLINOISBASSANGEN

Lokala intressenter kan fa kontakt med
Maha genom tvavagskommunikation-
skanalen kallad MahaConnect, som
mojliggor for lokala intressenter att ta
formell kontakt med Bolaget

MahaConnect gor det méjligt fér Bolag-
et att forsta och ta itu med med lokala
fragor, problem och forfragningar och har
resulterati mycket stora férbattringar for
att underladtta en positiv och produktiv
dialog med omgivande samhallen

» Maha har ett stipendium for aldre elever

pa ett gymnasium i Wyoming som plane-
rar att fortsatta med eftergymnasia-
la studier. Studenter [amnar in en kort
uppsats om sina mal och ambitioner for
vidareutbildning, och en kandidat valjs
ut fér Mahas stod varje ar.



MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Bolagsstyrning

Bolagsstyrning utgor en integrerad del av Mahas grund som vagleder var foretagskultur, vara affarsmal
och hjalper till att stédja intressenternas intressen. Maha har atagit sig att leverera varde till alla vara
intressenter (inklusive aktiedgare, anstallda, entreprendrer och de samhallen dar vi verkar) genom att
prioritera transparens och ansvarsskyldighet. For Maha sakerstaller stark bolagsstyrning att risker kan
forutses och minskas samt att vara operativa protokoll och praxis ses dver for att sdkerstalla att aktiviteter
utfors pa ett etiskt, sakert, tillforlitligt och ansvarsfullt satt.

MATERIELLA RISKER RISKHANTERING

Oetiskt uppforande Mahas foretagspolicyer, procedurer och riktlinjer godkanns
av styrelsen och gors tillgangliga for alla anstallda och
entreprendrer, som ar ansvariga for att granska, forsta

och félja dessa policyer, samt att félja tillampliga lagar och
forordningar.

Bristande efterlevnad av lagar och regler kan leda till
utredningar, rattsliga processer och skadat anseende.

Alla anstallda maste ocksa skriftligen bekrafta att de last,
forstatt och avser att folja Bolagets policyer.

Policyer Styrelsen granskar och godkanner regelbundet Bolagets
nyckelpolicyer. Dessa policyer distribueras sedan inom
Bolaget och kommuniceras till all personal. Under 2022 har
100% av de anstallda tagit del av Bolagets uppdaterade
policyer.

Bristfallig implementering av nyckelpolicyer och
procedurer agnade att hantera organisationens mest
betydande risker kan leda till felaktig riskhantering.

Okande krav pa ESG-relaterad information Genom att kontinuerligt 6vervaka regelverken och leva upp
till investerarnas intressen forbereds Maha for att uppfylla
informationskraven enligt regelverken. Bolaget arbetar
fortsatt med att forbattra affarsstrategin genom sina
ESG-relaterade initiativ, rutiner och rapportering. Detta
har innefattat att utdka sitt ESG-ramverk till att omfatta
kvantifiering och rapportering av véxthusgasutslapp (scope
1 och 2). Mahas ledningsgrupp och styrelse har granskat
och godkant den arliga hallbarhetsredovisningen.

| och med noteringen pa Nasdaq Stockholms
huvudmarknad kravs att Maha publicerar ESG-information.
Bristande efterlevnad av de ESG-relaterade regelverken
kan paverka Bolagets affarsverksamhet.

Bolagsstyrningen utgdr grunden fér Mahas affarsmodell. Dess roll dr att minska risker orsakade av oetiskt
beteende eller oklart ansvar och undvika potentiella intressekonflikter. Vara regler starker och klargor
Mahas bolagsstyrningsgrund, och sakerstaller att verksamheten bedrivs pa ett ansvarsfullt satt. Var
styrningsstruktur omfattar var styrelse och dess kommittéer, tillsammans med var ledningsgrupp.

STYRELSE
m OLJERESERV-OCH
REVISIONSUTSKOTT ERSATTNINGSUTSKOTT HSE-UTSKOTT

VD OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

OBEROENDE KVALIFICERADE
INTERNA REVISORER RESERVGRANSKARE




STYRNINGSPOLICYER

Sedan Bolagets grundande 2013 har Maha vagletts av sina omfattande bolagsstyrningspolicyer och har anpassat sin
affarspraxis efter den svenska koden for bolagsstyrning. Uppférandekoden, antikorruptionspolicy, whistleblowerpolicy,
Halso- Sakerhets och Miljépolicy (HSE-policy), utdelningspolicy och ersattningspolicy: dessa féretagspolicyer beskriver
de allmanna etiska principer och beteenden som vi férvantar oss av vara anstallda. Alla policyer och procedurer ar
lattillgangliga for alla Maha-anstallda och det férvantas att anstallda maste granska, férsta och félja dessa policyer.

100%

Samtliga anstallda har granskat, forstatt
och féljt viktiga foretagspolicyer genom
MahaConnect-initiativet

0)

Inga diskriminering-
sincidenter

O

Inga visselblasarinci-
denter

Uppforandekod

Maha ar orubbligt i engagemanget att odla en kultur karaktariserad
av ansvar och arlighet, vilket understryks av var uppférandekod som
faststallts av var styrelse. De policyer och principer som beskrivs i koden
ger en tydlig bild av de férvantningar som vi staller pa vara anstallda och
de som arbetar for oss, och betonar varje enskild medarbetares ansvar att
agera med integritet. Maha kraver att alla anstallda och ledningsgruppen
arligen laser och bekraftar denna kod. Om nagon anstalld eller ledande
befattningshavare ar osdker pa hur dessa riktlinjer skall tolkas, eller om
det rader osakerhet om en specifik omstandighet ar i linje med riktlinjerna,
ska detta alltid diskuteras med ndarmaste chef.

Visselblasarpolicy

Maha framjar en arbetsplats som karatariseras av respekt, transparens och
integritet. For att sakerstalla en konsekvent efterlevnad av denna kultur
gors alla anstallda medvetna om Mahas visselblasarférfarande och vilka
kontakter man ska ta i handelse av att man bevittnar policydvertradelser.
Visselblasarférfarande méjliggor att ta upp farhagor om etiska och
affarsmassiga missférhallanden pa arbetsplatsen eller i leverantdrskedjan.
Anstallda kan rapportera incidenter anonymt, i fortroende och utan
radsla for repressalier. Maha uppmuntrar alla individer att identifiera sig
for att underlatta en korrekt utredning, men de ar inte skyldiga att gora
det. Visselblasaranmalningar tas pa allvar och rapporteras till styrelsen.
For mer information om Whistleblower Policy, besék Mahas webbplats
https://mahaenergy.ca/sv/kontakt.html.

MAHA KAN MEDDELA RESULTATEN FOR 2022:

31

nyanstallda eller nya entreprendrer
har genomgatt traningsprogrammet
for sakerhet pa arbetet

O

Inga politiska
bidrag

O

Inga anti-
korruptionsincidenter

Antikorruptionspolicy

Maha ar fortsatt engagerat i att bedriva all verksamhet pa ett arligt,
transparent och etiskt satt samt atti var verksamhet och interaktioner med
andrafélja alla lagar. | detta syfte sakerstaller Mahas antikorruptionspolicy
attalla som arbetar for eller pa uppdrag av Maha Energy forstar och foljer
alla regler, férordningar och lagar kring korruption. Policyn definierar
tydligt vilka aktiviteter som utgér korruption och betonar att alla former
av korruption ar strangt foérbjudna pa Maha. Antikorruptionspolicyn
forbjuder anstallda, dotterbolag, anknutna féretag och alla andra som ar
involverade i Mahas verksamhet att muta statliga tjansteman eller kunder.
Denna policy forbjuder dem ocksa att forfalska féretagets dokument eller
underlata att fora korrekta register relaterade till Mahas verksamhet, och
att kringga redovisningskontroller och policyer. Alla affarspartners bor
upptrada pa ett satt som dverensstammer med antikorruptionspolicyn
vid alla affarer relaterade till Maha och/eller vara produkter. Styrelsen
har granskat och antagit denna policy och den ar latt tillganglig pa Mahas
webbplats.
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Styrelseledamot sedan 2022 och verkstallande direktér sedan 2022

Paulo Mendonga (fodd 1988) har varit Mahas verkstallande direktor sedan 2022 och
styrelseledamot sedan 2022.

Paulo har examen i maskinteknik (cum laude) fran Federal University of Rio de Janeiro
(UFRJ). Han &r for narvarande Managing Director for Starboard, ansvarig for private
equity-investeringar och radgivning vid transaktioner i sarskilda situationer. Paulo
har tidigare varit chef for Investment Banking pa Brasil Plurals Investment Banking-
division, ansvarig for M&A, aktie- och kapitalmarknadstransaktioner och arbetat pa

MAHA ENERGY 2022 ANNUAL REPORT

Styrelsen

Maha har sitt sate i Stockholm. Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta
av lagst tre (3) och hogst (7) ordinarie ledamoter, utan suppleanter. Fram till 29
mars 2023 bestod styrelsen av sex (6] ordinarie ledaméter, ursprungligen valda
for tiden intill slutet av nasta arsstamma. Antalet utdkades till sju ledamaéter vid
den extra bolagsstamman den 29 mars 2023.

Styrelsen ansvarar for Mahas styrning av Bolagets verksamhet. Styrelsen ska regelbundet utvardera Mahas
och koncernens finansiella stallning och tillse att organisationen utformas pa ett sadant satt att redovisning,
forvaltning av medel och Mahas samt koncernens ekonomi i allmanhet 6vervakas pa ett tillfredsstallande
satt. Utdver dessa ansvarsomraden har Maha tre styrelseutskott: Revisionsutskottet, Ersattningsutskottet och
Oljereserv- och HSE-utskottet. Ledamadter av utskotten utses av styrelsen och bestar av styrelseledamaéter.
Ledamdéterna i utskotten tjanstgér for tiden mellan arsstammor. Den extra bolagsstamman den 29 mars 2023
beslot att entlediga Harald Pousette fran sitt uppdrag och valde Halvard Idland och Kjetil Solbraekke som nya
ordinarie styrelseledamaéter for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

Styrelseordférande sedan 2022

Fabio Vassel (fodd 1976) har varit styrelseordférande och styrelseledmot sedan 2022.
Fabio har en Master of Business Administration examen fran The Wharton School vid
University of Pennsylvania samt en Bachelor of Arts examen fran University of Sao
Paulo (FEA-USP). Fabio &r Managing Director for Starboard Group. Fabio Vassel har éver
25 ars erfarenhet av att arbeta med Private Equity pa kdparsidan och Restructuring
Advisory i Latinamerika, Nordamerika och Europa. Fabio var tidigare Partner och

‘ Head of Restructuring & Private Equity pa Brasil Plural. Fabio har dven erfarenhet fran
- Jefferies (Zirich och London), Nomura (London) och UBS Investment Bank (New York

Fabio Vassel och London). Fabio &r ordférande fér Ersattningsutskottet. Fabio ager fér narvarande

[f6dd 1976] inga aktier eller optioner i Maha.
Styrelsensordfdrande

Asset Management i Brasil Plural. Paulo har lang erfarenhet inom olje- och gasindustrin Pau'? Mendonca
och har lett viktiga transaktioner inom sektorn. Paulo ar ledamot i Oljereserv- och [ded 1988]
HSE-utskottet. Paulo dger for narvarande inga aktier eller optioner i Maha. Verkstdllande direktér
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Viktor Modigh
(fodd 1980)

Styrelseledamot sedan 2022

Viktor Modigh (fodd 1980] har varit styrelseledamot sedan 2022. Han har en juristexamen
fran Goteborgs universitet, med en specialisering inom oljejuridik och oljekontrakt fran Oslo
universitet. Viktor ar fér narvarande verkstallande direktdr pa Tiveden AS och ordférande i
styrelsen for Jumpgate AB, Minotaurus Energi AS och Urtiven AS. Viktor har arbetat som jurist
for olje- och gasbolag inom regqulatoriska och kontraktuella fragor, transaktioner och allmén
bolagsratt. Han har dver 20 ars erfarenhet av branschéverskridande investeringar, och har innehaft
ledningspositioner inom Tethys Oil i Oman och i Férenade Arabemiraten. Viktor ar medlem i
Association of International Petroleum Negotiators. Viktor ar ledamot i Revisionsutskottet,
Ersattningsutskottet och Oljereserv- och HSE-utskottet. Viktor ger for ndrvarande inga aktier
eller optioner i Maha.

Styrelseledamot sedan 2023

Halvard Idland (fédd 1975) har varit styrelseledamot i Maha sedan 2023. Halvard har en M.Sc-
examen i féretagsekonomi fran Norges handelshgyskole (NHH). Han &r medgrundare och Director
pa DBO Invest och Janeiro Energy, samt styrelseledamot i Prosafe SE och 3R Offshore och
styrelseordférande i DreamLearnWork. Han har tidigare varit medgrundare och CFO pa DBO
Energy och DBO 2.0 samt ledamot i revisionsutskottet for 3R Petroleum. Han har mer an 20 ars
erfarenhet av industriella och finansiella investeringar inom olje- och gasindustrin i Norge och
Brasilien. Halvard ar ar ledamot i Mahas Revisionsutskott. Halvard dger fér narvarande inga
aktier eller optioner i Maha.

Styrelseledamot sedan 2022

A

Halvard Idland
(fodd 1975)

Enrique Pena
(fodd 1974)

Enrique Pefa (fodd 1974) har varit styrelseledamot sedan 2022. Enrique her magisterexamen i
Civil Engineering, Infrastructure Management and Public Services fran Universidad Politécnica
de Madrid, en magisterexamen i Business Administration fran Wharton School of Business vid
University of Pennsylvania, en magisterexamen i Education and Information fran Universitat Oberta
de Catalunya samt en magisterexamen i Sustainability and Social Corporate Responsibility fran
Universidad UNED-UJI. Enrique ar Deputy Director for I€:s centrum fér forhandling och medling
och professor i strategi vid IE University in Madrid i Spanien. Han har éver 23 ars erfarenhet
av affarsutveckling och strategisk ledning i stora féretag som Shell, Boston Consulting Group,
Orange och Renfe. Enrique ar ordférande for Revisionsutskottet. Enrique ager for narvarande
inga aktier eller optioner i Maha.

Styrelseledamot sedan 2022

Richard Norris (fodd 1966) har varit styrelseledamot sedan 2022. Richard har en PhD-examen i
Petroleum Engineering och en MSc-examen i Petroleum Geology fran Imperial College i London
och en BSc-.examen i geologi. Richard ar verkstallande direktor pa Pandreco Energy Advisors
Inc. Richard har 6ver 30 ars energirelaterad erfarenhet inom saval industri som finans pa bade
sma och stora oljebolag samt roller inom skuld- och aktiefinansiering. Richard ar medlem av
Canadian Global Affairs Institute. Richard ar ordférande i Oljereserv- och HSE-utskottet och
ledamot av Revisionsutskottet. Richard dger for narvarande inga aktier eller optioner i Maha.

Richard Norris
(fodd 1966)

Styrelseledamot sedan 2023

Kjetil Solbraekke (fodd 1962) har varit styrelseledamot i Maha sedan 2023. Han har en Cand.
Oecon examen fran Oslo universitet, ekonom. Kjetil ar medgrundare och verkstallande direktor
for DBO Invest. Han har tidigare varit verkstallande direktor for Sintef do Brasil, medgrundare
och verkstallande direktor for DBO Energy och DBO 2.0 och styrelseledamot i 3R Petroleum. Han
har 6ver 30 ars erfarenhet fran olika positioner inom den norska olje- och gassektorn, sasom
Assistant Director General vid det norska olje- och energidepartementet, Senior Vice President
och CFO for Norsk Hydro, verkstallande direktor for Panoro Energy och Sintef do Brazil. Han
var grundare och verkstallande direktor for DBO Energy. Han har varit bosatt i Brasilien sedan

Kjetil Solbraekke 2006 och &r ledamot i Mahas Erséttningsutskott. Kjetil 4ger fér narvarande 100 000 aktier och
[f('jdd 1962] inga optioner i Maha.
5 Halvard ar Director pa DBO Invest som kommer att vara en stor 7 Kjetil ar verkstallande direktér for DBO Invest som kommer att bli

aktiedgare i Bolaget nar nyemissionen har genomforts. 28 en stor aktiedgare i Bolaget nar nyemissionen har genomforts.
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Hallbarhetsredovisning 2022 - Databilaga

Produktion

Summa

Energi
Gas to Wire

Komprimerad gas

Utslapp vaxthusgaser *

Scope 1 utslapp
Utslapp fackling
Ovriga férbranningsutslapp
Processutslapp
Ovriga Ventilationsutslapp
Flyktiga utslapp
Icke-férbranda metanutslapp
Icke-forbranda metanutslapp

Scope 2 utslapp

SUMMA Scope 1 + 2 utslapp

Utslapp vaxthusgaser (GHG) intensity (Scope 1 +
Scope 2]

Halsa och sakerhet

Antal anstallda som fatt utbildning genom
sakerhetsprogrammet DuPont STOP® Safety
Program

Antal utdelade STOP safety cards
Sakerhetstraning, arbetstimmar**
Anstallda
Entreprendrer
Tillbud med forlorad arbetstid som f6ljd
Lost time injury frequency (LTIF)

Dodsfall

Timmar arbetade

Spill & utslapp

Antal miljéinspektioner genomférda av
myndigheterna

Antal miljéévertradelse

Varde (i kanadensiska dollar] pa boter avseende
miljédvertradelser/icke-monetdra sanktioner

Antal spill/utslapp
Volym spill/utslapp
Spill % upprensning

Summa producerad olja och gas vid arets slut

Enhet

boe

Enhet

m3

Enhet
tCO,e
tCO,e
tCO,e
tCO,e
tCO,e
tCO,e
tCO,e

% av totalen
tCO,e
tCO,e
tCO,e/boe

Enhet
Antal

Antal
Arbetstimmar
Arbetstimmar
Arbetstimmar
Antal

Raknat per
1000 000
mantimmars
exponering

Antal

Timmar

Enhet
Antal

Antal
$ CAD

Antal
fat
%

fat oljeekviv-
alenter

GRI-index

GRI-index

GRI-index
305-1
305-1
305-1
305-1
305-1
305-1

305-1
305-2

305-4

GRI-index

403-9
403-9

403-9
403-9

GRI-index

307-1

306-3
306-3
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SASB Index
EM-EP-000.A

SASB Index

SASB Index

EM-EP-110a.1
EM-€EP-110a.2
EM-€EP-110a.2
EM-EP-110a.2
EM-€EP-110a.2
EM-€EP-110a.2

EM-EP-110a.1

SASB Index

EM-EP320a.1.
EM-EP320a.1.
EM-EP320a.1.
EM-EP320a.1.

EM-EP320a.1.

SASB Index

EM-EP-160a.2
EM-EP-160a.2

2020
1208191

2020
5380761
12 912 Ou7

2020

e.r.

e.r.
e.r.
e.r.
e.r.
e.r.
e.r.
e.r.

e.r.

2020
52

604

9349
2445
1873

0
603 381

2020

9

88

100%
1208191

2021
1236386

2021
4860 000
17 000 000

2021

33205
12 037
10212

9 475
1481
12332
36%
582
33787
0,0273

2021
66

1309
9999
1638
1302

2,88

0
690 000

2021

e.r.

e.r.

e.r.

13

32,2
100%
1236386

2022
1162250

2022
5073 245
17 004 207

2022

33 887
13451
9728

9157
1551
12166
28%
917

34 805
0,0299

2022
31

1347
2146
1016
1130

0
906 858

2022

7

58

100%
1051323



Vattenhantering
Total vattenkonsumtion
Ytvatten
Grundvatten (fran brunnar)
Tredjepartsvatten
Kommunalt vatten
Totalt producerat vatten
Utslapp
Injicerat
Ateranvant
Summa injcerat vatten
Summa konsumerat vatten
Summa ateranvant vatten
Summa utslappt vatten

Ytvattenanalysrapporter

Personal
Personalomsattning
Totalt antal anstallda
varav man
varav kvinnor
Ledande befattningar
varav man
varav kvinnor
Anstallda per land (genomsnitt)
Brasilien
Kanada
Oman
USA
Sverige
Antal nyanstallningar
varav man
varav kvinnor
varav i Brasilien
varav i Kanada
varav i Oman
varav i Sverige
varav i USA
Antal sociala 6vertradelser

Varde (i kanadensiska dollar) pa boter avseende
sociala overtradelser/icke-monetdra sanktioner

Antal icke-tekniska forseningar till féljd av sociala
fragor

Lokalanstallda i Brasilien
Lokalanstallda i USA

Lokalanstallda i Oman

Enhet

Antal

Enhet
%
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal

Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal
Antal

Antal

%
%

%

GRI-index SASB Index

303-3 EM-€EP-140a.1
303-3
303-3
303-3
303-3
EM-€EP-140a.2
303-4 EM-€EP-140a.2
EM-€EP-140a.2
EM-€EP-140a.2
303-5 EM-€EP-140a.1
303-4 EM-€EP-140a.2

GRI-index SASB Index
401-1
405-1
405-1
405-1
405-1
405-1
405-1

401-1
401-1
401-1
401-1
401-1
401-1
401-1
401-1
419-1
419-1

EM-EP-210b.2

2020
117 026
106 265
10 240
521
129199
12 185
117 014
219 094
14 947
12 185
A

2020
7.,5%
72
56
16

98%
75%

n/a

2021
89289
70197
45 023***
6150
274 791
11898
262 892
262 892
89290
11898
15

2021
6%
80
63

17

18
17

e.r.
e.r.

e.r.

2022
127 234
0
121124
6110

0

300 686
8288
292398
0

417 067
2565

0

8288

6

2022
11%
92
59
33

70
13

95%
100%
29%



Bolagsstyrning och antikorruption
Bekraftade korruptionsincidenter
Information om antikorruptionspolicy
Anstallda
Styrelsen

Antal icke-tekniska forseningar till foljd
bolagsstyrningsfragor

Styrelsen
Varav man
varav Kvinnor

Politiska bidrag

e.r. = ej rapporterat

*

MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Enhet GRIIndex SASB Index
Antal 205-3

% 205-2

% 205-2

% 205-2

Antal EM-EP-210b.2
Antal 405-1

Antal 405-1

Antal 405-1

$ CAD 415-1

Utsldpp av vixthusgaser berdknades fér Maha genom att anvdnda 2021 som basdr.

2020 2021 2022
0 0 0
100% 100% 100%
100% 100% 100%
100% 100% 100%
0 0 0

6 6 6

0 0 0

$- $- $-

**  Vid utgdngen av 2021, hade 94% av Maha-teamet inom fdtt utbildning. Antalet rapporterade for 2022 dterspeglar endast antalet nyanstdllda och nya

entreprendrer

*** 2021 siffror har rdknats om

Aktien

Den 29 juli 2016 inleddes handeln i
Maha Energy AB:s aktier pa NASDAQ
First North Growth Market i Stockholm.
Den 17 december 2020 noterades
Maha Energy AB:s aktier pa Nasdaq
Stockholms huvudlista med ticker
"MAHA A" ochisin-kod SE0008374383.

Aktiedata

143 615 696

A-aktier
utestaende

Per den 31 december 2022 uppgick
antalet utestaende aktier i Bolaget till
143 615 696. 100% av de utestaende
aktierna utgjordes av A-aktier.

2022 Maha aktiekursutveckling vs S&P Energy Index (100 pts grund)

200

150

100

50
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Utdelning

Styrelsen kommer att foresla att ingen
utdelning [amnas under 2023 baserat
pa 2022 ars resultat, da alla tillgangliga
medel forvantas aterinvesteras i syfte
att finansiera tillvaxten av Mahas
verksamhet. Nar Mahas finansiella
stallning i framtiden tillater, kan
styrelsen foresla att utdelning lamnas.

@ Maha @ S&PEnergy



Storre aktieagare per den 31 december 2022

Férandringar i aktieagarlistan skedde efter att emissionen av 23,9 miljoner nya aktier slutférdes, vilken
omfattade en sammanlagd likvid om cirka MSEK 203 och tillférde nya aktieagare till aktiedagarbasen.

Storre aktieagare Aktieinnehav Andel av utestaende aktier, %
FIP TURMALINA 28 520 330 19,86%
BANCO BTG PACTUAL S.A. 8203372 5,71%
AVANZA PENSION 7236 380 5,04%
PERSHING, LLC, W9 5598 494 3,90%
UBS AG LONDON BRANCH, W8IMY 4721 985 3,29%
JONAS LINDVALL 4 676 147 3,26%
MERRILL LYNCH PROFESSIONAL CLEARING, W9 3676 334 2,56%
EUROCLEAR BANK S.A/N.V, W8-IMY 2336511 1,63%
ALANDSBANKEN ABP [FINLAND]), SVENSK FILIAL 2 035782 1,42%
CBNY-CITIBANK N.A.-PRIVATE BANK 2 029155 1,41%
Delsumma 69 034 490 48,07%
Ovriga aktiedgare 74 581 206 51,93%
Totalt, Maha A- och B-aktier 143 615 696 100%







Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktdren for Maha Energy
AB (publ] ("Bolaget” eller "Maha"}, organisationsnummer
559018-9543, far harmed avge Bolagets arsredovisning
for rakenskapsaret 1 januari 2022-31 december 2022 och
koncernredovisning for aret 1 januari 2022-31 december
2022. Denna rapport ger en éversikt av Maha Energy
ABs resultat och foretagsledningens analys av Bolagets
finansiella utveckling for aret som avslutades den 31
december 2022. Arsredovisningen for koncernen har
upprattats i enlighet med International Financial Reporting

Koncernstruktur

Bolagsstruktur per den 31 december 2022:

Standards (“IFRS") utgivna av International Accounting
Standards Board ("IASB") sdsom de antagits av Europeiska
unionen (EV). Vasentliga redovisningsprinciper beskrivs i
not 2 till bokslutet. Alla belopp i koncernredovisningen
ar angivna i koncernens rapporteringsvaluta US-dollar
(USD) om ej annat anges och alla belopp i moderbolagets
arsredovisning ar angivna i svenska kronor (SEK).

Maha Energy AB
Sweden
100% 100% 100% 100% 100% 100%
Maha Energy

Maha Energy Maha Energy Inc. Maha Energy Il

Maha Energy | Maha Energy

Finance (Luxem-

ServllJcSe; LLC Kanada [Bsr\j::li]ggB [Bsr\alxez:li]glgB bourg) SAR.L. [Oré'l:;grl;]td.
Luxemburg
100%
Maha Energy
(US) Inc.
USA
100% 0.01% 99.99% 100% 100%
Maha Energy Maha Energy Maha Energy Finance Maha Energy (Oman)
(Indiana) Inc. Brasil Ltda. (Luxembourg) Ltd. (Oman Branch)
USA Brasilien S.A.R.L Sverige filial Oman

(Sweden branch)
Sverige

Notera: Figuren ovan visar samtliga dotterbolag i koncernen per 31 december 2022.

Maha Energy AB dr moderbolag i en koncern i vilken
dven ingar Bolagets dotterbolag Maha Energy Services
LLC (org.nr: 2018-002241022), Maha Energy Inc. (org.nr
2018256518]), ett bolag bildat i enlighet med lagstiftningen
i Alberta, Kanada och dess helagda dotter-bolag Maha
Energy (US) Inc. (org.nr 2013-000637593), ett bolag bildat
i enlighet med lagstiftningen i Wyoming, USA (som &ger
99% av LAK Ranch i USA) och dess heldgda dotterbolag
Maha Energy (Indiana) Inc. (org. nr 802584723) som &ger
tillgangen i lllinoisbassangen, Maha Energy (Oman) Ltd.
baserat pa Cypern vilket 4ger 100 % av prospekterings-
och produktionsdelningsavtalet for Block 70 i Oman
genom sin omanska filial. Maha Energy | (Brazil) AB (org.
nr 559058-0907), ett svenskt privat aktiebolag, Maha
Energy Il (Brazil) AB [org. nr 559058-0899], ett svenskt
privat aktiebolag, Maha Energy Finance (Luxembourg)

S.AR.L (org.nr B163089), ett bolag bildat i enlighet med
lagstiftningen i Luxemburg som dger 99,9 % av de utgivna
och utestaende aktierna i Maha Energy Brasil Ltda. (org.nr
11.230.625/0001-66) och Maha Energy | (Brazil) AB dger
resterande 0,01%. Det brasilianska bolaget dger 100% av
Tiefaltet och Blocken 155, 117, 118, 129, 142, 224 och 75 %
i Tartarugafaltet i Brasilien.

Den 28 december 2022 informerade Maha om
forsaljningen av Maha Energy Brasil Ltda. vilket resulterade
i en omklassificering av de brasilianska tillgangarna till
tillgangar som innehas for forsaljning och som avvecklad
verksamhet (se not 8).

Koncernrakenskaperna beskriver Mahas verksamhet for
rakenskapsaren 1 januari-31 december 2022 och 2021.
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Ekonomisk oversikt

Forsaljning av Maha Energy Brasil Ltda.

Maha informerade den 28 december 2022 att styrelsen,
i linje med Bolagets nya strategiska positionering,
hade godkant avyttringen av Maha Energy Brasil Ltda.
(Maha Brasilien] till PetroRecéncavo, en av de stérsta
Prospekterings- och Produktionsaktdrerna (E&P) onshore i
Brasilien. Overlatelseavtalet for férsaljning av hela Mahas
andel i sitt brasilianska dotterbolag undertecknades den
27 december 2022 ("Maha Brasilien-transaktionen").
Efter arets utgang har transaktionen, den 27 januari 2023,
godkants av den brasilianska konkurrensmyndigheten.
Maha Brasilien-transaktionen slutférdes den 28 februari
2023.

Den totala kopeskillingen kan totalt uppna 186,9 miljoner
USD, bestaende av fdljande:

den justerade kdpeskillingen motsvarande 138 miljoner
USD plus ytterligare justeringar av rérelsekapital, netto,
om 9,3 miljoner USD samt 3,7 miljoner USD av likvida
medel, netto vilket totalt blir en justerad képeskilling om
150,9 miljoner USD att betalas i tva betalningar: (a) 95,9
miljoner USD pa transaktionsdagen samt (b) 55,0 miljoner
USD sex manader efter transaktionsdagen. Dessutom
ytterligare 36,1 miljoner USD att betalas nar vissa villkor har
uppfuyllts, varav upp till 24,1 miljoner USD ar beroende av
det genomsnittliga Brent oljepriset fér de nastkommande
tre aren. Betalning skall ske fran nar oljepriset ar 80 USD
per fat till full betalning om oljepriset kommer 6ver 90 USD
per fat. Den aterstaende betalningen férutsatter synergier
med PetroRecdncavos potentiella nya tillgangar. Del av
ersattningen fran transaktionen kommer att anvandas
som sdkerhet for Mahas utestaende skuld till BTG Pactual
(hanforlig till Laneavtalet daterat 30 mars 2021).

Maha Brasilien-transaktionen med PetroRecdéncavo
betraktades av styrelsen som fdordelaktig och i linje med
Bolagets nya portféljférvaltningsstrategi, och drevs delvis
av optimering av Bolagets tillgangsportfdlj. Maha Brasilien-
transaktionen kommer att ge den nédvandiga likviditeten
och kassareserverna for att géra det méjligt fér Bolaget att
fortsatta optimeringen av sin tillgangsallokeringsstrategi
via nya investeringar och forvarv av nya tillgangar med
attraktiva ingangsmultiplar, med fokus pa att skapa varde
for sina aktiedgare.

Till f6ljd harav har Maha Brasilien klassificerats som
avvecklad verksamhet i Koncernens resultatrakning.
Tillgangar och skulder har redovisats som tillgangar och
skulder for forsaljning i Koncernens balansrakning.

Sammanslagning mellan Maha och DBO 2.0

Maha informerade den 5 december 2022 att en bindande
overenskommelse [ett s.k. “term sheet”) hade ingatts
avseende en sammanslagning av verksamheterna med DBO
2.0S.A. ("DBO") for en kdpeskilling bestaende av upp till 36
775 410 nyemitterade aktier i Maha ("DBO-transaktionen”).
Maha och DBO har enligt 6verenskommelsen avtalat om att
fardigstalla ett slutligt avtal under en period om 45 dagar.
I februari 2023, efter rdkenskapsarets utgang, informerade
Maha att det slutliga avtalet med aktiedgarnaiDB0 2.0 S.A.
("DB0") avseende sammanslagningen av verksamheterna
signerats. DBO-transaktionen ar villkorad av sedvanliga

forbehall samt att en extra bolagsstamma i Maha fattar
erforderliga beslut. DBO-transaktionen férvantas slutforas
i forsta halvaret 2023.

DBO &r ett privat uppstréoms olje- och gasbolag med fokus
pa mogna offshorefalt i Brasilien. DBO grundades 2017
och har fatt Nordsjdinvesterare attinvesterai brasilianska
tillgangar, arbeta med brasilianska partners och tillampa
de mest avancerade metoderna fran Nordsjon for att
identifiera ytterligare reserver, utveckla mogna olje- och
gasfalt, samt att 6ka utvinningen av olja och gas.

Sammanfattning av DBO-transaktionen:

»  Forstarker uppbyggnaden av en diversifierad portfolj,
balanserad mellan mogna olje- och gastillgangar pa
land och till havs.

»  Utdver 6kad produktion och 6kade reserver tillfér DBO
omfattande erfarenhet inom olje- och gasindustrin,
en lang meritlista av framgangsrika affarer samt
ytterligare tillvaxtmojligheter for Maha.

»  Vid dess genomférande kommer den att 6ka Mahas
bevisade och sannolika reserver (2P-reserver) med
cirka 18,5 miljoner fat oljeekvivalenter och berdknas
tillskjuta cirka 2 000 fat oljeekvivalenter per dag i
nettoproduktion.

»  Tillgangarna kommer med tillhérande infrastruktur,
vilket ger lagre rorelsekostnader, och dar DBO indirekt
dger sin pro rataandel i egenskap av aktiedgare i 3R
Offshore.

Resultat

Bolagets sammanlagda nettoresultat for 2022 uppgick till
22933 TUSD (2021: 21587 TUSD) motsvarande resultat per
aktie om 0,19 USD (2021: 0,19 USD) varav nettoresultatet
for kvarvarande verksamhet uppgick till -12 529 TUSD
(2021: -13 339 TUSD) motsvarande resultat per aktie om
-0,10 USD (2021: -0,12 USD]) och avvecklad verksamhet
uppgick till 35 462 TUSD (2021: 34 926 TUSD) motsvarande
resultat per aktie om 0,29 USD (2021: 0,31 USD). Okningen
i resultat for helaret 2022 var huvudsakligen beroende
pa dkade olje- och gaspriser vilket resulterade i 6kade
intakter. Detta motverkades av 6kade rérelsekostnader,
avskrivningar, administrationskostnader och 6kade
uppskjutna skatter.

Bolaget genererade ocksa ett hdgre rorelseresultat fore
rantor, skatter och avskrivningar (EBITDA) fran kvarvarande
och avvecklad verksamhet for helaret 2022 om 55 101
TUSD (2021: 47 725). Okningen berodde huvudsakligen
pa 6kade oljepriser och ldagre royaltykostnader vilka
motverkades av 6kade produktionskostnader och
administrationskostnader.
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Produktion

2022 2021
Levererad olja och gas (BOE)* 1172719 1236386
Dagsvolym (BOEPD] - oljeekvivalenter 3213 3387
Kvarvarande verksamhet
Levererad olja (fat) 146 482 77420
Dagsvolym (BOEPD)] - oljeekvivalenter 401 212
Avvecklad verksamhet
Levererad olja (fat) 887739 1027211
Levererad gas (MSCF) 830989 790532
Dagsvolym (BOEPD] - oljeekvivalenter 2812 3175

Produktionsvolymerna som visas ar licensandelsvolymer
netto fore statliga- och privata royalties. Cirka 88 % (2021:
89 %) av Mahas totala produktion av oljeekvivalenter
var raolja i 2022. Genomsnittlig dagsproduktion var
5 % lagre for 2022 jamfort med 2021 huvudsakligen
pa grund av minskade produktionsvolymer i Brasilien
vilket motverkades av 6kade produktionsvolymer i
lllinoisbassangen.

De genomsnittliga dagliga produktionsvolymerna fran
kvarvarande verksamhet for 2022 var 89 % hdgre jamfort
med motsvarande perioder féregaende ar huvudsakligen
pa grund av 6kade produktionsfloden fran nya brunnar
under aret vilket resulterar i 6kade produktionsvolymer.

De genomsnittliga dagliga produktionsvolymerna fran
avvecklad verksamhet minskade for 2022 jamfért med
foregaende ar som ett resultat avden naturliga minskningen
i viktiga brunnar, den 6kade mangden vatten i Tiefaltet
och renoveringsarbeten for att aterstalla produktion. Tre
viktiga producerande brunnar (GTE-3, GTE-4 och Tie-1)
stangdes ner under en stor del av 2022 pa grund av olika
problem inklusive rérlackage och fastnad rérutrustning.
Brist pa utrustning och relaterade oljetjanster i Brasilien
har resulterat i forsening av brunnsreparationsarbeten
och darfor har det tagit l[angre tid att aterstarta planerad
produktion pa Tiefdltet. Produktionsvolymerna pa
Tartarugafaltet var i niva med 2021 pa grund av en stabil
produktionsniva med sma minskningar. De producerade
gasvolymerna var ocksa lagre an for jamférande period
pa grund av minskningen i producerade oljevolymer samt
med hjdlp av 6kat tryck pa Tiefaltet som ett resultat av
vattenflodet.

1 BOE inkluderar levererad och sald gas. 1 bbl=6 000 SCF gas.

2 Forsaljningsvolymerna hanfoér sig till den sammanslagna
verksamheten av kvarvarande och avvecklad verksamhet.

Intakter

(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021

Olje- och gasintakter 89777 68 306
Kvarvarande verksamhet 12327 5732
Avvecklad verksamhet 77 450 62 574

Sammzanslagen forsaljningsvolym 1109699 1206332

(BOE)

Olja erhallet pris (USD/BBL)? 90,18 62,60

Gas erhallet pris (USD/MSCF) 1,06 0,79

Oljeekvivalenter erhallet pris

(USD/BOE) 80,90 56,62

Referenspris genomsnitt — Brent

(USD/BBL)* 100,93 70,86

Referenspris genomsnitt — WTI

(USD/BBL)* 94,90 68,13

Intdkterna for 2022 uppgick till 89 777 TUSD (2021: 68 306
TUSD) vilket motsvarar en 6kning om 31 % jamfort med 2021
huvudsakligen pa grund av vasentligt 6kade realiserade
priser pa oljeekvivalenter med 43 % vilket motverkades av
8 % lagre forsaljningsvolymer. Intdkterna for kvarvarande
verksamhet for 2022 uppgick till 12 327 TUSD (2021: 5 732
TUSD]) vilket &r 115 % hogre an for jamférande period
huvudsakligen pa grund av en 50-procentig 6kning av
forsaljningsvolymerna saval som hdgre erhallna oljepriser
under aret. Intdkterna fér avvecklad verksamhet for 2022
var 24 % hogre huvudsakligen pa grund av 6kade erhallna
priser pa oljeekvivalenter.

Erhallna priser pa raolja fran Illinoishassangen baseras pa
det manatliga genomsnittliga priset pa WTI med avdrag
for en rabatt om cirka 3 USD per fat.

Mer information om intdkter finns i not &4 i denna
arsredovisning.

Royalties
(TUSD, om ej annat anges) 2021 2020
Royalties 10 894 9384
Royalties i procent av intdkter 12,1% 13,7%
Per enhet (USD/BOE) 9,82 7,78
Kvarvarande verksamhet 2976 1341
Royalties som % av intakter 24,1% 23,4%
Avvecklad verksamhet 7918 8043
Royalties som % av intakter 10,2% 12,9%

Royalties betalas kontant och baseras pa erhallna priser
fore rabatter. De totala royaltykostnaderna dkade i
2022 jamfort med 2021 pa grund av 6kade intakter vilka
motverkades av [agre royaltyniva i Brasilien. Den effektiva
royaltynivan for 2022 var lagre an for 2021 som ett resultat
av royaltynivareduktionen i Brasilien.

Royaltykostnaderna 6kade for kvarvarande verksamhet
huvudsakligen grund av ékade intdkter for aret med 115
% jamfort med 2021. Minskade royaltykostnader for
avvecklad verksamhet for 2022 jamfoért med 2021 var
huvudsakligen pa grund av att royaltynivan i Brasilien
minskats med 2,5 procent samt minskade totala intakter
for aret.

3 Priser som erhallits fran den sammanslagna verksamheten av
kvarvarande och avvecklad verksamhet.
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Produktionskostnader

(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021
Rorelsekostnader 16 145 11196
Transportkostnader 2009 1666
Produktionskostnader 18 154 12 862
Per enhet (USD/BOE) 16,36 10,66
Kvarvarande verksamhet
Produktionskostnader 2828 1509
Avvecklad verksamhet
Rérelsekostnader 13317 9687
Transportkostnader 2009 1666
Produktionskostnader 15326 11353

Produktionskostnaderna var 41 % hogre fér 2022 och
uppgick till 18 154 TUSD (2021: 12 682 TUSD) huvudsakligen
pa grund av dkade kostnader bade pa Tiefdltet och i
Illinoisbassangen.

Produktionskostnader for kvarvarande verksamhet var 87 %
hogre i 2022 och uppgick till 2 828 TUSD (2021: 1509 TUSD)
huvudsakligen pa grund av 6kade forsaljningsvolymer med
50 % till foljd av nya brunnar och renoveringsarbeten som
utférdes under aret.

Produktionskostnader for avvecklad verksamhet var
35 procent hogre for 2022 jamfort med féregaende ar
huvudsakligen pa grund av féljande avseende Tiefdltet;
Bolaget fick betala béter (take-or-pay) pa grund av
lagre gasproduktion, fortsatta renoveringsarbeten
for att ateraktivera produktion fran vissa Tiebrunnar
samt inflationstryck. Mahas produktion transporteras
huvudsakligen med lastbil till leveransplatserna
och darfor Kkorrelerar transportkostnaderna med
forsaljningsvolymerna. Transportkostnaderna for 2022
var hogre jamfért med samma period féregaende ar pa
grund av 6kade dieselkostnader som ar knutna till indexet
for Brent. Med hogre Brent under innevarande period har
drivmedelskostnaderna 6kat i motsvarande grad.

Pa en per BOE- (eller enhets-) basis var produktionskost-
naderna for 2022 16,36 USD per BOE (2021: 10,66 USD per
BOE) motsvarande en 6kning med 53 % jamfort med 2021
huvudsakligen pa grund av samma skal som beskrivits
ovan.

Roérelsens netback

(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021
Rérelsens netback 60729 46 060
Netback (USD/BOE) 54,72 38,18
Kvarvarande verksamhet
Roérelsens netback 6 523 2 882
Netback (USD/BOE) 49,03 32,53
Avvecklad verksamhet
Rérelsens netback 54 206 43178
Netback (USD/BOE) 55,50 38,63

Rorelsens netback berdknas som intdakter minus royalties
och produktionskostnader och dr ett nyckeltal i olje- och
gasindustrin for att jamfdéra prestationen internt och
med andra oljebolag. Rérelsens netback fér 2022 var

32 % hogre jamfort med féregaende ar huvudsakligen
pa grund av vasentligt hégre erhallna oljepriser och
minskade royaltykostnader. Detta moéttes delvis av 6kade
produktionskostnader under aret.

Avskrivningar

(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021

Avskrivningar 13338 8535

Avskrivningar (USD/BOE) 12,02 7,08
Kvarvarande verksamhet 2783 1336
Avvecklad verksamhet 10555 7199

Avskrivningstakten beraknas pa bevisade och sannolika
olje- och naturgasreserver och tar i berakning framtida
utvecklingskostnader for att producera reserverna.
Avskrivningar berdknas pa produktionsenhetsbasis.
Avskrivningstakten kommer att fluktuera for varje ny
matperiod baserat pa mangden och typen av investeringar
och antalet tillagda reserver.

De sammanlagda avskrivningarna uppgick till 13338 TUSD
(med en genomsnittlig avskrivningsgrad om 12,02 USD
per boe] jamfort med 8 535 TUSD (med en genomsnittlig
avskrivningsgrad om 7,08 USD per boe] for 2021.
Avskrivningarna och avskrivningstakten pa en per fat-
basis 6kade pa grund av den hégre avskrivningsbasen. For
kvarvarande verksamhet 6kade avskrivningarna fér 2022
huvudsakligen pa grund av 6kade produktionsvolymer
jamfort med 2021. For avvecklad verksamhet 6kade
avskrivningarna pa grund av den hdgre avskrivningsbasen.

Nedskrivning av prospekterings- och
utvarderingstillgangar

Per den 31 december 2022 identifierade Bolaget
inga nedskrivningsindikationer. Per den 31 december
2021 bedomde Bolaget om det fanns nagra
nedskrivningsindikationer och noterade da att det fanns
nedskrivningsindikationer fér de brasilianska tillgangarna.
Till foljd harav genomfdrdes ett nedskrivningstest vilket
inte resulterade i ndgon nedskrivning.

Administrationskostnader

(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021

Administrationskostnader 7411 5517

Administrationskostnader (USD/BOE) 6,68 4,57
Kvarvarande verksamhet 5944 4 658
Avvecklad verksamhet 1467 859

Administrationskostnaderna for helaret 2022 uppgick
till 7 411 TUSD (6,68 USD per fat) varav 5 944 TUSD var
hanforligt till kvarvarande verksamhet och 1 467 TUSD
var hanforligt till avvecklad verksamhet. Fér motsvarande
period foregaende ar uppgick administrationskostnaderna
till 5 517 USD (4,57 USD per fat) varav & 658 USD avsag
kvarvarande verksamhet och 859 TUSD avsag avvecklad
verksamhet. Administrationskostnaderna var 34 procent
hégre for 2022 pa grund av icke aterkommande kostnader
hanforliga till avgangsvederlag till féretagsledning och
anstallda, kostnader hanforliga till férsaljningen av de
brasilianska tillgangarna, 6kade legala arvoden och
andra kostnader pa grund av Bolagets férandring och
forandringar i féretagsledningen.
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Pa en per boe basis var administrationskostnaderna for
2022 hégre huvudsakligen pa grund av 6kade administra-
tionskostnader och minskade forsaljningsvolymer i 2022.

1 2021 ansékte Bolaget om bidragsprogrammet Canada
Emergency Wage Subsidy (CEWS]) och kvalificerade for
att erhalla 41 TUSD. Dessa bidrag har redovisats som en
minskning av de stddberattigade |6nekostnaderna som
Bolaget haft under 2021.

Kostnader for prospekterings- och

affarsutveckling

Kostnader for prospektering och affarsutveckling uppgick
for 2022 till 197 TUSD (helaret 2021: 6 TUSD ) och hanfoér
sig helt till kvarvarande verksamhet. Prospekterings- och
affarsutvecklingskostnader ar hanforliga till kvarvarande
verksamhet och avser forprospekteringsstudier fér nya
omraden eller nya projekt inklusive affarsutveckling.

Valutakursvinster eller forluster
Valutakursvinst, netto, for 2022 uppgick till 3 TUSD
(2021: vinst om 30 TUSD) varav 3 TUSD (2021: 21 TUSD]
var hanforligt till kvarvarande verksamhet och 0 [noll)
TUSD (2021: 9 TUSD] var hanforligt till avvecklad
verksamhet. Valutakursférandringar uppstar vid
genomfdrande av transaktioner denominerade i utlandsk
valuta. Valutakursvinsterna fér 2022 var hanférliga till
Moderbolagets bankbehallning i svenska kronor och som
har USD som funktionell valuta. Den svenska kronan har
stadigt forsvagats mot den amerikanska dollarn under de
tre forsta kvartalen i 2022 med en mindre férstarkning i
det fjarde kvartalet 2022.

Ovriga intakter

Ovriga intékter fér avvecklad verksamhet fér 2022 uppgick
till 2 398 TUSD (2021: 2 443 TUSD) och var hanforligt till
utnyttjande av skattekrediter i Brasilien, kdanda som
Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos
("ICMS"). ICMS &r en statlig forsaljningsskatt pa handeln
av varor, transporter samt kommunikationstjanster.
Dessa skattekrediter kan utnyttjas mot importrelaterade
avgifter i Bolaget eller sa kan de saljas till externa kunder
for utnyttjande.

Ovriga vinster

Ovriga vinster foér avvecklad verksamhet fér 2022
uppgick till 384 TUSD (2021: 5 164 TUSD] pa grund av
aterféring av avsattningar samt justeringar hanférliga
till personalskulder. Under 2021 har Bolaget aterfort
avsattning for upplupna straffavgifter fér minsta arbete
pa Block 224 da Bolaget hade erhallit ett fullstandigt
undantag fran paféljder for utestaende arbetsatagande i
blocket. Dessutom har Bolaget ocksa aterfort en langfristig
avsattning fér minsta arbetsataganden pa Blocken 117 och
118 Brasilien da dessa kontrakt inte langre betraktas som
forlustkontrakt. Bolaget har ocksa justerat avsattningar
for arbets- och kontraktsskulder i samband med de
uppdaterade bedémningarna.

Finansiella kostnader, netto

Finansiella kostnader, netto fér 2022 uppgick till TUSD 8
669 (2021: 9963 TUSD) varav 9329 TUSD (2021: 9 821 TUSD)
avsag kvarvarande verksamhet och intakter om 660 TUSD
(2021: 142 TUSD) avsag avvecklad verksamhet och beskrivs

i not 6. Finansiella kostnader, netto ar lagre for 2022 da
finansiella kostnader fér 2021 inkluderade rantekostnader
fran obligationslanet samt vissa transaktionskostnader
om 505 TUSD hanférliga till finansieringsaktiviteter men
inte direkt hanforliga till banklanet. Finansiella kostnader,
netto for 2021 inkluderade ocksa en valutakursférlust om
784 TUSD pa grund av moderbolagets 6kade exponering
mot US dollar pa grund av skuldfinansiering i USD.
Moderbolaget hade svenska kronor som funktionell valuta
till den 30 juni 2021.

Inkomstskatter

Bolaget redovisade en aktuell skatteintakt om 2 548 TUSD
for 2022 (2021: skattekostnad om 2 311 TUSD) hanférligt till
avvecklad verksamhet. Under aret gjorde Bolaget avdrag
for dveravskrivningar tillgangliga i Brasilien. Bolaget gjorde
skattemassiga 6veravskrivningar for beskattningsaret
2021 och retroaktivt for de tidigare beskattningsaren
2018 - 2020 och l[amnade in rattade deklarationer for
de aren vilket resulterade i skatteaterbaring som kan
anvandas mot innevarande ars skatt vilket resulterade
i aterbaring av skatt for 2022. Under 2021 resulterade
hégre beskattningsbar inkomst i avvecklad verksamhet
i 6kad aktuell skatt.

Beskattning av foretagsvinster i Mahas avvecklade
verksamhet i Brasilien sker till en kombinerad skattesats
om 34 % (25 % bolagsskatt och 9 % sociala avgifter);
emellertid har Maha Energy Brasil Ltda. sakerstallt vissa
skatteincitament (SUDENE), vilket madjliggor en minskning
om 75 % av holagsskatten fran 25 % till 6,25 % och som
innebar att den sammanlagda nettoskattesatsen blir
15,25 % .

Bolaget redovisade en uppskjuten skattekostnad fér 2022
hanforlig till avvecklad verksamhet om 12 711 TUSD (2021: 5
359 TUSD). Den uppskjutna skattekostnaden var vasentligt
stérre an for 2021 huvudsakligen pa grund av avdrag for
6veravskrivningar i Brasilien vilket minskade tillgdngliga
uppskjutna skattefordringar till noll och resulterade i en
uppskjuten skatteskuld om 8 169 TUSD, da skattemassiga
varden understiger bokférda varden.

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsk

verksamhet

Den funktionella valutan for Bolagets dotterbolag i Brasilien
ar BRL; for presentationsdandamalet omrdknas dock alla
tillgangar och skulder till balansdagens valutakurs och
resultatrakningen omrdknas till periodens genomsnittliga
valutakurs.

Valutakursdifferenser vid omrdkning av utlandska
verksamheter som redovisats i Rapporten éver totalresultat
uppgick till 6 743 TUSD for 2022 (2021: -5 914 TUSD)
huvudsakligen pa grund av att den amerikanska dollarn
férsvagades mot brasilianska real (BRL) med 5 % sedan
31 december 2021.

Balansrakningen

Samtliga balansrakningsposter hanférliga till avvecklad
verksamhet har omklassificerats som tillgangar och skulder
som innehas for forsaljning (se not 8). Jamforelsesiffror
har inte omklassificerats enligt IFRS och inkluderas darfér
inte i not 8.
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Anlaggningstillgangar

Olje- och gastillgangar uppgick till 14 015 TUSD (2021: 117
411 TUSD), se not 9. Den 28 december 2022 informerade
Maha om férsaljningen av Maha Energy Brasil Ltda.
vilket resulterade i en omklassificering av de brasilianska
tillgangarna som tillgangar som innehas for forsaljning
och avvecklad verksamhet (se not 8). Till féljd harav
klassificerades 88 % av de totala anlaggningstillgangarna
som omsattningstillgangar som innehas for foérsaljning.

Prospekterings- och utvarderingstillgangar uppgick till
29 202 TUSD (2021: 13 660 TUSD]), se not 10.

Totala utvecklings- och prospekterings- och utvarder-
ingskostnader, inklusive avvecklad verksamhet, uppgick
for aret till:

2022 (TUSD) Brasilien USA Oman  Totalt
Utveckling 43138 1847 - 44 985
Prospektering och - 803 14 278 15081
utvardering

43138 2650 14278 60066
2021 (TUSD) Brasilien USA Oman Total
Utveckling 32164 8821 - 40985
Prospektering och - 760 1886 2 646
utvardering

32164 9581 1886 43 631

Brasilien

Utvecklingskostnaderna fér avvecklad verksamhet,
huvudsakligen i Brasilien, i 2022 avsag borrningarna
av Tie-5- och Tie-6-brunnarna samt vattenbrunnar. |
bérjan av 2022 ansléts Tie-4-brunnen till de permanenta
produktionsanlaggningarna pa Tiefdltet och efter att ha
testats under ett 24-timmars pumptest med en elektrisk
nedsankbar pump (Electric Submersible Pump (ESP])
producerade brunnen & 400 BOPD och 1766 MSCFPD (&4
695 BOEPD) med ett stabilt tryck vid brunnshuvudet om
220 psi. Bade AG-zonen och SG-zonen genomborrades
och producerar tillsammans med anvandande av en
ESP. Maha borrade den horisontella Tie-5-brunnen i
2022 vilken designades som en horisontell brunn med
en ESP. Tie-5-brunnen fardigstalldes och genomgick
en serie av stimulations- och rensningsatgarder for att
utdka produktionen. Tie-5-brunnen genomborrade 240
meter AG-sand och bdrjade floda fritt 766 BOEPD (590
BOPD och 1 054 MSCFPD), initialt utan anvandande av
en ESP, med ett stabilt tryck vid brunnshuvudet om 220
psi och mindre dn 1 procent vatten. Emellertid sa féreféll
det som, baserat pa initial produktionsinformation, att
den horisontella reservoarsektionen kan ha skadats av
borrvatskor under borrfasen. Maha pabérjade borrningen
av Tie-6-vatteninjiceringsbrunnen den 12 juni 2022.
Slutligt djup (Total Depth) om 2 282 meter naddes den 17
juli 2022. Agua Grande (AG) reservoaren patraffades 12
meter (TVD) hogre &n férvantat sa denna zon testades for
att undersdka méjligheten till en kortfristig oljeproduktioni
AG. Sergi patraffades 5 meter (TVD] hogre an férvantat och
bada reservoarerna genomtrangde olja-/vattenkontakten
(OWCQ). Flodestester fran brunnen var inte 6vertygande
och brunnen andras nu till en vatteninjektor in i Agua
Grandeienlighet med de ursprungliga planerna. Tie WSW

(vattenbrunn) borrades som en grund vattenbrunn pa
Tiefaltet. Vattenbrunnen ar vasentlig for tillhallande av
vatten for vatteninjiceringsprogrammet som for narvarande
implementeras pa Tiefaltet. En ESP installerades i brunnen
som kan hantera mer an 10 000 fat vatten per dag foér
vattenflédesprogrammet.

| de tredje och fjarde kvartalen 2022 har flera
renoveringsarbeten i brunnar genomférts. ALV-2
brunnen konverterades till en gasinjektorbrunn vilket
maojliggor fér oavbruten oljeproduktion och brunnen
fardigstalldes med nya rér av basta sort. GTE-3 brunnen
konverterades fran att anvanda dubbla jetpumpar till att
producera med anvandande av en enda blandad ESP. Tie-
1-produktionsbrunnen behdvde ocksa arbetas med for
att fa upp jetpumpar som fastnat i bada de fardigstallda
strangarna. Brunnen fardigstalldes pa nytt med jet pumps-
produktion fran en strang. GTE-4-brunnen behdvde
renoveras for att ersatta en lackande foderstrang. I fjarde
kvartalet fardigstalldes renoveringsarbetsprogrammet och
alla brunnar pa Tiefaltet aterstalldes till normal produktion.

Under 2022 lamnade Bolaget ett bud pa Petrobras
25-procentiga intresseandel i Tartarugafaltet. Tartaruga
3 (TTG-3])-brunnen konverterades till en tillfallig brunn
for avyttring av vatten vilket kommer att reducera
rorelsekostnaderna vasentligt.

USA

Den 1 mars 2022 pabérjade Maha borrningen av Glaze
11-5-brunnen i lllinoisbassangen och fardigstalldes
under det forsta kvartal 2022 och bidrar nu till de dagliga
produktionsvolymerna i lllinoisbassangen. Under det
forsta kvartalet 2022 har Bolaget tecknat ett hyresavtal
av mark om 1,9 km2 (463 acres) i Indiana, USA. Hyran ger
Maha mdjlighet att borra upp till 23 produktionsbrunnar
pa den hyrda marken. Marken ligger i direkt anslutning
till mark som redan innehas av Maha i omradet och
ar en bra utvidgning av existerande produktion fran
lllinoishassdangen. Hyresavtalet stipulerar att Maha maste
borra atminstone en brunn under de forsta tre aren och
sedan atminstone en brunn varje ar darefter for att ha
kvar hyresratten.

Bolaget ager tjockoljefaltet LAK Ranch till 99 procent och
ar operator. LAK Ranch ar beldget pa den 6stra kanten av
den gamla och mycket produktiva "Powder River Basin”
i Wyoming, USA. Tungoljefaltet LAK Ranch stangdes ner
i borjan av 2020 till foljd av Covid-19 pandemin. | 2022
har ingen verksamhet bedrivits forutom rutinmassig
underhallsverksamhet.

Oman

Bolaget ingick den 5 oktober 2020 i ett prospekterings-
och produktionsdelningsavtal (EPSA) med regeringen for
Sultanatet Oman avseende Block 70 som ar beldget pa
fastlandet i Oman. EPSA-avtalet faststdlldes genom ett
kungligt dekret fran Hans Majestat Sultanen av Oman
den 28 oktober 2020 och Maha blev operator for blocket
med en 100-procentig intresseandel. Bolaget har fortsatt
2022 ars borrprogram enligt plan. Under aret godkande
den omanska regeringen genom ett kungligt dekret
utfarmningsavtalet med Mafraq Energy LLC vilket ger
denna strategiska partner en 35-procentig intresseandel
i Block 70 i Oman i utbyte mot att Mafraq Energy LLC



ersatter Maha for sin prorataandel av samtliga tidigare
kostnader. Mafraq Energy LLC kommer ocksa att behéva
betala sin del av alla framtida utgifter pa Block 70. Mafraq
Energy LLC tillfér vardefull teknisk expertis saval som ett
strategiskt partnerskap i Oman fér framtida tillvaxt.

Den 28 januari 2023 ingick Bolaget ett Joint Operating
Agreement ("JOA"]-avtal med Mafraq Energy LLC.
Undertecknandet av JOA-avtalet, tillsammans med
myndighetsgodkdnnandet genom det kungliga dekretet
74/2022 och andra relevanta forfaranden, innebér att alla
villkor uppfyllts for att slutféra Mahas utfarmning av 35 %
intresseandel till Mafraq Energy.

Ovriga anlaggningstillgangar uppgick till 302 TUSD
(2021: 491 TUSD] och hanfor sig huvudsakligen till
fullgérandegarantier. Fullgérandegarantier avser Bolagets
finansiella hyresgaranti for verksamheten i LAK Ranch-
omradet och i lllinoishassangen.

Omsattningstillgangar

Maha informerade den 28 december 2022 om avyttringen
av Maha Brasilien, sitt brasilianska dotterbolag. Efter
rakenskapsarets utgang har transaktionen godkants
av den brasilianska konkurrensmyndigheten och Maha
Brasilien-transaktionen slutférdes den 28 februari 2023.
Maha Brasilien-tillgangarna métte darfor kriterierna for
att klassificeras som tillgangar som innehas fér forsaljning.

Férutbetalda kostnader och depositioner uppgick till
590 TUSD (2021: 1 239 TUSD]) och bestod huvudsakligen
av forutbetalda rorelse- och férsakringskostnader.
Forutbetalda kostnader i 2022 minskade huvudsakligen
pa grund av att forutbetalda kostnader avseende Maha
Brasilien omklassificerats till tillgangar som innehas fér
forsaljning.

Lager av raolja uppgick till 172 TUSD (2021: 247 TUSD)
och avser lager av olja i USA. Minskningen jamfért med
foregdende ar avser huvudsakligen minskat lager da 2021
inkluderade lager av olja i Brasilien.

Kundfordringar uppgick till 568 TUSD (2021: 5 948
TUSD), se not 11. Kundfordringar, vilka ar kortfristiga,
uppgick till 429 TUSD (2021: 2 658 TUSD) och inkluderar
fakturerad forsaljning av olja och gas. Den vasentliga
minskningen i kundfordringar hanfér sig huvudsakligen
till klassificeringen av Maha Brasiliens kundfordringar
om 7 096 TUSD till tillgangar som innehas for forsaljning.
Maha Brasiliens kundfordringar inkluderade 6 088 TUSD
av skattefordringar hanférliga till avdrag for skattemassiga
overavskrivningar, ICMS skattekrediter samt andra
skattefordringar.

Likvida medel uppgick till 19 520 TUSD (2021: 25 535 TUSD)
men, tillsammans med likvida medel i Maha Brasilien,
uppgick de till 23 228 TUSD. Likvida medel innehas fér att
kunna betala alla betalningsaldagganden avseende lan samt
mota pagaende finansieringsbehov fér verksamheten, om
det skulle behdvas.

Langfristiga skulder

Den 30 mars 2021 ingick Bolaget ett laneavtal
(“Laneavtalet”) och en riktad nyemission till den
brasilianska investeringsbanken Banco BTG Pactual S.A. om

sammanlagt 70 miljoner USD med avrakning for sedvanliga
avgifter och kostnader. Per den 31 december 2022 uppgick
bankskulden till 26 590 TUSD och den kortfristiga delen
av skulden uppgick till 19 500 TUSD vilken klassificerats
som Kortfristig skuld. Under aret har Bolaget amorterat
11 250 TUSD av laneskulden, se not 16.

Avsattning for aterstallningskostnader uppgick till
1 700 TUSD (2021: 2 264 TUSD) och avser framtida
aterstallningsataganden, se not 17. Under aret gjordes
en Okad avsattning for nya kallor som borrats i
lllinoisbassangen. Avsattningen for aterstallningskostnader
hanférliga till Maha Brasilien omklassificerades som
skulder for forsaljning och forklarar minskningen jamfort
med 2021.

Leasingataganden uppgick till 78 TUSD (2021: 2 385
TUSD] och avser den langfristiga delen av dessa.
Minskningen i leasingataganden beror huvudsakligen pa
omklassificeringen av leasingataganden i Maha Brasilien
till skulder for forsaljning. | 2021 ars balans ingick Maha
Brasiliens femariga leasingavtal fér att leasa tva HP Ariel-
kompressorer. Bolaget ingick inte nagra nya leasingavtal
i 2022. Den Kortfristiga delen av leasingataganden har
redovisats som kortfristig skuld.

Ovriga langfristiga skulder och avsittningar uppgick
till O (noll) TUSD (2021: 651 TUSD). Bolaget har aterfort
en langfristig avsattning av staffavgifter for minsta
arbetsataganden pa Blocken 117 och 118 i Brasilien da
dessa kontrakt inte langre betraktas som forlustkontrakt.
Bolaget minskade dessutom avsattningen for legala
arbetsrattsliga- och kontraktuella krav i enlighet med
den uppdaterade bedémningen.

Kortfristiga skulder

Skulder for forsaljning ar hanforliga till férsaljningen av
Maha Brasilien som tidigare beskrivits. Samtliga skulder
i Maha Brasilien omklassificerades till kortfristiga skulder
i enlighet med IFRS.

Leverantorsskulder uppgick till 3 649 TUSD (2021: 9
644 TUSD) samt upplupna kostnader uppgick till 5 975
TUSD (2021: 5 189 TUSD), se not 20. Leverant6rsskulder
och upplupna kostnader minskade pa grund av
omklassificeringen av skulderna i Maha Brasilien till skulder
for forsaljning. Skulderna fér kvarvarande verksamhet var
huvudsakligen i linje med jamférande period. Skulderna i
Maha Brasilien minskade da investeringsaktiviteter vid arets
slut var minimala och da renoveringsarbeteskampanjen
for 2022 var slutford. Vid arsslutet 2021 var det storre
investeringsaktiviteter da borrningarna av Tie-2- och Tie-
3 var i sina slutfaser. Kortfristig del av leasingataganden
uppgick till 77 TUSD (2021: 1 072 TUSD) och minskade till
foljd av omklassificeringen av leasingskulderna i Maha
Brasilien till skulder for forsaljning.

Aktiedata
Utestaende aktier A
31 december 2021 119 715 696
Nyemission i fjarde kvartalet 2022 23900 000
31 december 2022 143 615 696

Den 14 december 2021 slutférde Bolaget en riktad
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nyemission om 23 900 000 aktier vilken tillférde Maha
cirka 203 miljoner SEK (20,0 miljoner USD). Likviden fran
nyemissionenavsesiforstahandanvandastill:i)investeringar
i prospekterings- och produktionsverksamheten i Oman;
ii) normala kostnader i Bolagets verksamhet och till
eventuella nya affarsmaéjligheter och forvarv samt iii)
till att starka Bolagets balansrakning och rérelsekapital i
enlighet med strategin for att optimera tillgangar vilken
implementerats av Bolagets nya féretagsledning

Summering av den Riktade Nyemissionen:

»  Teckningskurseniden Riktade Nyemissionen uppgick
till 8,50 SEK per aktie och har faststallts baserat pa
ett accelererat bookbuilding-férfarande.

»  Genom den Riktade Nyemissionen tillférdes Maha
cirka 203 miljoner SEK fore direkt hanforliga
transaktionsrelaterade kostnader vilka uppgick till
cirka 8,0 miljoner SEK.

» Den Riktade Nyemissionen tecknades av ett
antal nordiska och internationella institutionella
investerare. Dessutom har Bolagets huvudagare
Turmalina tilldelats 7 200 000 aktier.

»  Genom den Riktade Nyemissionen har antalet aktier
i Bolaget 6kat med 23 900 000 fran 119 715 696 till
143 615 696 och aktiekapitalet har 6kat med 262 900
SEK fran 1316 872,656 SEK till 1 579 772,656 SEK.

»  Den Riktade Nyemissionen innebar en utspadning
om ca 16,6 procent baserat pa totala antalet aktier i
Maha efter den riktade nyemissionen.

Kassaflode

Kassaflode fran den l6pande verksamheten uppgick till 54
657 TUSD (2021: 31 005 TUSD)] vilket &r en 6kning med 76
% fran féregaende ar huvudsakligen pa grund av hogre
netback till f6ljd av 6kade erhallna priser. Kassafléde fran
investeringsverksamheten uppgick till -62 683 TUSD (2021:
-46 995 TUSD) huvudsakligen pa grund av investeringar i
Brasilien for Tie-5- och Tie-6- och WSW-brunnarna och
prospekterings- och utvarderingstillgangen Block 70 i
Oman. Kassafléde fran finansieringsverksamheten uppgick
till 6 385 TUSD (2021: 35 949 TUSD] huvudsakligen fran den
riktade nyemissionen av aktier. Likvida medel anvandes
till att aterbetala Mahas banklan samt leasingbetalningar
under aret.

Likviditet och kapitalresurser

Bolaget forvaltar sitt kapital for att stodja Bolagets
strategiska tillvaxtmal och bibehalla en finansiell kapacitet
och flexibilitet, bevara tillgangen till kapitalmarknaderna,
sakerstadlla dess formaga att finansiera organisk tillvaxt
och att finansiera potentiella forvarv samtidigt som man
bibehaller férmagan att hantera Bolagets finansiella
forpliktelser nar de forfaller. Bolaget hanterar sin likviditet
genom att aktivt arbeta med strategier for likvida medel
och [an. Bolagets anser att kapitalstrukturen inkluderar
eget kapital pa 140,9 miljoner USD (31 december 2021:
91,4 miljoner USD) plus nettoskuld pa 26,6 miljoner USD
(31 december 2021: 29,9 miljoner USD).

| det fjarde kvartalet 2022 slutférde Bolaget en riktad
nyemission om 23 900 000 aktier till en teckningskurs om
8,5 SEK per aktie vilket férbattrade Bolagets likvidposition
med 203 miljoner SEK fore transaktionsrelaterade
kostnader.

Bolaget hanterar sin kapitalstruktur och justerar den
baserat pa férandringar i ekonomiska férutsattningar
och riskkarakteristikan i de underliggande olje-
och naturgastillgangarna. Fér att hantera Bolagets
kapitalbehov upprattar Bolaget arliga utgiftsbudgetar som
uppdateras vid behov beroende pa olika faktorer, inklusive
framgangsrika kapitalplaceringar och allmanna marknads-
och branschférhallanden. Arliga och eventuellt senare
uppdaterade budgetar godkdnns av styrelsen. Bolaget har
inga externa materiella kapitalkrav till vilka de ar bundna
férutom lanekovenanterna (se not 16).

Legala fragor

Bolaget har ett antal pagaende rattsliga fragor avseende
arbetskraft, regelverk och verksamheter, huvudskligen
hanforliga till den avvecklade verksamheten - Maha
Brasilien. Alla dessa betraktas som rutinmassiga och i
6verensstammelse med att bedriva verksamhet i Brasilien.
Avsattningar for juridiska processer bedéms i samrad
med Bolagets brasilianska juridiska radgivare och har
redovisats under langfristiga skulder och avsattningar for
den avvecklade verksamheten. Efter arsskiftet slutférdes
Mahas Brasilien-transaktion i slutet av februari 2023,
emellertid kvarstar Bolaget som ansvarigt for finansiella
ataganden upp till ett visst belopp.

Halsa, sakerhet och milj6 (HSE)

Maha anser att olje- och gasverksamhet kan och maste
genomfdras pa ett satt som ar sakert for medarbetare,
inhyrda konsulter, vriga intressenter, grannar och miljén.
For Maha ar HSE en nyckelkomponent i verksamheten.
Maha Energy stravar efter att erbjuda en saker och
halsosam arbetsmiljo for alla anstallda, entreprendrer
och underleverantorer. Detta innebar att sakerheten
for liv, hdlsa, miljoé och egendom alltid kommer forst —
i den ordningen. Bolaget dvervakar aktivt all operativ
verksamhet och uppmanar proaktivt alla att iakttaga
och efterlysa Bolagets HSE-varden. Detta uppnas genom
utbildning, tillampning och rapportering. Allasom arbetar
vid eller besdker Bolagets verksamhetsplatser har ratt att
nar som helst stoppa arbetet for att undvika potentiellt
farliga situationer. Mahas HSE-vdrden anger tonen for
hur anstallda, entreprendrer, investerare, besékare och
miljon hanteras.

Miljé, socialt ansvar och bolagsstyrning

(Environment, Social, and Governance (ESG]))

Genom en ansvarstagande verksamhet och strategisk
planering efterstravar Maha att skapa langsiktiga varden
for alla sina intressenter. Harigenom utformar Maha sin
verksamhet pa ett ansvarsfullt satt gentemot medarbetare,
naromrade och milj6. En del av att bidra till samhallet och
vara en god global medborgare maste innebara att man gér
“vad som ar ratt”, forutom att folja lagar och férordningar.

Som en del av Bolagets kultur har Maha implementerat
en filosofi om att vara proaktiv snarare an reaktiv i sitt
miljdarbete. Genom att férhindra kostbara forandringar
med stor paverkan pa sina utbyggnadsplaner kan Maha
forutse och identifiera potentiella risker och reducera,
om inte helt eliminera, mdjlig miljé- och social paverkan
innan de kanske intraffar. Proaktiv féretagsledning kan
ocksa forebygga mojliga handelser av oaterkallelig natur
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och beslut kan tas strategiskt snarare an som en reaktion
pa enintraffade handelse. Del av en proaktiv miljostrateqgi
ar att maximera anvandandet av alla resurser och att
reducera spill dar sa ar ekonomiskt majligt. Till exempel
atervinner eller aterinjicerar darfér Maha producerat
vatten vid anldggningarna vilket inte bara minskar behovet
av att tillsatta nytt vatten utan minskar ocksa kraven
pa vattenrening. | Brasilien minskar Maha utsldappen av
naturgas genom att anvanda gasen fran oljeproduktionen
till att generera el.

Socialt ansvar

Maha vardesatter relationerna med sina medarbetare, med
lokala samhallsinvanare och andra intressenter. Darfor
gors anstrangningar for att samverka med medarbetare
och lokala samhallsinvanare pa ett transparent och
respektfullt satt. Dessutom férséker Maha férvissa sig
om att det lokala samhallet har nytta av verksamheten
bade direkt och indirekt. Ett satt fér Maha att bidra till det
lokala samhallet och dess ekonomi dr genom att anstalla
medarbetare lokalt och uppmana underentreprendrer att
anvanda lokala entreprendrer i méjligaste man. Maha har
ocksa kontakt med lokala féreningar for att uppratthalla en
O6ppen och transparent dialog med de lokala samhallena
nara verksamheten.

Bolagsstyrning

Maha har nolltolerans vad galler diskriminering och
har som princip att férespraka jamlika mdjligheter for
medarbetare. Dessutom tas medarbetar- och bolagsetik
mycket seridst och genomsyrar all bolagsstyrning. Del
av Mahas bolagstyrning ar att Maha inte tolererar nagon
form av korruption och har infort strikta policyer for
bolagsstyrning som tydligt definierar hur affarer skall
bedrivas. Det basta sattet att forhindra korruption ar
genom transparens —ett av vara kdrnvarden. Bolaget har
upprattat policyer foér uppférande och antikorruption for
alla sina anstallda, entreprendrer och arbetstagare. Alla
bolagsstyrningspolicyer, -procedurer och -riktlinjer finns
tillgangliga for samtliga medarbetare.

Narstaendetransaktioner

Vid styrelsemotet den 6 oktober 2022 erbjéd styrelsen en
resultatbaserad ersattning till verkstallande direktéren
(VD] for mojligheterna med Block 70. VDs ersattning
behandlas av anstallningsavtalet samt av Bolagets
ersattningsguidelines vilka antagits pa Arsstimman. Den
2 november 2022 accepterade VDn styrelsens erbjudande.
Per den 31 december 2022 betalades inte Finders Fee-
bonusen ut till VDn. Den & november 2022 beslutade
styrelsen att byta ut VDn med omedelbar effekt och den
14 december 2022 avregistrerades VDn bade som VD och
styrelseledamot hos Bolagsverket.

Moderbolaget

Verksamheten i Maha Energy AB fokuseras pa: a)
foretagsledning och forvaltning for alla koncernenheter,
dotterbolag och utlandska verksamheter; b) foretagsledning
av det noterade publika svenska bolaget; c] anskaffning av
kapital for férvarv och for koncernens verksamhetstillvaxt;
d) verksamhetsutveckling. Moderbolaget har tva anstallda.

Moderbolagets resultat for helaret 2022 uppgick till -64
878 TSEK (helaret 2021: -126 461 TSEK] vilket var hogre
an for jamforelseperioden framst pa grund av minskade
administrationskostnader om 9 081 TSEK (helaret 2021: 9
365 TSEK) och minskad nedskrivning av lan till dotterbolag
och andelar i koncernféretag om 19 939 TSEK (2021: 69
304 TSEK). Detta motverkades av lagre orealiserade
valutakursvinster om 7 102 TSEK (helaret 2021: vinst om
32 069 TSEK) pa grund av att den amerikanska dollarn
starktes mot den svenska kronan samt 6kade finansiella
kostnader, netto om 42 960 TSEK (helaret 2021: 79 861
TSEK).

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att ingen utdelning utbetalas for
aret. Vidare foreslar styrelsen att fritt eget kapital i
moderbolaget om 363 990 486 SEK varav arets resultat
(64 876 710 SEK) balanseras i ny rdkning enligt féljande:

SEK

Utdelning -
Balanseras i ny rakning 363 990 486
Summa (SEK) 363 990 486
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Riskhantering

Bolaget ar verksamt med prospektering, utveckling och
produktion av olja och gas och verksamheten ar foremal
for olika risker och osakerheter vilka inkluderar men ar
inte begransade till de som listas nedan. Riskerna och
osakerheterna ar inte de enda som Koncernen har.
Tillkommande risker och osakerheter som inte ar kanda for
Bolaget eller som Bolaget for tillfallet bedémer obetydliga
kan ocksa paverka Bolagets verksamhet och innebara att
priset pa Mahas aktier minskar.

En detaljerad analys av Mahas finansiella risker och
hanteringen av dessa risker beskrivs i not 23.

Icke-finansiella risker

Volatilitet i ravarupriser pa olja och gas

Efterfragan pa olja och naturgas och andra
petroleumprodukter dr beroende av den globala ekonomin.
Dessutom paverkar den globala ekonomin Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella position. Flera faktorer
paverkar och kommer att fortsatta att paverka méjligheten
att salja och priset pa olja och naturgas som férvarvats
eller upptackts av Bolaget.

Priser pa olja och naturgas ar féremal for stora fluktuationer
beroende pa ett antal olika faktorer. Dessa faktorer
inkluderar, men dr inte begransade till politisk, social
eller ekonomisk instabilitet och geopolitisk utveckling
till exempel kriget i Ukraina, statliga regelverk, risk for
avbrottiférsorjningen av férnédenheter, naturkatastrofer,
terroristattacker, tillgangen till alternativa branslen,
valutafluktuationer, férandringar i rdntesatser, nedgangar
i ekonomin, naturkatastrofer, férsaljningsrestriktioner,
O0kad protektionism eller pandemier, sasom covid-19
pandemin, och osdkerhet om framtida ekonomiska
mojligheter. Aven efter att utbrottet av covid-19 har
klingat av kan Bolagets verksamhet fortsatt paverkas
vasentligt negativt huvudsakligen pa grund av den globala
ekonomiska paverkan och effekten pa varldsefterfragan
och priser pa olja och gas. Dessutom kan fortsatt och/
eller 6kad spanning relaterad till Rysslands invasion
av Ukraina och sanktioner som infors av tredje land
vasentligt paverka den globala ekonomin negativt och
det finns en risk att den allmanna utvecklingen av olje-
och gaspriser kommer att vara volatil och paverkad av
hur lange och allvarlig som konflikten ar och till vilken
grad som Rysslands export reduceras av sanktioner samt
timing och madjlighet foér producenter och regeringar att
ersatta den minskade tillgangen. Vidare, i senare ar har
Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC] och
andra storre oljeproducerande lander, fran tid till annan,
kommit éverens om frivilliga produktionsbegransningar
och Oman har tidigare deltagit i sadana éverenskommelser.
Om Oman accepterar frivilliga produktionsbegrdnsningar
sa kan det ha en negativ effekt pa Bolagets framtida olje-
och gasproduktion och férsdljning fran Oman.

Alla de faktorer som listats ovan skulle kunna resultera
i en vasentlig minskning av Bolagets forvantade intakter
fran produktion och en minskning i olje- och gasférvary,
utvecklings- och prospekteringsaktiviteter. Vasentlig och/
eller utdragen minskning i olje- och naturgaspriser skulle
ha en negativ effekt pa Bolagets intakter, lonsamhet och

kassafloden fran verksamheten och skulle ocksa kunna
paverka Bolagets mdjligheter att anskaffa eget kapital
eller skuldfinansiering pa acceptabla villkor. Dessutom
innebar volatila olje- och naturgaspriser att det ar svart
attbedéma vardet pa producerande tillgangar for férvarv
och innebar ofta stérningar i marknaden for olje- och
gasproducerande tillgangar. Till exempel mellan 31 mars
2022 och 31 mars 2023 var Brent oljepriset som lagst 73,69
USD per fat och som hégst 123,58 USD per fat och WTI
benchmark oljepriset var som lagst 67,61 USD per fat och
som hogst 122,11 USD per fat. Minskningen i Brent och/eller
WTI benchmark oljepriserna kan saledes ha en vasentlig
negativ paverkan pa Bolaget. Prisfluktuationer gor det
ocksa svart att budgetera for och projektera avkastningen
pa forvarv och utvecklings- och exploateringsprojekt.

Ravaruprisrisken som berdrts ovan savdl som
andra risker sasom problem med marknadstillgang
och transportrestriktioner, reserversattning och
reservbeddémningar och kostnadshantering som beskrivs
mer utforligt har kan ocksa ha en vasentlig paverkan
pa var verksamhet, finansiella situation, resultat,
kassafloden och vart rykte och kan komma att betraktas
som nedskrivningsindikationer. Andra potentiella
nedskrivningsindikationer ar jamférelsen med bokférda
varden pa vara tillgangar i férhallande till vart bérsvarde.
Vigenomfdr, i enlighet med IFRS, en beddmning vid varje
rapporteringsdatum av bokférda varden pa varatillgangar.
Om priserna pa raolja, flytande naturgas, raffinerade
produkter och naturgas minskar signifikant och kvarstar
pa laga nivaer for en langre period eller om kostnaderna
for var utveckling av sadana resurser vasentligen 6kar sa
kan bokférda vdrden pa vara tillgangar vara féremal fér
nedskrivning och vara nettoresultat skulle kunna paverkas
negativt.

Produktion koncentrerad till ett fatal félt i tva jurisdiktioner
Bolagets nuvarande produktion av olja och gas ar
koncentrerad i tva oljeproducerande falt i USA (emellertid
har forproduktionen fran LAK Ranch temporart
avbrutits). Pa grund av denna koncentration &r Bolaget
oproportionerligt exponerat mot regionala utbud- och
efterfragefaktorer samt mot forseningar eller avbrott av
produktion fran kallor i dessa omraden pa grund av lokala
regler, tillgang pa utrustning, trasig utrustning, avbrott
pa anlaggningarna, begransningar i tillgang till personal
och tjanster, vaderférhallanden eller avbrott i bearbetning
eller transport av olja. Dessutom kan Bolaget bli exponerat
mot risker sasom forandringar i regler och férordningar
for falt som skulle kunna innebdra att Bolaget permanent
eller temporart stanger kallorna i dessa falt. Dessa risker
kan komma att, om de intraffar, negativt paverka Bolagets
mojlighet att fortsatta sin verksamhet i ett eller flera av
dessa falt och det skulle kunna ha en negativ inverkan pa
Bolagets resultat och finansiella stallning.

Alternativ till och fordndrad efterfragan pa
petroleumprodukter

Alternativa branslekrav, 6kande konsumentefterfragan
pa alternativ till olja och naturgas sasom vattenkraft,
vindkraft, solenergi, geotermisk energi och biobranslen
samt teknologiska framsteg inom bransleekonomi och
energigenererande anordningar skulle éver tid kunna



reducera efterfragan pa olja och andra flytande kolvaten.
Bolaget star infér en global energiomvandlingsrisk
eftersom efterfragan pa energi och global utveckling
av alternativa energikallor som inte kommer fran fossila
branslen vilket skulle kunna férandra antaganden
som anvands for att faststalla atervinningsvardet av
Bolagets anldaggningstillgangar och prospekterings-
och utvarderingstillgangar och skulle kunna paverka
de bokférda vardena pa sadana tillgangar. Det kan
ocksa paverka framtida utveckling eller livskraft-i
prospekteringsprospekt och kan forkorta den forvantade
aterstaende nyttjandeperioden for olje- och gastillgangar
och darvid 6ka avskrivningstakten och kan paskynda
aterstallningsataganden och darvid 6ka nuvardet av
relaterad avsattning. Dessutom kan 6kade myndighetskrav
och internationella fordrag som faststaller ataganden
att minska koldioxidutslappen (sasom Parisavtalet 2016)
minska efterfragan pa olja och gas éver tid. Bolaget kan inte
forutse den negativa paverkan av forandrad efterfragan
pa olje- och gasprodukter och alla stérre férandringar kan
ha en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning till exempel vad galler
Bolagets kassafléden.

Prospekterings-, utvecklings- och produktionsrisker
Prospektering efter, och utveckling av olja och gas
involverar manga risker, sasom risk att Bolagets kostnader
for framtida prospektering inte alltid kommer att resultera
i fynd av olja i kommersiella kvantiteter, eller att fynd
av olja i kommersiella kvantiteter inte alls sker. Bolaget
har fér ndarvarande ett prospekteringsblock i Sultanatet
Oman (Block 70). Det ar svart att forutse kostnaderna
av att implementera ett prospekteringsborrprogram pa
grund av svarigheterna med att borrai okdnda formationer.
Kostnaderna paverkas av borrférutsattningarna
sasom i zoner med 6vertryck och utrustning som
kan fastna i borrhalet samt férandringar i borrplaner
och borrplats till foljd av erfarenheter fran tidigare
prospekteringsbrunnar eller ny tolkning av seismisk
data. Framtida oljeprospektering kan vara olénsam, inte
bara pa grund av torra brunnar men ocksa fran brunnar
som inte genererar tillrackliga nettointakter for att ge
ldnsamhet efter kostnader fér borrning, rérelsekostnader
och andra kostnader. Fardigstallande av en brunn
garanterar inte nédvandigtvis en vinst pa investeringen
eller att kostnaderna for borrning och fardigstallande samt
rorelsekostnader kan aterhamtas.

Risker avseende inleverans- och processanldggningar
och allman infrastruktur

Bolaget ar beroende av tillganglig och valfungerande
infrastruktur i anslutning till de anlaggningar dar man ar
verksamt, sdsom vagar, elkraft och tillgang till vatten och
uppsamlingssystem for olja och gas. | de omraden i vilka
Bolaget ar verksamt kan infrastruktur och tjanster som
behovs for petroleumverksamhet saknas. Om infrastruktur
eller system fallerar eller om de inte moter de krav Bolaget
har sa skulle detta kunna resultera i forsenad, utebliven
eller avbruten petroleumverksamhet, minskad produktion
och forsaljning och/eller 6kade kostnader och saledes
resultera i att Bolaget inte kan na den fulla ekonomiska
potentialen fran produktionen eller i en reduktion av de
priser som betalas for Bolagets produktion.

Beroende av motparter

Bolaget ar beroende av ett fatal viktiga motparter. En
forlust av en av Bolagets viktiga motparter, att dessa
motparter férandrar sina villkor eller ékar sina priser
eller att dessa motparter drabbas av svarigheter med
att fullfélja sina kontraktuella ataganden skulle kunna
ha en negativ paverkan pa Bolaget. Det finns ocksa en
risk att dessa motparter far svarigheter med att fullfélja
sina kontraktuella ataganden pa grund av brist pa
ravaror, strejker, skador, finansiella svarigheter och andra
forhallanden som kan paverka motparten.

Verksamhet i tillvdxtidnder.

Bolaget deltar i olje- och gasprojekt i Oman vilket ar att
betrakta som ett tillvaxtland. Olje- och gasprospektering,
utveckling och produktion i tillvaxtlander ar foremal
for politiska och ekonomiska osakerheter. Beroende pa
marknadsosdkerheter inkluderar, men ar inte begransat
till, risk for krig, terrorism, civil olydnad,forstérelse
av Bolagets tillgangar, kidnappning, expropriation,
forstatligande, omférhandling eller upphavande av
existerande eller framtida koncessioner och kontrakt,
inférande av internationella sanktioner, férandringar
i raoljeprispolicys, en férandring i skattepolicys och
inforandet av valutakontroll.

Bolaget tilldelades 2020 ett prospekteringsblock i
Sultanatet Oman. Oman ar beldget i en region som har
upplevt politisk instabilitet. Denna politiska instabilitet har
inkluderat regionala krig och konflikter, sdasom Gulfkriget
1991, Irakkriget 2003, konflikten i Libanon 2006 och
konflikten i Gaza 2014, spanningar mellan USA och Israel,
Syrien och Iran, terrordad, sjérdveri och civila resolutioner.
Sedan i bérjan av 2011 har det varit politisk osdkert i ett
stort antal lander i Mellandstern- och Nordafrikaregionen
(MENA) och MENA-regionen ar fér narvarande féoremal
for ett antal vapnade konflikter, inklusive de i Jemen
(som gransar till Oman). Den nyligen éverférda makten
i Oman till hans Majestat, Sultan Haitham bin Tariq, efter
franfallet av hans Majestat Sultanen Qaboos bin Said som
regerade i ndstan 50 ar, ansags allmant ha varit smidig
och fridfull, emellertid, kan det inte finnas nagon garanti
for att stabiliteten kommer att fortsatta. Férekomsten av
handelser och omstdndigheter sasom krig eller fientlighet,
inklusive extremister eller terroristgrupper, och den
paverkan som sadana hdandelser och omstandigheter kan
ha pa Oman kan hamma Bolagets formaga att bedriva
sin verksamhet i Oman och vasentligt paverka Bolagets
verksamhet negativt. Som i manga tillvaxtlander ar
det juridiska systemet i Oman i kontinuerlig utveckling
vilket kan skapa en osdker miljo for investeringar och
affarsverksamhet. Dessutom ar det politiska och juridiska
landskapet i Oman inom ramen for en absolut monarki.
Hans Majestdt Sultanen av Oman ar statschef saval som
regeringschef. Bolagets verksamhet i Oman ar beroende
av kungliga dekret, utfardade av och ar féremal for hans
Majestat Sultanens vilja. Att det juridiska landskapet ar
under utveckling och att regeringen ar starkt beroende
av en enda individ kan medféra juridiska osakerheter,
avsaknad av forutsagbarhet och osakerhet i affarsklimatet
vilket skulle kunna oméjliggéra for Bolaget att bedriva
sin verksamhet och skulle kunna ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet i Oman.

Ovanstaende risker skulle darfér kunna foérsvara Bolagets
méjlighet att bedriva sin verksamhet i planerad omfattning.
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Kostnader for ny teknik

Oljeindustrin karaktariseras av teknologiska framsteg
och introduktioner av nya produkter och tjanster som
anvander ny teknologi (sasom horisontell borrning, 3D- och
4D-seismik samt djuphavsborrning) och Bolaget ar i viss
man beroende av konkurrenskraftiga tekniska lésningar
for att kunna bibehalla sin marknadsposition. Andra
oljebolag kan ha stérre finansiella, tekniska och personella
resurser som gor att de kan dra nytta av teknologiska
framsteg vilket i framtiden kan méjliggéra fér dem att
implementera ny teknologi innan sadan teknologi blir
tillganglig for Bolaget. Det finns en risk att Bolaget inte
kommer att kunna svara pa sadant konkurrenstryck och
att kunna implementera sadan teknologi i ratt tid eller till
en kostnad som ar acceptabel fér Bolaget. En eller flera
av de teknologier som Bolaget for ndarvarande anvander
eller kommer att implementera i framtiden kan komma
att vara foraldrade och Bolaget kanske inte kommer att
kunna anvanda den mest avancerade, kostnadseffektiva
och kommersiellt tillgdngliga tekniken. | sadana fall kan
detta resultera i en minskning eller forlust av Bolagets
konkurrenskraft vilket skulle kunna ha en vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets nettoomsattning och dven
verksamheten odver tid.

Risk med att bedoma reserver och resurser

Det finns ett antal osakerheter i att beddma kvantiteter
avreserver och resurser inklusive faktorer vilka ar bortom
Bolagets kontroll. Att bedéma reserver och resurser aren
subjektiv process och resultatet av borrning, testning,
produktion och annan ny data efter att bedémning gjorts
kan resultera i justering av ursprungliga bedémningar.

Reservoarparametrar kan vara olika inom
olika reservoarsektioner. Nivan pa osakerhet i
reservoarparametrar som anvands for att bedéma
volymen av kolvdaten sasom porositet, net pay och
vattenmattnad kan vara olika. Typen av formation inom
en reservoarsektion inklusive bergart och mangden
fyllning eller porositet kan variera i sidled och vertikalt
och graden av tillforlitlighet att dessa parametrar ar
representativa for hela reservoaren kan sta i proportion
till det totala antalet datapunkter (brunnar] och
kvaliteten painsamlad data. Reservoarparametrar sasom
permeabilitet och effektiviteten i tryckstodet kan paverka
utvinningsprocessen. Utvinning av reserver och resurser
kan ocksa paverkas av tillgangligheten och kvaliteten
pa vatten, branslegas, tekniska tjanster och support,
lokala driftsférhallanden, sakerhet, operatérsbolagets
genomférande och den fortsatt driften av brunns- och
anldggningsutrustning.

Ytterligare risker forknippade med uppskattningar av
reserver och resurser inkluderar operationella risker i
samband med borraktiviteter, utveckling och produktion,
forseningar eller forandringar i utvecklingsplaner
eller investeringar, osakerheten i uppskattningar och
framtidsbedémningar vad galler produktion, kostnader
och utgifter, hdlsa, sakerhet och miljérelaterade
risker samt tillgangligheten till och effektiviteten i
tillgangligheten i borrutrustning och personal. Dessa
risker kan paverka Bolagets méjlighet att mota reserv- och
resursrapporteringsdeadlines och paverka noggrannheten
i rapporteringen.

Bolaget har historiskt sett anlitat professionella och
oberoende revisorer hemannade med professionella
geologer, ingenjorer och andra discipliner for att
utvardera dess reservoar- och utvecklingsplaner. For
ar 2022 har Maha erhallit reservuppskattningar fran
McDaniel & Associates Consultants avseende Block 70 i
Oman och Bolagets tillgangar i USA. Det finns en risk att
det uppskattade reservvolymintervallet inte helt fangar
osakerheterna. Det finns enrisk att dessa uppskattningar
kan foérandras 6ver tid nar ny data och information blir
tillganglig. Faktisk produktion och kassafléde kan darfor
bli lagre an uppskattningarna, vilket i sin tur kan paverka
Bolagets forvdntade resultat.

Delat dgande och beroende av partners

Under 2022 salde Bolaget en 35-procentig dgarandel i
Block 70 i Oman till Mafraq Energy LLC ("Mafrag”) och
parterna haringatt ett Joint Operating Agreement-avtal.
Omanska regeringen behaller ocksa ratten att "backain" i
Block 70-avtalet nar det forklaras kommersiellt, varigenom
regeringen skulle ersdtta Bolaget dess proportionella andel
av tidigare kostnader.

Bolaget ar darfér beroende av och paverkas av sin partners
prestationer. Om Mahas partner inte presterar kan Bolaget
bland annat riskera att forlora rattigheter eller intakter
eller adra sig ytterligare skyldigheter eller kostnader for
att sjalv prestera i stallet fér nagon av sina partners.

Miljo- och klimatrelaterade risker

Samtliga faser i olje- och naturgasverksamhet medfér
miljorisker och faror och ar foremal for miljéregleringar
enligt ett flertal olika lagar och férordningar i de olika
jurisdiktioner dar Bolaget ar verksamt. Miljélagar innebar
bland annat begransningar och férbud mot lackage och
utslapp av olika substanser vilka produceras i olje- och
naturgasverksamhet. Lagstiftningen kraver ocksa att
kallor och borrplatser skall drivas, underhallas, 6verges
och aterstallas pa ett sadant satt att det godkanns av de
lokala myndigheterna. Miljoregler férvantas bli mer strikta
i framtiden och kostnader férvantas 6ka. Misslyckande
med att félja sadana miljoregler eller andra krav som
stalls pa Bolaget kan innebdra civila, administrativa och
straffrattsliga pafdljder.

Bolaget har sin verksamhet i regioner dar det finns ett
flertal miljéregler jamte restriktioner pa var och nar olje-
och gasverksamhet far ske, regleringar kring utsldapp av
substanser i grundvatten, i atmosfaren och pa land samt
var produktionsanlaggningar far placeras. Det finns for
narvarande ett naturskyddat omrade (naturreservat)
i narheten av Tartarugafaltets verksamhet i syfte att
skydda skéldpaddornas aggldaggningsplats. Pa grund
harav ar det mojligt att det skulle kunna bli férbud
mot att borra fran september till april vilket skulle
kunna begrdnsa Bolagets exploateringsmadjligheter.
De geografiska granserna for, samt de aktiviteter som
skulle tillatas i ett sadant naturreservat ar for narvarande
ifragasatta genom ett offentligt civilmal hos den lokala
federala aklagarmyndigheten. Bolaget ar inte delaktigt i
foérhandlingarna men resultatet kan paverka och begrdnsa
Bolagets verksamhet i Tartarugafaltet. Dessutom ar det
en risk att andra omraden dar Bolaget dr verksamt kan
bli féremal for liknande regleringar i framtiden vilket
skulle begransa Bolagets mdjlighet att genomféra sin
verksamhet.
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Bolaget star infor vaxande globala risker avseende
energiomvandling eftersom efterfragan pa energi och
global utveckling av alternativa energikallor som inte
kommer fran fossila branslen kan férandra de antaganden
som anvands for att faststalla atervinningsvarden
av Bolagets materiella anlaggningstillgangar och
prospekterings- och utvarderingstillgangar. Sadana
antaganden kan paverka de redovisade vardena av dessa
tillgangar. Vidare kan de paverka framtida utveckling
eller l6nsamheten i prospekteringsprojekt och kan
forkorta den férvantade nyttjandeperioden for olje- och
gastillgangar. Detta skulle kunna paskynda avskrivningar
och aterstallningsataganden och darvid dka nuvardet
av avsattning for aterstallningskostnader. Férandringar
i miljélagstiftning kan resultera i inskrankningar i
produktion och krava stora utgifter till exempel vad galler
produktions-, utvecklings- och prospekteringsverksamhet.
Dessutom kan brott mot miljéregler och lagar resultera i
skulder for aterstallande av skador, betalning av béter och
straffavgifter av vilka vissa skulle kunna vara vasentliga och
kunna leda till begransningar i verksamheten eller att den
maste upphdra. Det rattsliga ramverket i de jurisdiktioner
dar Bolaget ar verksamt innehaller, vad galler milj, strikt
ansvar och gemensamt och solidariskt ansvar for joint
ventureverksamhet.

Energiomstallningen skulle kunna paverka framtida
ravarupriser. Prisantaganden som anvands vid faststallande
av atervinningsvarden innefattar marknadsférvantningar
och det 6kade energibehovet i varlden. Férandringar i
antaganden skulle kunna resultera i vasentlig justering
av bokférda varden pa tillgangar och skulder i nasta
rakenskapsar.

Aterstillning

Bolaget har ataganden vad galler aterstallning av
sina falt och hanforlig infrastruktur i alla av Bolagets
verksamhetsomraden. | nagra fall har dessa skulder
uppstatt till f6ljd av lagliga och regulatoriska krav och
i andra fall kan dessa skulder ocksa vara avtalsenliga
ataganden. | Brasilien diskuteras fortfarande sadana
krav och vantar pa tillstand fran ANP vad galler
aterstadllning av kallor och produktionsanldaggningar
vilket kraver att Bolaget gor avsdttningar fér sadana
aterstallningskostnader. Bolaget redovisar en avsattning
vilken baseras pa féretagsledningens bedomning i enlighet
med gallande redovisningsregler men det finns en risk
att de faktiska aterstallningskostnaderna dverstiger
den langfristiga avsattningen som gjorts for att tacka
sadana aterstallningskostnader. Bolagets avsattning for
aterstallningskostnader uppgick den 31 december 2022
till 1 700 TUSD och omfattar alla kallor och anlaggningar
i USA och i Oman. Dessutom kan Bolaget pa grund av
reqgulatoriska krav, komma att behdva aterstalla kallor
som inte har natt slutet av sin livslangd. Dessa risker
skulle, om de intraffar, kunna ha en vasentlig negativ
paverkan pa Bolagets verksamhet och resultat. Lokala
eller nationella myndigheter och leasegivare av olje- och
gastillgangar kan dessutom krava att Bolaget [amnar
aterbetalningsgarantier, forskottsbetalningar eller
spdrrade konton for framtida aterstallningskostnader vilka
skulle kunna paverka Bolagets likviditet.

Finansiella risker

Foretagsledningens uppskattningar och antaganden

Vid upprattandet av koncernens rakenskaper i enlighet
med IFRS anvander foretagsledningen uppskattningar
och antaganden for att faststalla redovisade belopp for
tillgangar och skulder, intakter och kostnader for de perioder
som omfattas och upplysningar om eventualtillgangar
och eventualférpliktelser per bokslutsdagen. Dessa
uppskattningar och antaganden maste géras da
viss information som anvdnds vid upprattandet av
rakenskaperna beror pa framtida handelser, inte kan
berdknas med en hdg precisionsniva fran tillganglig data
eller inte kan kalkyleras baserat pa allmant vedertagna
metoder. | nagra fall ar sadana uppskattningar sarskilt
svara att faststalla och Bolaget maste anvanda vasentliga
bedémningar. De faktiska resultaten for alla uppskattningar
som gjorts kan skilja sig avsevart fran de uppskattningar
och antaganden som Bolaget gjort och skulle kunna ha
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning, rorelseresultat, kassafléde och
framtida madjligheter.

Kreditrisk

Bolaget kan vara exponerat for kreditrisk mot tredje
part genom sina kontraktuella 6verenskommelser med
befintliga eller framtida joint venture partners, kunder och
andra parter. | Oman har Maha ingatt ett Joint Operating
Agreement (JOA)-avtal med Mafraq Energy LLC for
Block 70. | USA marknadsfor och saljer Bolaget sin olja
genom Country Mark (lllinoisbassangen) och Mercuria
Energy Trading (LAK Ranch) och erhaller betalning 30
dagar i efterskott. | USA har Bolaget hittills alltid erhallit
full betalning. Bolagets finansiella stallning skulle kunna
paverkas vasentligt negativt om nagon partner inte skulle
fullfdlja sina avtalsenliga ataganden mot Bolaget.

En del av Bolagets likvida medel innehas av banker i
utlandska jurisdiktioner dar det skulle kunna finnas en
okad exponering mot Kkreditrisk. Om nagon av Bolagets
motparter inte fullféljer sina ataganden i enlighet med
avtal skulle detta kunna paverka Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och resultat negativt.

Likviditets- och refinansieringsrisk

Likviditetsrisk ar risken att Bolaget inte kan uppfylla
sina finansiella skyldigheter nar de forfaller. Bolaget har
sedan starten varit eget kapital- och lanefinansierat
genom aktie- och obligationslaneemissioner, samt
genom avyttring av tillgangar. Ytterligare kapital kan
bli nédvandigt att anskaffa for att finansiera Bolagets
framtida verksamhet och/eller for férvarv av ytterligare
licenser. Den stdrsta risken ar att ett sadant behov
kan uppsta under mindre gynnsamma marknadsvillkor.
Foretagsledningen forlitar sig pa likviditetsbudgetering for
att bedéma Bolagets likvida situation baserat pa framtida
forvantade kassafloden. Bolaget har utestaende banklan
uppgaende till cirka 46,1 miljoner USD varav 19,5 miljoner
USD ar kortfristigt. Lanevillkoren innehaller klausuler vilka
begransar Bolagets mdjlighet att géra vissa betalningar
eller utbetalningar sasom att betala utdelning, ta upp
ytterligare skulder, salja eller pantsatta sina tillgangar
eller att inga i fusion eller fission. Dessutom skall Bolaget
uppfylla vissa underhallskovenanter. Om Bolaget inte skulle
mota sina underhallskovenanter forfaller [anet direkt till
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betalning tillsammans med eventuella andra belopp att
betala. Bolaget har omsattningstillgangar om cirka 174,8
miljoner USD. Det finns en risk att Bolaget vid det tillfallet
antingen inte har tillrackliga likvida medel for att betala
den Kortfristiga delen av skulden eller att aterbetala eller
refinansiera hela skulden nar den forfaller.

Refinansieringsrisk ar risken att finansiering inte kan
erhallas eller férnyas vid forfall eller kan enbart erhallas
eller fornyas till vasentligen 6kade kostnader. Det &r en
risk att ytterligare kapital inte kan erhallas eller kan bara
erhallas till ogynnsamma villkor.

Valutarisk

Bolaget dr exponerat mot férandringar i utlandska
valutakurser da kostnader i utlandska dotterbolag,
kostnader for olje- och gasverksamheten eller finansiella
instrument kan fluktuera pa grund av férandringen i
valutakurser. Den huvudsakliga funktionella valutan
for Bolagets dotterbolag ar brasilianska real (BRL] for
dotterbolagen i Brasilien och Luxemburg samt svenska
kronor (SEK) for dotterbolagen i Sverige, vilket gor
Bolaget kansligt for fluktuationer i dessa valutor mot USD.
Majoriteten av Bolagets oljeférsaljning gors i BRL baserat pa
ett oljepris i USD och all rérelseverksamhet, administration
ochinvesteringar relaterad till de brasilianska tillgangarna
sker huvudsakligen i BRL. | Sverige dr Bolagets kostnader i
SEK. Dessutom vad galler BRL finns det en risk for inflation
eller hyperinflation.

Framtida utdelningar

Historiskt har Maha inte betalat utdelning till
aktiedgarna. Eftersom Bolaget for narvarande fokuserar
pa att vidareutveckla och expandera sin verksamhet
aterinvesteras eventuella 6verskott i verksamheten istallet
for att finansiera Bolagets langsiktiga strategi. Bolaget har
for ndrvarande inga avsikter att betala utdelning, eftersom
det raknar med att alla tillgdngliga medel kommer att
investeras for att finansiera tillvaxten av dess verksamhet.
Storleken pa méjliga framtida utdelningar beror pa ett antal
faktorer, inklusive Bolagets framtida resultat, finansiella
stallning, kassafléden, rérelsekapitalbehov, efterlevnad

av lanevillkor, juridiska och finansiella restriktioner och
andra faktorer. Det finns en risk att Bolaget inte kommer
att ha tillrackliga utdelningsbara medel i framtiden,
och féljaktligen en risk att ingen utdelning kommer att
lamnas, och investerarens potentiella avkastning ar
enbart beroende av aktiens framtida varde sa lange ingen
utdelning ldmnas.

Aktiens marknadspris och likviditet

Eftersom en investering i aktier kan minska i varde
finns det en risk att en investerare inte far tillbaka det
investerade kapitalet. Aktiekursens utveckling beror pa
ett antal faktorer och kan till exempel paverkas av utbud
och efterfragan, forandringar i faktiska eller férvantade
resultat, forandringar i vinstprognoser, regulatoriska
férandringar och andra faktorer, sasom aktiedgarnas
avyttringar av stdrre aktieinnehav. Priset pa Bolagets aktie
paverkas ocksa av makroekonomiska faktorer, i synnerhet
av oljemarknadspriset. Bolagets aktie handlas pa Nasdaq
Stockholm. Under perioden 31 mars 2022 — 31 mars 2023
var Bolagets aktiekurs lagst 8,14 SEK och hogst 23,88 SEK.
Foljaktligen kan kursen pa Bolagets aktie vara volatil och
skillnaden mellan forsaljningspriset och kdpeskillingen kan
vara betydande fran tid till annan, vilket gor det svarare
for en aktiedgare att salja aktier vid en viss tidpunkt till
ett pris som bedéms tillfredsstallande.

Utspddning

Bolaget kan behdva erhalla ytterligare finansiering
genom nyemissioner, aktierelaterade vardepapper eller
konvertibla skuldebrev, vilket kan leda till en utspadning
av befintliga aktiedgares aktieinnehav i Bolaget. Det finns
enrisk att ytterligare finansiering under acceptabla villkor
inte kommer att vara tillganglig fér Bolaget vid behov,
eller dverhuvudtaget. Om Bolaget beslutar att anskaffa
ytterligare kapital, till exempel genom en nyemission av
aktier, finns det en risk att aktieinnehavet fér Bolagets
aktiedgare spads ut, vilket ocksa kan paverka aktiekursen.
Om dessa risker skulle realiseras kan det ha en vasentlig
negativ effekt pa investerarnas investerade kapital och/
eller aktiekursen.
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Bolagsstyrningsrapport

Denna bolagsstyrningsrapport har upprattats i enlighet
med aktiebolagslagen (SFS 2005:551), arsredovisningslagen
(SFS 1995:1554]) och svensk kod for bolagsstyrning (Koden)
och har granskats av Bolagets revisorer.

Bolaget kanner inte till nagra avvikelser fran
NASDAQ Stockholms Regelverk fér emittenter,
Aktiemarknadsnamnden rekommendationer, beslut fran
Nasdag Stockholms Disciplinnamnd eller uttalanden fran
Aktiemarknadsnamnden.

Maha Energy AB (publ), organisationsnummer 559018-
9543, har sitt huvudkontor pa Strandvagen 5A, 114 51
Stockholm, Sverige och styrelsen har sitt sate i Stockholm,
Sverige. Bolagets hemsida ar www.mahaenergy.ca.

Denna bolagsstyrningsrapport for 2022 har upprattats
i enlighet med arsredovisningslagen och Koden. Den
beskriver hur Maha har bedrivit sin bolagsstyrning under
2022.

Som ett svenskt publikt noterat bolag pa NASDAQ
Stockholm (under symbol MAHA-A) maste Maha félja

Externa bolagsstyrningsregler
Arsredovisningslagen

Borsens Regelverk for emittenter
NASDAQs regelverk
Aktiebolagslagen

Svensk kod for bolagsstyrning

Uttalanden fran Aktiemarknadsnamnden

Svensk kod for bolagsstyrning

Svensk kod for bolagsstyrning baseras pa en tradition
av sjalvreglering och principen f6lj eller forklara. Den
fungerar som ett komplement till de bolagsstyrninsregler
som finns i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, EU-
regler och andra regelverk sasom bérsens regelverk for
emittenter och god sed pa aktiemarknaden. Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden) finns publicerad pa www.
bolagsstyrning.se, dar en beskrivning av den svenska
bolagsstyrningsmodellen kan aterfinnas.

Bolaget kdnner inte till nagra avvikelser fran Koden.

NASDAQ Stockholms regelverk for emittenter vilken
aterfinns pa www.nasdagomxnordic.com. Dessutom
foljer Bolaget bolagsstyrningprinciper som aterfinns i ett
flertal interna och externa dokument i syfte att bygga
fortroendet for hur Maha pa ett ansvarsfullt satt bedriver
sin verksamhet.

Externt och internt regelverk fér bolagsstyrning

Bolaget tillampar god sed for bolagsstyrning i enlighet
med svenska lagar och regler pa omradet samti enlighet
med Bolagets egen bolagsordning och interna policyer.
Bolagsordning for Bolaget innehaller inte nagraregler fér
sarskilt forfarande vad galler att andra bolagsordningen.
Bolaget upprattar arsredovisning och delarsrapporter i
enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Maha féljer bade interna och externa bolagsstyrning-
sprinciper och saledes minskas den mdjliga risken med
oklara individ- och bolagsskyldigheter och undviker in-
tressekonflikter mellan aktiedgare, chefer och styrelse.

Interna bolagsstyrningsregler
Anti korruptionspolicy
Bolagsordning

Uppférandekod

Bolagets policies, riktlinjer och procedurer

Bolagsstyrningspolicy
Halsa, sakerhet och miljopolicy

Intern kontroll och riskhantering

Aktiedgare

Bolagets aktier ar listade pa Nasdaq Stockholm (MAHA-A).
Vid utgangen av 2022 uppgick aktiekapitalet till
1579 772,656 SEK, fordelat pa 143 615 696 aktier. Samtliga
aktier representerar en rost per aktie. Per 31 december
2022 var antalet aktiedgare 10 761 (2021: 9 481). Av det
totala antalet aktier dags cirka 23 % av utlandska aktiedgare.
Turmalina Fundo De Investimento Em Participacoes
Multiestrategia ar den enda aktiedgaren som innehar mer
an 10 % av aktierna och rosterna, med ett innehav om 28
520 330 aktier motsvarande cirka 19,86 % av aktierna och
rosterna. For ytterligare information om aktier, aktiekapital
och aktiedgare se sid. 32-33 och Bolagets hemsida.
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Arsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar arsstamman
Bolagets hogsta beslutande organ. Pa arsstamman
utdvar aktiedgare sin rostratt i centrala fragor, sasom
andringar i bolagsordning, val av styrelseledaméter och
revisorer, faststallande av balans- och resultatrdakningar,
beslut om ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och den
verkstallande direktéren, beslut om styrelsens forslag till
resultatdisposition och principerna for hur valberedningen
skall utses. Arsstimman maste hallas inom sex manader
fran rakenskapsarets utgang. Bolaget kallar till arsstamma
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar, Svenska
Dagbladet samt genom att kallelsen halls tillganglig pa
Bolagets hemsida.

Ratt att narvara pa arsstamma

Alla aktiedgare som ar upptagna i aktieboken pa
avstamningsdagen och som har anmalt sitt deltagande
till Bolaget inom utsatt tid har ratt att delta vid stamman.
Aktiedgare har ratt att utéva sina respektive rostratter
enligt beskrivning ovan (Aktieagare).

Arsstamman 2022

Arsstamman 2022 hélls i Stockholm den 31 maj 2022. Pa
arsstdmman ndrvarade 31 aktiedgare, personligen eller
med fullmakt, representerande 24,04 % av Bolagets
aktiekapitalet. Styrelsens ordférande och tillrackligt manga
styrelseledaméter inklusive verkstallande direktéren var
ndrvarande for att kunna vara beslutsfattande saval
som Bolagets revisor och en majoritet av ledaméterna
i valberedningen for arsstamman 2022. Ledaméterna i
valberedningen for 2022 ars arsstamma ndrvarade ocksa.
Enligt Bolagets bolagsordning och svensk lagstiftning ska
arsstamman adressera de fragor som listats nedan och
markts med ett "*".

Vid arsstamman 2022 framlades samt togs beslut om
foljande:

»  Godkannande av administrativa fragor avseende
arsstamman*;

» Framlaggande av arsredovisningen och
revisionsberattelsen samt koncernredovisningen och
koncernrevisionsberattelsen*;

» Beslut om faststallande av resultat- och
balansrdakningen samt koncernresultat- och
koncernbalansrakningen¥;

»  Beslut om att fritt eget kapital balanseras i ny rakning
och att inte utdelning skall ske for det senaste
rakenskapsaret*;

»  Beslut omansvarsfrihet for styrelseledaméterna och
den verkstallande direktoren*;

»  Beslut om att antalet styrelseledamaéter skall vara sex
(6] ordinarie styrelseledaméter utan suppleanter*;

»  Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisorerna*;
»  Val av styrelseledamoter och revisorer*;

»  Godkannande av ersattningsrapporten*;

»  Beslut om andring i Bolagsordningen (borttagande
av B-aktier);

»  Faststallande av riktlinjer for valberedningens
tillsattande och arbete (se nedan] *;

»  Beslutavseende incitamentsprogram och utfardande
av teckningsoptioner till ledande befattningshavare
(LTIP 7] (se nedan);

»  Bemyndigande for styrelsen att 6ka aktiekapitalet.
Styrelsen bemyndigades att fatta beslut om emission
av nya aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler
vid ett eller flera tillfallen under perioden fram till
ndsta arsstamma, genom kontant betalning, genom
apport eller kvittning med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt. Bolagets aktiekapital ska kunna 6kas
med ett belopp motsvarande 20 % av aktiekapitalet
och antalet aktier i Bolaget fran och med det datum
styrelsen utnyttjar bemyndigandet.

Extra bolagsstamma 2022

En extra bolagsstamma [“EGM") hélls i Stockholm
den 3 november 2022. Den extra bolagsstdamman
sammankallades efter begaran fran Foil International Spain
S.L.,innehavare av cirka 12,2 procent av aktierna i Bolaget,
till styrelsen att kalla till extra bolagsstamma enligt 7 kap.
13 § aktiebolagslagen for att besluta om férslaget till val
av ny styrelse i Bolaget. Vid den extra stdmman deltog 19
aktiedgare, representerande 27,37 procent av résterna och
aktiekapitalet i Bolaget. De beslut som bolagsstamman
fattade var bland annat féljande;

»  Bolagsstamman beslutade i enlighet med férslaget
att vadlja Fabio Vassel, Paulo Thiago Mendonga och
Enrique Pena till nya ordinarie styrelseledaméter fram
till slutet av arsstamman som ska hallas 2023, samt
att entlediga Jonas Lindvall, Nicholas Walker och
Christer Lindholm fran sina uppdrag som ordinarie
styrelseledaméter;

»  Bolagsstdmman beslutade vidare att entlediga Harald
Pousette fran posten som styrelseordférande och att
i hans stdlle utse Fabio Vassel till styrelseordférande.

Arsstamman 2023

Arsstamman i Maha Energy AB (publ) kommer att hallas
den 24 maj 2023 kl115.00 CEST hos Settervalls pa Sturegatan
10 i Stockholm, Sverige.

Valberedningen och dess funktion

Valberedningen ansvarar for att forbereda och
uppratta forslag pa val av styrelseledaméter, styrelsens
ordforande, ordférande vid arsstimman samt val av
revisorer. Valberedningen skall ocksa foresla arvoden till
styrelsens ledamaéter och revisorerna. Valberedningens
sammansattning publiceras senast sex manader innan
arsstamman.

| enlighet med valberedningens férslag godkande
arsstdmman 2022 (forslag att inte andra principer for
utseende av samt instruktioner for valberedningen vilka
antogs vid ars-stamman 2019) att valberedningen infor
arsstamman 2023 bestar av ledaméter utsedda av tre av

49



Bolagets storsta aktiedgare baserat pa aktieinnehav per den
30 september 2022 samt av Bolagets styrelseordférande.
Valberedningens ledamdoter offentliggjordes pa Bolagets
hemsida den 24 november 2022 (dvs. inom tidsramen
om sex manader fére arsstamman som foreskrivs enligt
Koden).

Valberedningen infor arsstamman 2023 bestar av:
»  Christer Lindholm, utsedd av Kvalitena AB
»  Edwyn Neves, utsedd av Banco BTG Pactual S.A

»  Rodrigo Pires, utsedd av Turmalina Fundo de
Investimento em Participagdes Multiestratégia och

»  Fabio Vassel, styrelseordférande i Bolaget

Valberedningens rapport, inklusive slutligt forslag till
arsstamman 2023, kommer att offentliggéras pa Bolagets
hemsida tillsammans med kallelsen till arsstamman nar
kallelsen utfardats. Under 2022 har valberedningen traffats
eller konfererat en (1) gang dar samtliga medlemmar
narvarade eller deltog i konferensen pa annat satt.

Valberedningens syfte ar att férbereda forslag i vissa
fragor, bland annat féljande (som kommer att ldggas fram
for arsstamman 2023 for 6vervagande):

»  Antal styrelseledamoter

»  Arvode till styrelsens ordférande, 6vriga styrelsele-
daméter samt revisorerna

»  Valav revisorer

»  Eventuell ersattning fér kommittéarbete

»  Styrelsens sammansattning

»  Styrelseordférande

»  Beslutavseende processen for Valberedningen 2022
»  Ordférande for arsstdmman

Valberedningens arbete innefattar en utvardering av
styrelsens arbete, kompetens och sammansattning samt
ledamoternas oberoende. Valberedningen kommer ocksa
att ta hansyn till kriterier som ledaméternas bakgrund och
erfarenhet samt utvdrdera det [6pande arbetet.

Styrelsen och dess arbete

Styrelsens sammansattning

Efter arsstamman ar styrelsen Bolagets hdgsta
beslutsfattande organ. Enligt aktiebolagslagen ar
styrelsen ansvarig for organisation och ledning av
Bolagets verksamhet vilket innebar att styrelsen ar
ansvarig for att bland annat faststalla mal och strategier,
sakerstallandeprocedurer och system for uppféljning av
uppsatta mal. Styrelsen skall I6pande bedéma Bolagets
finansiella stallning och utvardering av féretagsledningen.
Dessutom ar styrelsen ansvarig for att sakerstalla att
korrekt information lamnas till Bolagets aktiedgare, att
Bolaget foljer lagar och regler och att Bolaget utvecklar
och implementerar interna policyer och etiska riktlinjer.
Styrelsen har ocksa ansvar for att sakerstdlla att
arsredovisning och delarsrapporter upprattas i ratt tid.
Styrelsen utser verkstallande direktor och faststaller 16n
och andra ersattningar.

Styrelsens ledamoter valjs arligen pa arsstamman for en
period fram till ndsta arsstamma. Enligt bolagsordningen
ska styrelsen besta av minst tre (3) och hogst sju (7)
styrelseledamoter utan suppleanter. Det finns inga
sarskilda bestdmmelser i bolagsordningen om hur
styrelseledamadterna ska tillsattas eller avsattas. Bolaget
stravar att framja mangfald pa alla nivaer i Bolaget. 12022
sammankallades en extra bolagsstdmma pa uppmaning
av en storre aktiedgare for att besluta om ett féreslaget
val av ny styrelse i Bolaget (for mer information, se Extra
bolagsstdmma 2022 ovan). Fram till den 29 mars 2023
bestod Bolagets styrelse av sex (6) ledaméter utsedda till
slutet av nasta arsstdmma. Detta antal 6kades till sju (7)
styrelseledamoéter enligt beslut pa ett extra styrelseméte
som hélls den 29 mars 2023 da Harald Pousette avgick fran
sin position och Halvard Idland och Kjetil Solbraekke valdes
till nya ordinarie styrelseledaméter till slutet av nasta
arsstamma. De tva nya styrelseledaméterna ansluter sig till
Mahas befintliga styrelseledaméter vilka ar: Fabio Vassel
(ordférande), Paulo Mendonga, Viktor Modigh, Enrique
Pefa, och Richard Norris (se presentation under “Styrelse
och féretagsledning”).

Utvdrdering av styrelsens arbete

Styrelsens arbete utvdrderades i en strukturerad process
som genomfdrdes av en tredje part. Utvarderingen
under 2022 gjordes med hjalp av en enkat som varje
styrelseledamot ombads fylla i, i syfte att fa en uppfattning
om styrelseledamoternas syn pa hur styrelsearbetet har
bedrivits och vilka atgarder som kan vidtas for att forbattra
styrelsearbetet samt vilka fragor som styrelseledaméterna
anser bor uppmarksammas mer ochinom vilka omraden det
eventuellt kan vara lampligt att ha ytterligare kompetensi
styrelsen. Resultaten av denna utvardering rapporterades
till och diskuterades av styrelsen.
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Styrelsen fran 1 juni 2022 - 3 november 2022

Ledamot

Harald Pousette
Christer Lindholm
Jonas Lindvall®
Nicholas Walker
Viktor Modigh

Richard Norris

Vald

2017
2022
2013
2019
2022
2022

Position

Ordférande
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Styrelseledamot

Fodelsear

1965
1977
1967
1962
1980
1966

Styrelsen fran 3 november 2022 - 29 mars 2023

Ledamot

Fabio Vassel
Enrique Pena
Harald Pousette®
Paulo Mendonga’
Viktor Modigh
Richard Norris
Halvard Idland®
Kjetil Solbraekke®

Arbetsordning
Styrelsens arbete styrs av en faststalld arbetsordning. Styrelsen évervakar den verkstdllande direktérens arbete
genom lépande uppfoljning av verksamheten. Styrelsen sdkerstaller ocksa att det finns en andamalsenlig férvaltning
av Bolagets organisation samt en tillfredsstallande intern kontroll. Styrelsen faststaller strategier och mal samt fattar
beslut om storre investeringar, forvarv och avyttringar av verksamheter eller tillgangar. Styrelsen utser ocksa Bolagets
verkstallande direktor och faststaller [6n och annan ersattning till den verkstallande direktéren. Styrelsens ordférande
leder styrelsens arbete och ansvarar for att detta ar val organiserat och bedrivs effektivt. Det innebar bland annat
att ordféranden l6pande ska fdlja Bolagets verksamhet i dialog med den verkstallande direktéren och ansvara for att
ovriga styrelseledamoter far information och underlag som sakerstaller hog kvalitet i diskussioner och underlag for

styrelsens beslut.

Vald

2017
2022
2013
2019
2022
2022
2023
2023

Styrelsens arscykel:

Q1 / Q2-aktiviteter:

Position

Ordférande
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Styrelseledamot

Godkannande av rapporten for fjarde kvartalet;

Fodelsear

1976
1974
1965
1988
1980
1976
1975
1962

Godkannande av arsredovisningen och andra

arsrapporter;

Genomgang av revisorernas rapport och méte med
revisorerna (utan foretagsledningen narvarande] for
att diskuterarevisionsprocessen, hanteringen av risker

och internkontroll;

Genomgang av ersattningspolicy for framlaggande pa

arsstamman;

Faststdllande av agendan for arsstamman och
godkannanden av arsstaimmomaterial;

Godkdnnande av rapporten for forsta kvartalet;

Arlig bedémning av investor relations;

Genomgang av arbetsordning.

5 Jonas Lindvall var dessutom verkstéllande direktor i Bolaget.

5 Harald Pousette var entledigad som styrelseledamot den 29 mars 2023

" Paulo Mendonga ar dessutom verkstallande direktor i Bolaget.

Oberoendei  Oberoende i forhallande
Nationalitet  forhallande till Bolagets storre
till Bolaget aktiedgare
Svensk Ja Nej
Svensk Ja Nej
Svensk Nej Ja
Engelsk Ja Ja
Svensk Ja Ja
Kanadensisk Ja Ja
Oberoendei  Oberoende i forhallande
Nationalitet  forhallande till Bolagets storre
till Bolaget aktieagare
Schweizisk Ja Nej
Spansk Ja Nej
Svensk Ja Ja
Portugisisk Nej Nej
Svensk Ja Ja
Kanadensisk Ja Ja
Norsk Ja Nej°
Norsk Ja Nej©

Q3 / Q4-aktiviteter:

Antagande av budget och arbetsprogram;

Beddmning av styrelsens sjalvutvardering fér 6verlamnande
till valberedningen;

Godkannande av rapporterna for andra och tredje kvartalen;

Genomgang av revisorernas rapport for det tredje kvartalet
och mote med revisorerna (utan foretagsledningen
narvarande) for att diskutera reultatet fran
kvartalsgranskningen,

Utvardering av den verkstallande direktoren;

Utvdrdering av foretagsledningen och ersattningsutskottets
forslag pa ersattning;

Detaljerade diskussioner om strategifragor;
Utvardering av den interna kontrollen;

Férnyande av férsakringsprogram.

8 Halvard Idland och Kjetil Solbraekke valdes till nya styrelseledaméter
den 29 mars 2023

9 Halvard ar Director pa DBO Invest som kommer att vara en stor
aktiedgare i Bolaget ndr nyemissionen har genomforts.

10 Kjetil ar verkstallande direktor for DBO Invest som kommer att bli en
stor aktiedgare i Bolaget nar nyemissionen har genomforts.



Styrelsens arbete i 2022

Under 2022 holl styrelsen 13 méten. Narvaron pa métena med personlig narvaro visas i tabellen nedan. Bolagets
tidigare ekonomichef var styrelsens sekreterare for moten fram till den &4 november 2022, darefter var en representant
for Setterwalls (advokatbyran som kontrakterats av Bolaget) sekreterare. Fére varje mote erholl styrelseledaméterna
en agenda och skriftlig information om de arenden som skulle behandlas. Vid varje méte har det givits méjlighet att
diskutera utan att féretagsledningens representanter varit narvarande. Bolagets revisorer har traffat Bolagets styrelse
eller respektive utskott vid minst ett tillfalle.

Fore arsstamman 31 maj 2022

Revisions- Ersattnings- TR
Styrelseledamot Styrelsen Narvaro Narvaro g Néarvaro och HSE- Néarvaro
utskott utskott
utskott
*Harald Pousette . 3/3 . 3/3
Anders Ehrenblad . 3/3 . 3/3 D 1/1
Jonas Lindvall . 3/3 . 1/1
Nicholas Walker . 3/3 D 1/1 . 1/1
Fredrik Cappelen . 3/3 . 3/3 . 1/1
Seth Liberman . 3/3 . 2/3 D 1/1
Efter arsstamman 31 maj 2022
Revisions- Ersattnings- D
Styrelseledamot Styrelsen Narvaro Néarvaro 9 Narvaro och HSE- Narvaro
utskott utskott
utskott
*Harald Pousette . 17 . 1/1 . 2/2
Jonas Lindvall . 17 . 1/1
Christer Lindholm . 17 . 1/1
Nicholas Walker . 17 . 2/2 . 1/1
Viktor Modigh . 117 . 1/1 . 2/2
Richard Norris . 17 . 1/1 . 1/1
Efter extrastamman 4 november 2022
Revisions- Ersattnings- e
Styrelseledamot Styrelsen Narvaro Narvaro 9 Narvaro och HSE- Narvaro
utskott utskott
utskott
*Fabio Vassel . 3/3 D 0/0
Enrique Pena . 3/3 . 1/1
Harald Pousette . 3/3 . 1/1 . 0/0
Paulo Mendonca . 3/3 . 0/0
Viktor Modigh . 3/3 . 1/1 . 0/0 . 0/0
Richard Norris . 3/3 . 1/1 . 0/0
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Styrelseutskott

Som ett led i att effektivisera och férdjupa styrelsens arbete
i vissa fragor har styrelsen inrattat tre (3] styrelseutskott;
revisions-, ersattnings- och oljereserv-, halsa-, sdkerhets-
och miljéutskott. Utskottens ledamoter utses inom
styrelsen for tiden fram till nastkommande arsstamma.
Utskottens uppdrag och bestammanderatt regleras av
arligen faststallda instruktioner for respektive utskott.
Kommittéerna 6vervakar och utvarderar vilket resulterar
i rekommendationer till styrelsen dar allt beslutsfattande
ager rum.

Revisionsutskott

Styrelsen utsag ett revisionsutskott efter arsstamman
2022 for perioden fram till och med extrastamman den
4 november 2022. Utskottet bestod av Christer Lindholm
som ordférande med Harald Pousette , Viktor Modigh
och Richard Norris som ledamaéter. Efter extrastamman
den 4 november 2022 fram till arsstamman 2023 bestar
revisionsutskottet av Enrique Pefia som ordférande med
Harald Pousette, Richard Norris and Viktor Modigh som
ledamater. Revisionsutskottet sammantradde vid fem (5)
tillfallen under 2022.

Revisionsutskottet ar ett dvervakande organ inom
Mahas styrelse. Revisionsutskottet skall sakerstalla
styrelsens dvervakande skyldigheter vad galler finansiell
rapportering, riskhantering och bedéma effektiviteten
i Bolagets interna kontroll éver finansiell rapportering.
Revisionsutskottet skall darvid sarskilt bidra till en riktig
ochregelbunden finansiell rapportering for att sdakerstalla
marknadens fértroende for Maha. Revisionsutskottet skall
dven ha regelbunden kontakt med koncernens revisorer
som ett led i den arliga revisionsprocessen och utvardera
revisionsarvodet samt revisorns kompetens, oberoende
och opartiskhet. Revisionsutskottet skall sakerstalla att
en god kommunikation uppratthalls mellan styrelsen och
de externa revisorerna. Som en del i revisionsutskottets
funktion och ansvarsomrade har revisionskommittén
traffat bolagets externa revisorer mer an en gang under
aret samt ocksa haft méte utan att foretagsledningen
varit ndrvarande.

Ersdttningsutskott

Styrelsen utsag ett ersattningsutskott efter arsstamman
2022 for perioden fram till och med extrastamman den
4 november 2022. Utskottet bestod av Nicholas Walker
som ordférande med Harald Pousette och Viktor Modigh
som ledamoter. Efter extrastamman den 4 november 2022
fram till arsstdmman 2023 bestar ersattningsutskottet
av Fabio Vassela som ordférande med Harald Pousette
och Viktor Modigh som ledaméter. Ersattningsutskottet
sammantradde vid tre (3] tillfalle under 2022.

Ersattningsutskottet ar ett upprattande organ inom
styrelsen med huvudsakligt ansvar att uppratta
resolutioner att faststallas av styrelsen hanforligt till
ersattningsprinciper, ersattningspolicyer och andra villkor
for anstallning av foretagsledning, 6vervaka och utvardera
nuvarande och under aret avslutade program for rorlig
ersattning till féretagsledningen. Ersattningsutskottet skall
vidare 6vervaka och utvardera efterféljandet av riktlinjer for
ersattning till féretagsledningen vilka arsstamman enligt

lag skall faststalla samt gallande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaeriBolaget. Arbeteti ersattningsutskottet
sker i enlighet med av styrelsen faststallda instruktioner.

Oljereserv-, hdlsa-, sdkerhets- och miljéutskott [HSE]
Styrelsen utsag ett oljereserv-, halsa-, sdakerhets- och
miljéutskott efter arsstamman 2022 for perioden fram
till och med extrastdmman den 4 november 2022.
Utskottet bestod av Richard Norris som ordférande med
Nicholas Walker och Jonas Lindvall som ledamaéter. Efter
extrastdmman den &4 november 2022 fram till arsstdmman
2023 bestar ersattningsutskottet av Richard Norris som
ordférande med Paulo Mendonga and Viktor Modigh som
ledamoter.Utskottet sammantradde vid tva (2] tillfallen
under 2022.

Oljereservsutskottet dr ansvarigt for foljande funktioner:

»  assistera styrelsen i att fullgéra sina dvervakande
skyldigheter vad galler utvdrderingsprocessen av
olje- och naturgasreserver i Bolaget och lamnandet
av information till marknaden avseende reservdata
och relaterad information hanférligt till Bolagets olje-
och gasverksamhet;

» utvardera och rekommendera utseende av
oberoende kvalificerad reservrevisor samt overse
reservrevisionsprocessen;

» utveckla, implementera och 6vervaka policyer,
standards och rutiner i Bolaget vad galler halsa,
sakerhet och miljé inklusive information till
marknaden.

Ersattning till styrelseledamaoter

Ersattning till styrelsens ordférande och ovriga
styrelseledamoter foljer de beslut som togs av arsstamman.
Styrelsens ledamoter ar inte, forutom verkstallande
direktoren, anstallda i Bolaget. De erhaller ingen [6n fran
Bolaget och far inte delta i Bolagets incitamentsprogram
avsett for anstallda. Policyn som antogs av arsstamman
innehaller ocksa ersattningar betalda till styrelseledaméoter
for arbete utfort utanfor styrelsearbetet.

Arsstamman 2022 faststallde att ersattningen till
styrelsens ordférande skall vara 415 kSEK per ar och till
ovriga styrelseledamdter 300 kSEK per styrelseledamot
och ar. Ersattningar betalas inte till styrelseledamoter
i dotterbolag. Jonas Lindvall (till dess han avgick den &
november 2022) och Paulo Mendonga som var anstallda
av Maha erhéll ingen ersattning for sitt arbete som
styrelseledamoter. Detsamma galler for Paulo Thiago
Mendonga, nuvarande VD i Bolaget, sedan han tog
dver som styrelseledamot i november 2022. Arlig
ersattning till en kommittémedlem ar 40 KSEK per
kommittéuppdrag. Den arliga ersattningen till ordféranden
i revisionsutskottet, ordféranden i ersattningsutskottet
och ordféranden oljereservutskottet ar 60 kSEK. Dessutom
om en styrelseledamot till foljd av ett styrelsebeslut utfér
uppdrag som ar utanfor det normala styrelsearbetet
utbetalas ersattning for detta, i enlighet med Bolagets
Ersattningspolicy.

ot
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Foretagsledning

Foretagsledningen i Maha under 2022 har bestatt av (i)
verkstallande direktéren och verksamhetschefen (Jonas
Lindvall] till dess han avgick den 4 november 2022
och ersattes av Paulo Mendonga, (ii) ekonomichefen
(Andres Modarelli) till dess han avgick den 4 november
2022 och ersattes av Bernardo Guterres, (iii) ansvarig
for verksamheten (VP Operations) (Alan Johnson), (iv)
ansvarig for Investor Relations and vice verkstallande
direktor (Victoria Berg) och (v) ansvarig fér under ytan-
verksamheten (Sub surface] (Robert Thomson). Styrelsen
har antagit en VD-instruktion vilken klargor ansvar och
befogenheter for den verkstallande direktéren. Enligt
instruktionen skall den verkstdllande direktoren férse
styrelsen med beslutsunderlag fér att mdjliggdra att
styrelsen kan fatta valgrundade beslut och med dokument
for att majliggora att styrelsen kontinuerligt kan dvervaka
aktiviteterna under aret. Den verkstallande direktéren
ar ansvarig for den dagliga verksamheten i Bolaget
och skall fatta de beslut som behdvs for att utveckla
verksamheten - enligt gallande lagstiftning, affarsplan,
budget och VD-instruktionen som antagits av styrelsen
saval som i enlighet med andra riktlinjer och instruktioner
som kommunicerats av styrelsen. Styrelsen utvarderar
verkstallande direktdérens arbete. Styrelsen gar igenom
detta formellt minst en gang per ar och utan att nagonii
foretagsledningen deltar i utvarderingen.

Ersattning till foretagsledning

Pa arsstamman 2022 beslutades att anta en policy
for ersattningar och andra anstallningsvillkor for
foretagsledningen vilken finns tillganglig pa Bolagets
hemsida.

For kompletterande information om styrelseledaméternas
och féretagsledningens ersattningar hanvisas till not 30
samt till Bolagets ersattningsrapport som finns tillganglig
pa Bolagets hemsida.

Externa revisorer

Vid arsstamman 2022 fram till och med nasta arsstamma
valdes den auktoriserade revisionshyran Deloitte AB till
Bolagets oberoende revisor med Fredrik Jonsson som
huvudansvarig revisor.

Finansiell rapportering och kontroll

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret fér den interna
kontrollen dver finansiell rapportering. Mahas system
for internkontroll vad galler finansiell rapportering har
designats for att minimera riskerna i den finansiella
rapporteringsprocessen och sakerstalla en hég niva av
tillforlitlighet i den finansiella rapporteringen. Vidare
sakerstaller systemet for internkontroll att relevanta
redovisnings- och andra upplysningskrav som Maha maste
folja som noterat bolag foljs.

Intern kontroll

Medan Bolagets styrelse (med bitrade av revisionsutskottet)
enligt aktiebolagslagen har det yttersta ansvaret fér den
interna kontrollen 6ver Bolagets finansiella rapportering,
har ansvaret for det |6pande arbetet med den finansiella
kontrollen delegerats till verkstallande direktéren och
ekonomichefen enligt faststalld instruktion for ekonomisk

rapportering samt VD-instruktion. Liksom for andra listade
bolaginom olje- och gassektorn har Mahas interna kontroll
avseende den finansiella rapporteringen utformats for
att minimera risker och sakerstalla en hdg tillforlitlighet
och efterlevnad av tillampliga redovisningsprinciper.
Bolagets ekonomichef och verkstallande direktor arbetar
kontinuerligt med att forbattra processen kring den
finansiella rapporteringen genom att utvardera risker
for fel i den finansiella rapporteringen och tillhérande
kontrollaktiviteter. Kontrollaktiviteterna inkluderar
overvakning och godkdnnande fran Bolagets verkstallande
ledning och uppfédljning av attestinstruktioner for
fakturor, skulder, kontrakt, juridiska ataganden och
finansiella aktiviteter i forhallande till Bolagets olje- och
gasverksamhet i USA, Brasilien och Oman. Syftet med
dessa aktiviteter ar att sakerstalla att kontrollaktiviteter
finns pa plats for de omraden dar risker i samband med
finansiell rapportering har identifierats och mdjliga
oegentligheter. Revisionsutskottet, ekonomichefen
och verkstallande direktéren foljer upp efterlevnad och
effektivitet avseende Bolagets interna kontroller for att
sakerstalla [amplig kvalitet i de interna processerna och
utveckla kontroller som beddéms nédvandiga.

Under 2022 har inga klagomal rapporterats i enlighet med
Bolagets antikorruptions- uppférande-, eller etikpolicyer.

Information och kommunikation

Styrelsen har antagit en informationspolicy och interna
kommunikationsprocedurer i syfte att sakerstadlla att
extern information blir korrekt och fullstandig. Det finns
ocksa instruktioner avseende informationssakerhet och
hur finansiell information skall kommuniceras.

Overvakning

Bade styrelsen [med hjalp av revisionsutskottet)
och foretagsledningen féljer upp efterlevnaden och
effektiviteteniBolagetsinterna kontroller for att sakerstalla
kvaliteten i interna processer. Revisionsutskottet
sakerstaller och dvervakar att adekvata kontroller ar pa
plats for att identifiera riskfyllda omraden hanférliga till
finansiell rapportering. | detta syfte har en oberoende
konsult, som rapporterar direkt till revisionsutskottet,
engagerats for att dvervaka och testa effektiviteten i
interna kontroller.
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Arsredovisning

Koncernens resultatrakning
for aret som avslutades 31 december

(TUSD) forutom for per aktie data Not 2022 2021
Intakter

Forsaljning av olja 4 12327 5732
Royalties (2 976) (1341)
Nettointakter 9351 4391

Kostnader for salda produkter

Produktionskostnader 3 (2 828) (1509)
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 9 (2783) (1336)
Bruttovinst 3740 1546
Administrationskostnader och 6vriga kostnader 5 (5944) (4 658)
Aktiebaserade ersattningar 13 (802) (419)
Kostnader for prospektering och affarsutveckling (197) (6)
Valutakursvinster/(forluster) 3 21
Rorelseresultat (3200) (3516)
Finansiella kostnader, netto 6 (9329) (9 .823)
Resultat fore skatt (12 529) (13339)
Aktuell och uppskjuten skatt 7 - -
Resultat fran kvarvarande verksamhet (12529) (13339)
Resultat fran avvecklad verksamhet 8 35462 34 926
Arets resultat 22933 21587

Resultat per aktie fore och efter utspadning

Fran kvarvarande verksamhet 14 (0,10) (0,12)
Fran avvecklad verksamhet 14 0,29 0,31
0,19 0,19

Vagt genomsnittligt antal aktier:
Fore utspadning 120 697 888 112 912 781
Efter utspadning 120 987 859 113 080 714

Koncernens rapport over totalresultat
for aret som avslutades 31 december

(TUSD) Not 2022 2021
Arets resultat 22933 21587

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen:

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter 6743 (5914)
Totalresultat for perioden 29 676 15673
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 29 676 15673

1 Jamférande period har justerats for att avse
kvarvarande verksamhet. ,_-)-5



Koncernens balansrakning per 31 december

(Belopp i TUSD) Note 2022 2021
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 9 14 015 117 411
Prospekterings- och utvarderingstillgangar 10 29202 13660
Uppskjutna skattefordringar 7 - 3583
Ovriga anlaggningstillgangar 302 491
Summa anlaggningstillgangar 43519 135145

Omsattningstillgangar

Tillgangar som innehas for 8 153 986 -
Forutbetalda kostnader och depositioner 590 1239
Varulager av raolja 172 247
Kundfordringar och dvriga fordringar 11 568 5948
Likvida medel 12 19520 25535
Summa omsattningstillgangar 174 836 32 969
SUMMA TILLGANGAR 218 355 168 114
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 171 146
Overkursfond 106 063 86 292
Ovriga reserver (33 267) (+0 010)
Balanserade vinstmedel 67 930 44 997
Summa eget kapital 13 140 897 91425
Skulder

Langfristiga skulder

Banklan 16 26 590 4l 234
Avsattningar for aterstallning 17 1700 2264
Leasingskulder 18 78 2385
Ovriga langfristiga skulder och avsattningar 19 - 651
Langfristiga skulder 28 368 49 534
Kortfristiga skulder

Skulder fér forsaljning 19889 -
Leverantdrsskulder 20 3649 9 644
Upplupna kostnader och avsattningar 20 5975 5189
Leasingskulder, kortfristig del 18 77 1072
Banklan 16 19500 11250
Summa kortfristiga skulder 49090 27155
Summa skulder 77458 76 689
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 218 355 168 114
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Koncernens rapport dver kassaflode

(Belopp i TUSD) Not 2021 2020
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Arets resultat fran kvarvarande verksamhet (12 529) (13 339)
Arets resultat fran avvecklad verksamhet 35462 34 926
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 8 13338 8535
Aktiebaserade ersattningar 13 802 419
Okning av avsittningar fér aterstallningskostnader 5,17 146 122
Okning av obligationsskuld 15 - 497
Amortering av uppskjutna finansieringskostnader 16 1838 1233
Ovriga vinster (384) (5164)
Rantekostnader 7689 6 920
Aktuell skatt (2548) 2311
Uppskjuten skatt 12712 5359
Orealiserade valutakursférandringar (213) 1576
Betalning av skuld for aterstallningskostnader (103) -
Erhallen ranta 153 43
Betald ranta (7507) (7 223)
Betald skatt (2673) (2 494)
Forandring i rérelsekapital 25 8474 (2716)
Kassaflode fran den lopande verksamheten 54 657 31005

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 9 (47 602) (44 334)
Investeringar i prospekterings- och utvarderingstillgangar 10 (15 081) (2 645)
Sparrade likvida medel - (16)
Kassaflode fran investeringsverksamheten (62 683) (46 995)

Finansieringsverksamheten

Leasingbetalningar 18 (1358) (1235)
Aterbetalning av obligationslan - (35919)
Upptagande av banklan 16 - 60 000
Amortering av banklan 16 (11 250) -
Betalda finansieringskostnader - (5132)
Nyemission av aktier (netto efter emissionskostnader) 13 18 993 9 047
Inlésen av teckningsoptioner (netto efter emissionskostnader) - 9188
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 6385 35949
Forandring av likvida medel (1641) 19 959
Likvida medel, vid arets bérjan 25535 6 681
Valutakursdifferenser i likvida medel (666) (1105)
Likvida medel, vid arets slut 23 228 25535
- varav inkluderat i Tillgangar som innehas for 8 3708 -
- varav inkluderat i kvarvarande verksamhet 19 520 25535



Koncernens rapport dver forandring i eget kapital

(Belopp i TUSD)
Ingaende balans den 1 januari 2021

Totalresultat
Arets resultat
Omrakningsdifferenser

Summa totalresultat

Transaktioner med dgare
Aktiebaserade ersattningar

Nyemission av aktier [netto efter
emissionskostnader)

Utnyttjande av teckningsoptioner och
optioner (netto efter emissionskostnader)

Summa transaktioner med dgare

Utgaende balans den 31 december 2021

Totalresultat
Arets resultat
Omrakningsdifferenser

Ovrigt totalresultat

Transaktioner med dgare
Aktiebaserade ersattningar

Nyemission av aktier
(netto efter emissionskostnader]

Summa transaktioner med dgare

Utgaende balans den 31 december 2022

Aktiekapital
122

10

14

24

146

25

25

171

Overkurs-fond Ovriga reserver

66 120

419

10 493

9260

20172

86 292

802
18 969

19771

106,063

58

(34 096)

(5914)
(5914)

(40 010)

6743
6743

(33,267)

Balanserade
vinstmedel

23 410

21587

21,587

44 997

22933

22933

67,930

Summa eget
kapital

55556

21587
(5 914)
15673

419

10503

9274

20196

91425

22933

6743
29 676

802
18 994

19796

140,897
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Moderbolagets resultatrakning

(Belopp i kSEK] Not 2022 2021
Intékter - =
Kostnader

Administrationskostnader och 6vriga kostnader 5 (9 081) (9365)
Valutakursvinster/(forluster) 7102 32 069
Rorelseresult (1979) 22704
Finansiella kostnader 6 (94 283) (79 861)
Finansiella intakter 6 51323 -
Nedskrivning av lan till dotterbolag och aktier i dotterbolag 32 (19 939) (69 304)
Resultat fore skatt (64 878) (126 461)
Inkomstskatt 7 - =
Arets resultat* (64 878) (126 461)

(*] Separat rapport 6ver moderbolagets totalresultat presenteras inte, dd inga poster ingdr i moderbolagets 6vriga totalresultat.



Moderbolagets balansrakning per 31 december

(Belopp i kSEK) Not 2022 2021

Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 30 16 153 8003

Lan till dotterbolag 31 691 849 644 044
708 002 652 047

Omsattningstillgangar

Kundfordringar och 6vriga fordringar 10 167 -

Sparrade likvida medel 50 50

Likvida medel 152391 88170
152 608 88220

Summa tillgangar 860610 740 267

Eget kapital och skulder

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1580 1316
Fritt eget kapital

Overkursfond 892 763 686 398
Ansamlade forluster (463 895) (337 434)
Arets resultat (64 878) (126 461)
Summa fritt eget kapital 363 990 222 503
Summa eget kapital 365570 223 819

Langfristiga skulder
Banklan 15 288 246 412 964

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder och upplupna kostnader 19 3604 1406
Banklan 15 203190 102 078

206 794 103 484
Summa skulder 495 040 516 448
Summa eget kapital och skulder 860 610 740 267
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Moderbolagets rapport 6ver kassafléde

(Belopp i kSEK] Not 2022 2021

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
Arets resultat (64 878) (126 461)

Justering for

Nedskrivning av aktier i dotterbolag och lan 19939 69 304
Okning av obligationsskuld 14 - 4176
Amortering av uppskjutna finansieringskostnader 15 19 064 10772
Rantekostnader 6 76 838 61534
Ranteintakter (51323) (32 134)
Orealiserade valutakursdifferenser (6 986) 2228
Betald ranta (76 838) (61534)
Forandringar i rorelsekapital 2031 (6136)
Kassaflode fran den l6pande verksamheten (82152) (78 251)

Investeringsverksamheten

Investeringar i dotterbolag - (25 924)
Aterbetalning av lan fran dotterbolag 31 151 926 17 396
Lan till dotterbolag 31 (101 566) (170 354)
Kassaflode fran den investeringsverksamheten 50 359 (178 882)

Finansieringsverksamheten

Aterbetalning av obligationslan 1 - (300 000)
Upptagande av banklan (netto efter uppskjutna finansieringskostnader) 15 - 470 534
Amortering av banklan 15 (119 500) -
Nyemission av aktier (netto efter emissionskostnader) 198 433 78 560
Inlésen av teckningsoptioner (netto efter emissionskostnader) 12 - 78 210

78 933 327303
Forandringar av likvida medel 47140 70 170
Likvida medel, vid arets bérjan 88170 7292
Valutakursdifferenser i likvida medel 17 081 10708
Likvida medel, vid arets slut 152391 88170
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Moderbolagets rapport éver férandring i eget kapital

(Belopp i kSEK]

Ingaende balans 1 januari 2021

Totalresultat

Transaktioner med dgare
Aktiebaserade ersattningar

Nyemission av aktier [netto efter
emissionskostnader)

Utnyttjande av teckningsoptioner (netto
efter emissionskostnader]

Summa transaktioner med dgare

Utgaende balans 31 december 2021

Totalresultat

Transaktioner med dgare
Aktiebaserade ersattningar

Nyemission av aktier, netto efter
emissionskostnader

Summa transaktioner med dgare

Utgaende balans 31 december 2022

Bundet eget
kapital

Aktiekapital
1117

82

117

199

1316

263

263

1580

62

Fritt eget kapital
Overkursfond Ansamlade forluster
516 500 (337 434)
- (126 461)
3627 -
88178 -
78 093 -
169 898 =
686 398 (463 895)
- (64 878)
8195 -
198 170 -
206 365 -
892 763 (528 773)

Summa Eget kapital
180183

(126 461)

3627

88 260

78 210

170 097

223 820

(64 878)

8195
198 433

206 628

365570



Noter till de finansiella rapporterna

for aren som avslutades den 31 december 2022 samt 2021.
(Belopp i tabellerna ar i USD, férutom for moderbolagets
finansiella rapporter vilka ar i SEK, om inget annat anges).

1. Foretagsinformation

Maha Energy AB ["Maha [Sweden)" eller "Bolaget”) med
organisationsnummer 559018-9543 samt dess dotterbolag
ar verksamt inom fdrvarv, prospektering och utveckling av
olje- och gasfyndigheter.

Bolaget har verksamhet i Brasilien, USA och i Oman.
Huvudkontoret ar beldget pa Strandvagen 5A, 114 51
Stockholm, Sverige. Bolagets dotterbolag Maha Energy Inc.
har sitt tekniska kontor pa adressen Suite 240, 23 Sunpark
Drive SE, Calgary, Alberta, Canada T2X 3V1. Bolaget har ocksa
ett kontor i Rio de Janeiro i Brasilien samt operativa kontor i
Grayville, IL och Newcastle, WY, USA.

Maha (Sweden) bildades den 16 juni 2015 i enlighet med den
svenska aktiebolagslagen och registrerades vid Bolagsverket
den 1juli2015. Maha Energy Inc. ("Maha (Kanada)") bildades
den 23 januari 2013 enligt Alberta Business Corporations Act.
Maha (Kanada) inledde sin verksamhet den 1 februari 2013.

Bolaget informerade den 28 december 2022 om avyttringen
av Maha Energy Brasil Ltda. vilken slutférdes den 28 februari
2023.

2. Redovisningsprinciper

Grund for arsredovisningens upprattande

Koncernens rakenskaper for Maha Energy AB och dotterbolag
har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) och IFRS Interpretations
Committee (IFRIC]s tolkningar utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB), sasom de godkants
av EU och Arsredovisningslagen (1995:1554). Vidare har
RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler fér koncerner”
foljts sa som de utgivits av Radet for finansiell rapportering.
Moderbolaget anvander samma redovisningsprinciper som
koncernen om inte annat anges.

Upprattandet av finansiella rapporter, i enlighet med IFRS,
kraver att ledningen genomfor vissa vasentliga uppskattningar.
Det kraver ocksa att ledningen gér bedémningar nar det galler
att tillampa Bolagets redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hdogre grad av bedémning nar det galler
komplexitet eller omraden dar antaganden och uppskattningar
ar vasentliga for arsredovisningen anges under rubriken
"Vasentliga uppskattningar och bedémningar”. Koncernens
finansiella rapporter har upprattats baserat pa historiska
anskaffningsvarden forutom for de poster som skall redovisas
till verkligt varde enligt koncernens redovisningsprinciper.
Koncerninterna transaktioner och balanser har eliminerats.

Férdndring av redovisningsprinciper

Under aret har Bolaget antagit justerade redovisningsstandards,
tolkningar och arliga forbattringar med effekt fran 1 januari
2022. Forandringarna har inte haft en vasentlig paverkan pa
koncernens finansiella redovisning. IASB har givit ut flera

justerade redovisningsstandarder vilka godkants av EU
och som galler fran 1 januari 2023. De nya och reviderade
redovisningsstandarderna eller tolkningarna férvantas inte
ha nagon matriell paverkan pa Bolagets rakenskaper. Bolaget
har inte i fortid antagit nagra andra standards, tolkningar eller
justeringar som har utgivits men som annu ej tratt i kraft.

Summering av vasentliga redovisningsprinciper

Tillgdngar som innehas foér férsdljning och avvecklade
verksamheter

Bolaget klassificerar en anlaggningstillgang (eller en
avyttringsgrupp) som att den innehas for forsaljning om
dess redovisade varde kommer att atervinnas i huvudsak
genom forsaljning, inte genom fortldpande anvandning.
Anlaggningstillgangar (eller avyttringsgrupp) som klassificeras
som att de innehas for férsaljning upptas till det lagsta av
det redovisade vardet och det verkliga vardet efter avdrag
for kostnader for forsaljning. Kostnader for forsaljning ar
de tillkommande kostnader som ar direkt hanférliga till
forsaljningen av en tillgang [eller en avyttringsgrupp) exklusive
finansiella kostnader och inkomstskatter.

Forutsattningen for att en anlaggningstillgang (eller
avyttringsgrupp) skall klassificeras som att den innehas for
forsaljning ar att tillgangarna maste vara tillgangliga for
omedelbar forsaljning eller dverféring i nuvarande skick.
Atgarder for att genomféra virdedverféringen maste indikera
att det inte ar sannolikt att betydande andringar kommer
att goras av vardedverforingen eller att vardedverféringen
kommer att dras tillbaka. Féretagsledningen maste vara
besluten att genomféra planen att salja eller éverféra
tillgangen och att férsaljningen eller dverféringen férvantas
genomforas inom ett ar fran dagen da den klassificerats till
tillgangar som innehas for forsaljning.

Olje- och gastillgangar, andra materiella anlaggningstillgangar
och immateriella tillgangar skrivs inte av efter att de blivit
klassificerade som tillgangar som innehas for forsaljning
eller dverforing. Tillgangar och skulder klassificerade som
att de innehas for forsaljning eller 6verféring presenteras
separat som kortfristiga tillgangar och kortfristiga skulder
i de finansiella rakenskaperna. Avvecklade verksamheter
exkluderas fran resultatet fran kvarvarande verksamheter och
presenteras pa enrad som resultat efter skatt fran avvecklade
verksamheter i resultatrakningen.

Koncernredovisningsprinciper

Koncernens rakenskaper inkluderar rakenskaperna for Maha
jamte dess dotterbolag. Dotterbolag &r alla féretag (jamte
foretag for sarskilt andamal) dver vilka Bolaget har kontroll.
Bolaget kontrollerar ett féretag nar Bolaget dr exponerat mot,
eller har ratt till variabel ersattning fran sitt engagemang i
foretaget och har méjligheten att paverka ersattningarna
genom sitt dgande i féretaget. Dotterbolag konsolideras fran
den dag da kontroll har vergatt till Bolaget. De avkonsolideras
fran den dag da kontroll upphér. Koncerninterna transaktioner,
balanser och orealiserade vinster pa transaktioner mellan
koncernbolag elimineras. Orealiserade forluster elimineras
likasa. Dotterbolagens redovisningsprinciper har andrats nar sa
behovts for att 6verensstamma med de redovisningsprinciper
som antagits av Bolaget.
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Samarbetsarrangemang

Enligt IFRS 11Samarbetsarrangemangklassificerasinvesteringar
i samarbetsarrangemang som antingen gemensamt styrd
verksamhet eller joint venture. Klassificeringen beror pa
parternas kontraktuella rattigheter och skyldigheter snarare
anden legala strukturen av samarbetsarrangemanget. Maha
har gemensamt styrd verksamhet i Brasiliens Tartarugafalt
vilken nu ar del av tillgangar som innehas for férsaljning (se
not 8) savél som efter rakenskapsarets utgang, da Maha ingick
i gemensamt styrd verksamhet i Oman. Maha redovisar sin
direkta andel i tillgangar, skulder, intakter och kostnader i
gemensamt styrd verksamhet och sin andel i gemensamma
innehavda och uppkomna tillgangar, skulder, intakter och
kostnader. De redovisas i de finansiella rapporterna under
relevantarubriker. Bolaget bedriver olje- och gasverksamhet
som gemensamt styrd verksamhet vilken inte innehar status
som separat legal enhet genom licenser som innehavs
tillsammans med andra bolag. Bolagets rakenskaper innefattar
Bolagets andel av produktion, investeringar, rérelsekostnader,
omsattningstillgangar samt skulder i gemensamt styrd
verksamhet.

Rorelseforvirv

Forvarvsmetoden anvands vid redovisning av rorelseférvarv
vilka moter definitionen av rérelse enligt IFRS. Kostnaden for ett
forvarv uppgar till det verkliga vardet av éverlatna tillgangar,
utgivna eget kapitalinstrument och 6vertagna eller uppkomna
skulder pa transaktionsdagen. Identifierbara férvarvade
tillgangar och skulder och évertagna eventualforpliktelser
upptas initialt till dess verkliga varden pa transaktionsdagen.
Om kopeskillingen av ett forvarv understiger det verkliga
vardet av forvarvade tillgangar redovisas skillnaden direkt i
resultatrdkningen. Om kdpeskillingen av ett férvarv dverstiger
det verkliga vardet av forvarvade tillgangar redovisas
skillnaden som goodwilli balansrakningen. Férvarvskostnader
redovisas som kostnader nar de intraffar.

Eventuell tillaggskopeskilling upptas till verkligt varde
per forvarvsdagen. Tillaggskdpeskilling som klassificeras
som eget kapital omvadrderas inte och framtida reglering
redovisas i eget kapital. Tillaggskdpeskilling som klassificeras
som finansiell tillgang eller finansiell skuld enligt IFRS 9
redovisas till verkligt varde med verkligt vardeférandringar
redovisade i resultatrakningen i enlighet med IFRS 9. Annan
tillaggskopeskilling som inte faller in i IFRS 9 upptas till
verkligt varde vid varje rapporteringstillfalle med férandringar
redovisade i resultatrakningen.

Det finns ett alternativ att anvanda ett frivilligt test
(koncentrationstest) for att majliggéra en forenklad bedémning
avom en férvarvad uppsattning aktiviteter och tillgangar aren
rorelse. Kriteriernai koncentrationstestet ar uppfyllda omiallt
vasentligt hela det verkliga vardet av de bruttotillgangar som
forvarvats ar koncentrerade till en enskild identifierbar tillgang
eller grupp av likartade identifierbara tillgangar. Ett foretag far
gora ett sadant val separat for varje transaktion eller annan
handelse. Om kriterierna i koncentrationstestet ar uppfyllda
ar det faststallt att uppsattningen aktiviteter och tillgangarna
inte ar en rorelse, och ingen ytterligare bedémning behévs.

Utldndska valutor

Posteriarsredovisningen for vart och ett av Bolagets foretag
beraknas med hjdlp av valutan i den primara ekonomiska
miljo dar respektive féretag verkar (“funktionell valuta”).
Koncernens arsredovisning anges i amerikanska dollar
(USD) som é&r den valuta Bolaget har valt att anvanda som
presentationsvaluta. De funktionella valutorna for Bolagets
dotterbolag ar som féljer:

Dotterbolag Funktionell valuta
Maha Energy AB (Moderbolag) usb
Maha Energy Inc. usbD
Maha Energy (USA] Inc. usb
Maha Energy Services LLC usD
Maha Energy (Indiana]) Inc. usb
Maha Energy 1 (Brazil) AB SEK
Maha Energy 2 (Brazil) AB SEK
Maha Energy Brasil Ltda BRL
Maha Energy Finance BRL
(Luxembourg) S.A.R.L

Maha Energy (Oman] Ltd usD

Transaktioner och balanser

Monetara tillgangar och skulder i utlandska valutor omraknas
till den valutakurs som galler vid rakenskapsarets slut
och valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen.
Transaktioner i utlandsk valuta omrdknas till den valutakurs
som galler pa transaktionsdagen. Valutakursdifferenser ingar
i finansiella intakter/kostnader i resultatrdkningen.

Presentationsvaluta

Konsoliderade balansrdakningar och resultatrakningar i
utlandska dotterbolag omraknas i koncernredovisningen
enligt dagskursmetoden. Samtliga tillgangar och skulder i
dotterbolagen omraknas till kurser vid rakenskapsarets slut
emedan resultatrakningen omraknas till genomsnittskurser
for aret, forutom for de transaktioner dar transaktionsdagens
kurs ar mer relevant att anvanda. Valutakursdifferenser som
uppstar redovisas i reserven foér omrakning av utlandsk
valuta i 6vrigt totalresultat. Vid avyttring av en utlandsk
verksamhet omférs valutakursdifferensen hanforlig till den
verksamheten fran eget kapital till resultatrakningen och
inkluderas i resultatet av forsaljningen. Valutakursdifferenser
vilka uppstar fran nettoinvesteringar i dotterbolag, anvanda
for att finansiera prospekteringsverksamhet, redovisas direkt
i totalresultatet.

Vid upprattande av de finansiella rapporterna har féljande
valutakurser anvants:

31 December 2022 31 December 2021
Valuta Genomsnitt  Balansdagen ~ Genomsnitt  Balansdagen
SEK / USD 10,116 10,424 8,581 9,074
BRL / USD 5,179 5,284 5,396 5,581
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MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Segmentsrapportering

Rorelsesegment baseras pa geografiskt perspektiv pa
grund av de unika egenskaperna av varje lands verksamhet,
vad avser kommersiella termer eller fiskal lagstiftning. De
redovisas i enlighet med den interna rapporteringen till
Foretagsledningen. Information om segment redovisas enbart
nar det ar applicerbart.

Klassificering av kortfristigt och langfristigt

Tillgangar och skulder i koncerns balansrdakning redovisas
baserat pa kortfristig respektive langfristig klassificering.

En tillgéng dr kortfristig ndr den;

»  forvantas anvdndas eller ar avsedd att sdljas i den
normala verksamhetscykeln,

»  férvantas bli anvand inom 12 manader efter
rapportperioden,

»  ar kassa eller likvida medel savida de inte ar sparrade
for anvandning eller avsedda att anvandas for betalning
av skuld senare dan 12 manader efter rapportperioden.

Alla andra tillgangar klassificeras som langfristiga.

En skuld dr kortfristig nér den;

»  forvantas regleras i den normala verksamhetscykeln,

»  forvantas bli reglerad inom 12 manader efter
rapportperioden,

»  eller det finns ingen ovillkorlig rattighet att forskjuta
reglering av skulden i minst 12 manader efter
rapportperioden.

Alla 6vriga skulder klassificeras som langfristiga.

Olje- och gastillgangar

Olje-och gastillgangar redovisas initialt till anskaffningsvarde
dar det ar sannolikt att de kommer att generera framtida
ekonomiska vinster. Alla kostnader for anskaffande av
koncessioner, licenser eller andelar i produktionsdelningsavtal
samt for undersdkning, borrning och utbyggnad av
dessa aktiveras i separata kostnadsstallen, ett for varje
falt. Detta inkluderar aktivering av avsattningar for
aterstallningskostnader (se not 17). Olje- och gastillgangar
redovisas darefter till anskaffningsvarde minus ackumulerade
avskrivningar (inklusive eventuell nedskrivning). Vinster
och forluster pa utrangeringar bestdms genom att jamféra
likviden mot den salda tillgangens bokférda varde och
redovisas i resultatrakningen. Kostnader for rutinmdassiga
underhallsarbeten och reparationer fér producerande
tillgangar redovisas over resultatrakning nar de uppkommer.
Erhallna ersattningar vid forsaljning eller utfarmning av olje-
och gaskoncessioner i prospekteringsstadiet reducerar de
aktiverade utgifterna for varje kostnadsstalle. Eventuell
ersattning éverstigande de aktiverade utgifterna redovisas
i resultatrakningen.

Avskrivning

Avskrivning pa producerande olje- och gastillgangar sker i
enlighet med produktionsbaserad avskrivningsmetod (unit of
production) i férhallande till bevisade och sannolika reserver
for faltet i fraga. | enlighet med produktionsenhetsmetoden
skall aktiverade utgifter vid rapporteringsdatumet,
tillsammans med férvantade framtida investeringar for
utbyggnaden av bevisade och sannolika reserver faststallda
enligt den prisniva som férelag pa balansdagen, skrivas av i

takt med arets produktion i férhallande till berdknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas. Effekten
av eventuella forandringar i uppskattade bevisade och
sannolika reserver redovisas framatriktat genom att skriva
av tillgangarnas kvarstaende bokférda varde 6ver den framtida
forvantade produktionen. Avskrivning per falt kostnadsfors i
resultatrakningen nar produktion pabdrjas.

Bevisade reserver ar de mangder petroleum som, genom analys
av geologiska och tekniska data, med skalig tillforlitlighet kan
uppskattas vara kommersiellt utvinningsbara fran och med ett
givetdatum, fran kandareservoarer under radande ekonomiska
villkor, existerande produktionsmetoder samt nuvarande
statliga bestammelser. Bevisade reserver kan kategoriseras
som utbyggda eller icke-utbyggda. Om deterministiska
metoder tillampas anses termen tillférlitlighet uttrycka en hog
grad av tilltro att dessa kvantiteter kan utvinnas. Om metoder
som bygger pa sannolikhetsteori tillampas bor det vara minst
90 % sannolikhet att kvantiteterna som kan utvinnas ar lika
med eller dverstiger uppskattningarna.

Sannolika reserver ar icke-bevisade reserver som genom
analys av geologiska och tekniska data anses mer sannolika
att kunna utvinnas an motsatsen. | detta sammanhang anses
det vara minst 50 % sannolikhet att de kvantiteterna som
kan utvinnas ar minst lika stora som summan av bevisade
och sannolika reserver.

Prospekterings- och utvdrderingstillgangar

Kostnader som uppkommer fore licens erhallits redovisas
som kostnad i resultatrakningen i den period de uppkommer.
Prospekterings- och utvarderingstillgangar, jamte kostnader
for att forvarva licenser, prospekteringsborrningar
och fardigstallandekostnader samt direkta hanférliga
administrationskostnader redovisas initialt som antingen
materiella eller immateriella prospekterings- och
utvarderingstillgangar beroende pa den fdrvarvade
tillgdngens karaktar. Dessa kostnader redovisas i separata
kostnadsstallen, per falt eller prospekteringsomrade, i avvaktan
pa att den tekniska genomférbarheten och den kommersiella
ldnsamheten kan beddmas. Fortsatta innehavskostnader
inklusive kostnader for icke-producerande leasinghyror
balanseras som prospekterings- och utvarderingstillgangar.
Intdkter fran forsdljning av prospekterings- och
utvdrderingstillgangar redovisas som minskning av tillgangens
bokfdrda varde.

Den tekniska genomforbarheten och kommersiella
l6nsamheten for att utvinna en resurs anses kunna avgdras
ndr man kunnat faststalla att bevisade reserver finns och
att dessa kan produceras kommersiellt. En éversyn éver
varje prospekteringslicens eller omrade genomférs, minst
en gang per ar, for att bedéma om bevisade reserver har
upptackts. Efter att det finns belagg for att reserver kan
produceras kommersiellt testas forst prospekterings- och
utvarderingstillgangarna hanforliga till dessa reserver for
nedskrivning, och omklassificeras sedan fran prospekterings-
och utvarderingstillgangar till materiella anldaggningstillgangar.

Tillgangar som klassificerats som prospekterings- och
utvarderingstillgangar kan ha forsaljning av raolja och
naturgas innan de klassificerats som olje- och gastillgangar.
Sadana rérelseresultat redovisas i resultatrakningen.
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Nedskrivning av icke-finansiella tillgdngar

Olje- och gastillgangar, prospekterings- och
utvarderingstillgangar samt nyttjanderattstillgangar prévas
kvartalsvis var for sig for nedskrivning. Sadan prévning gors
ocksa nar fakta och omstandigheter pavisar att bokfért varde
skulle kunna 6verstiga atervinningsvardet. Om det finns
indikationer om nedskrivning berdknas atervinninsvardet
for tillgangen eller den kassagenererande enheten till det
hoégre av nyttjandevardet och dess verkliga varde minus
kostnader for avyttring. Nyttjandevardet berdknas till
nuvardet av framtida kassafléden fran fortsatt anvandande
av den kassagenererande enheten eller tillgangen. Verkligt
varde efter forsaljningskostnader motsvarar det belopp
som skulle erhallas fran en avyttring av en tillgang eller en
kassagenererande enhet vid en transaktion mellan oberoende,
informerade och intresserade parter. For Bolaget ar verkligt
varde minus kostnader for avyttring baserat pa nuvardet av
diskonterade kassafléden efter skatt for reserver och resurser
med anvandande av framtida priskurva och kostnaderienlighet
med oberoende kvalificerad reservbedémare och eventuellt
ocksa genom en utvdrdering av jamférbara transaktioner.

Prospekterings- och utvarderingstillgangar hanférs till
aktuella kassagenererande enheter for att bedoma behovet av
nedskrivning. Nyttjanderattstillgangar kan prévas som delien
kassagenererande enhet, som en separat kassagenererande
enhet eller som en individuell tillgang.

En nedskrivning av anldaggningstillgangar och
nyttjanderattstillgang redovisas i resultatrakningen
som tillkommande avskrivning jamte nedskrivning av
prospekterings- och utvarderingstillgangar om det bokférda
vardet for en tillgang eller dess kassagenererande enhet
overstiger dess uppskattade atervinningsbara belopp.

For tidigare gjorda nedskrivningar bedéms pa varje rapportdag
om det finns indikationer pa att nedskrivningsforlusten har
minskat eller inte langre existerar. En nedskrivningsforlust
aterférs om en férandring har skett i de uppskattningar som
anvandes for att faststalla det atervinningsbara beloppet
endast i den utstrackning som tillgangens bokférda varde
inte 6verstiger det bokférda varde som skulle ha faststallts,
netto efter ackumulerad nedskrivning och avskrivning, om
ingen nedskrivning hade redovisats. En aterféring redovisas
i resultatrakningen.

Ovriga materiella anldggningstillgéngar

Ovriga materiella anldggningstillgangar vilka inkluderar
kontorsmobler, fasta inventarier, forbattringar i hyrda lokaler
samt maskiner och fordon upptas till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar. Avskrivningen ar
baserad pa anskaffningskostnaden och gérs linjart enligt
plan 6ver den beraknade nyttjandeperioden om 2 till 5 ar for
kontorsmabler, fasta inventarier , fordon och férbattringar i
hyrda lokaler. Material och reservdelar hanférliga till LAK-
faltet beddms arligen vad galler kondition och inkurans
och om de anvands foérs anskaffningskostnaden till
prospekteringstillgangar hanforliga till LAK-faltet.

Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade varde
eller om lampligt redovisas som en separat tillgang endast
da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner
som dr forknippade med tillgdangen kommer att komma

Bolaget till del samt att tillgangens anskaffningsvarde kan
matas pa ett tillforlitligt satt. Bokférda varden pa ersatta
delar skrivs av. Ovriga tillkommande kostnader betraktas
som reparations- och underhallskostnader och kostnadsfors
nar de uppstar. Netto bokfort varde skrivs omedelbart ner
till atervinningsvardet nar det bokférda vardet ar hdgre.
Atervinningsvardet dr det hogre av en tillgangs verkliga varde
efter avdrag for forsaljningskostnader och nyttjandevardet.

Leasing

Bolaget utvdrderar om ett kontrakt ar ett leasingavtal
baserat pa om kontraktet innehaller nyttjanderatten av en
underliggande tillgang under en period mot vederlag. Bolaget
fordelar vederlaget i kontraktet till varje leasingkomponent
pa basis av deras relativa individuella pris.

Leasear identifieras som nyttjanderattstillgangar som del av
anlaggningstillgangar och som en motsvarande leasingskuld
vid tidpunkten da den leasade tillgangen ar tillganglig att
utnyttjas av Bolaget. Tillgangar och skulder i ett leasingavtal
upptas initialt pa nuvdrdesbasis. Leasingskulder inkluderar
nuvardet av fasta betalningar, variabla betalningar som baseras
pa ett index eller en procentsats, belopp férvdantade att bli
betalda av leasetagaren i samband med restvdrdesgaranti,
utnyttjandet av képoption om leasetagaren ar rimligt saker
pa att utnyttja kopoptionen, och betalningar av straffavgifter
som uppstar vid avslutande av en lease, med avdrag for
eventuella leasingincitamentsfordringar. Dessa betalningar
nuvardesjusteras med anvdandande av Bolagets gallande
lanerdnta nar den inbyggda rantan i leasingavtalet inte ar
tillganglig.

Leasingbetalningar férdelas mellan skulden och finansiella
kostnader. De finansiella kostnaderna redovisas i resultatet
over leasingavtalets loptid.

Leasingskulden upptas till upplupet anskaffningsvarde med
anvandande av effektivrantemetoden. Den omvdrderas nar
det ar en fordndring i framtida leasingbetalningar som en
foljd av férandringar i index eller procentsatser, om det aren
férandring i det belopp som férvantas betalas till foljd av en
restvardesgaranti eller om det dr en férandring i bedémningen
om huruvida Bolaget kommer att utnyttja en kdp-,
forlangnings- eller avslutandeoption som Bolaget har kontroll
over. Nar en leasingskuld omvarderas gors en motsvarande
justering av bokfort varde av nyttjanderattstillgangen eller
sa redovisas den i resultatrakningen om det bokférda vardet
pa nyttjanderattstillgangen har reducerats till noll.

Nyttjanderattstillgangen upptas ursprungligen till
anskaffningsvardet, vilket bestar av den ursprungliga
leasingskulden jamte eventuella ursprungliga direkta
kostnader med tillagg fér uppskattade kostnader for att
nedmontera och flytta den underliggande tillgangen eller
for att aterstdlla den ursprungliga tillgangen eller platsen
dar den ar placerad, med avdrag for leasingbetalningar som
gjorts innan eller vid avtalets pabérjan. Avskrivningar av
nyttjanderattstillgangen gors pa linjar basis dver den kortaste
perioden av tillgangens nyttjandeperiod och leasingens |6ptid.
Nyttjanderattstillgangen kan justeras for vissa omvarderingar
av leasingskulden och nedskrivningsforluster. Leasar som har
en varaktighet av mindre an tolv manader eller leasar dar
den underliggande tillgangen ar av [agt varde redovisas som

66



MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

en kostnad i resultatrakningen linjart 6ver leasingperioden.
En modifiering av en lease redovisas som en separat lease
om modifieringen utdkar omfattningen av leasen och om
vederlaget for leasen 6kar med ett belopp som star i proportion
till den utékade omfattningen. Fér en modifiering som inte ar
en separat lease eller dar 6kningen i vederlag vid tidpunkten
for modifieringen inte star i proportion till den férandrade
omfattningen kommer Bolaget att omvardera leasingskulden
med anvdandande av Bolagets gallande lanerdnta nar
den inbyggda rantan i leasingavtalet inte ar tillganglig.
Nyttjanderattstillgangen justeras med motsvarande belopp. En
modifiering som minskar omfattningen av leasen kommer att
redovisas som ett minskat varde pa nyttjanderattstillgangen
och en vinst eller férlust kommer att redovisas i resultatet i
forhallande till minskningen.

Finansiella tillgangar och skulder

Bolagets finansiella tillgangar inkluderar likvida medel,
kundfordringar, nettoinvesteringar i finansiell leasing och
langfristiga fordringar. Bolagets finansiella skulder inkluderar
leverantdrsskulder, upplupna kostnader, kortfristiga
laneskulder, leasingskulder och langfristiga skulder. Finansiella
tillgangar och skulder redovisas i koncernens balansrakning
initialt till verkligt varde plus transaktionskostnader pa
transaktionsdagen och upptas darefter till upplupet
anskaffningsvarde om inte annat anges. Finansiella tillgangar
upphor att redovisas nar rattigheten till kassafléden fran
investeringen har upphort eller har éverfdrts och koncernen
har 6verfort huvudsakligen alla risker och férmaner av
agandet. €nfinansiell skuld upphdr att redovisas ndar atagandet
har avslutats, avbrutits eller forfallit.

Bolaget kategoriserar sina verkligt varde varderingar i en
3-niva hierarki beroende pa graden av observerbar data,
enligt féljande;

»  niva 1: noterade marknadspriser i en aktiv marknad for
identiska tillgangar och skulder;

»  niva 2: annan data dn noterade marknadspriser enligt
niva 1, som kan observeras antingen direkt eller indirekt,
och

»  niva3:annaninformation an observerbar marknadsdata
for tillgangen eller skulden.

Bolaget redovisar féljande finansiella tillgangar och skulder:

Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvdrde
Tillgangar som innehas i syfte att erhalla kassafléden enligt
kontrakt dar dessa kassafléden enbart avser betalningen
av kapitalbelopp och ranta varderas till upplupet
anskaffningsvarde. Bolaget klassificerar likvida medel och
kundfordringar till upplupet anskaffningsvarde. Bolagets
avsikt ar att inneha fordringarna till dess att kassafléde har
erhallits.

Finansiella tillgdngar redovisade i évrigt totalresultat

Finansiella tillgangar redovisade i 6vrigt totalresultat
inkluderar tillgangar som innehas for att erhalla kontraktuella
kassafloden och férsaljning av finansiella tillgangar,
dar kontraktsvillkoren vid specifika tillfallen resulterar i
kassafloden som avser betalning av kapitalbelopp och rantor.

Finansiella tillgangar till verkligt vérde redovisat i

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde redovisat
i resultatrakningen ar tillgangar som inte kvalificerar som
finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde eller
som finansiella tillgangar till verkligt varde redovisat i
totalresultatet och varderas till verkligt varde redovisat i
resultatrakningen. Bolaget klassificerar derivatinstrument
till verkligt varde redovisat i resultatrakningen.

Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvdérde

Finansiella skulder upptas till upplupet anskaffningsvarde
savida de inte skall varderas till verkligt varde redovisat i
resultatrakningen eller att Bolaget har valt att vardera dem
till verkligt varde redovisat i resultatrakningen. Lan och
leverantdrsskulder upptas initialt till verkligt varde efter
avdrag for eventuella transaktionskostnader och varderas
ddrefter med hjalp av effektivrantemetoden.

Finansiella skulder till verkligt véirde redovisat i resultatrdkningen

Finansiella skulder varderade till verkligt varde redovisat
i resultatrakningen ar skulder som inkluderar inneboende
derivat och kan inte bli klassificerade till upplupet
anskaffningsvarde.

Nedskrivning av finansiella tillgéngar

Berdkningen av nedskrivning av finansiella tillgangar
gors baserat pa en bedémd kreditférlustmodell (ECL).
Kundfordringar forfaller inom tolv manader eller kortare
och darfor bedéms inte dessa finansiella tillgangar innehalla
en vasentlig finansieringskomponent. For dvriga fordringar
anvander Bolaget den forenklade metoden vilket innebar att
en livstids kreditforlust bedoms vid forsta redovisningstillfallet
for kundfordringen. Vid uppskattning av en livstids
kreditforlust beaktar Bolaget férvantade kreditforluster fran
alla majliga fallisimang 6ver den forvdntade livstiden for den
finansiella tillgangen och ocksa historiska kundférluster och
kreditbedémningar av storre kunder. Fér ECL-avsattningar
for likvida medel beddmer Bolaget kreditvardigheten pa de
storre banker dar likvida medel ar placerade.

Derivatinstrument

Derivat upptas initialt till verkligt varde pa den dagen da
derivatkontraktet har ingatts och darefter omvarderas
derivatet till verkligt varde vid det senare tillfallet. Metoden for
att redovisa en vinst eller forlust beror pa huruvida derivatet
aridentifierat som ett sakringsinstrument, och om sa ar fallet,
vilken typ av post som har sakrats. Bolaget identifierar vissa
derivat som antingen sakring av en speciell risk hanforlig till
en identifierad tillgang, skuld eller ett fast atagande, eller
sakring av en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.

Likvida medel

Likvida medel utgérs av banktillgodohavanden netto efter
kvittning av eventuella évertrasseringar jamte kortfristiga
depositioner och likvida rantebdrande vardepapper med en
forfallodag inom tre manader vid anskaffningstidpunkten.
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Varulager

Varulager upptas till det lagre av anskaffningsvardet och
nettofdérsaljningsvardet baserat pa vagt genomsnittligt
anskaffningsvarde. Anskaffningsvardet inkluderar samtliga
kostnader vilka uppstar i den |6pande verksamheten for
att ta produkten till sin nuvarande plats och beskaffenhet.
Nettofdrsaljningsvardet ar berdknat forsaljningspris i
den lépande verksamheten med avdrag for férvantade
forsaljningskostnader. Om bokfért varde overstiger
nettoférsaljningsvardet gors en nedskrivning. Nedskrivningen
kan aterféras i en senare period om de omstandigheter som
orsakade nedskrivningen inte langre foreligger och varulagret
fortfarande finns. Lager av olja och gas upptas till det lagre
av anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvardet.

Eget kapital

Aktiekapitalet bestar av moderbolagets registrerade
aktiekapital. Kostnader hanforliga till emission av nya aktier
redovisas i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.
Overskottet hanforligt till en aktieemission redovisas under
posten éverkursfond. Valutaomrdkningsreserven innefattar
orealiserade omrakningsdifferenser hanforliga till omrakningen
av de funktionella valutorna till rapporteringsvalutan.
Balanserad vinst innehaller de ackumulerade resultaten
hanforliga till moderbolagets aktiedgare.

Aktiebaserade ersdttningar

Styrelseledaméter, tjansteman, anstallda och konsulter har
tilldelats teckningsoptioner for att kopa stamaktier enligt
incitamentsprogram for teckningsoptioner. Aktiebaserade
betalningar varderas till verkligt varde for det emitterade
instrumentet och kostnadsfors linjart under programmets
l6ptid. Beloppet som redovisas som en kostnad for
aktiebaserad ersattning under en redovisningsperiod
justeras for att aterspegla antalet tilldelningar som beraknas
ske. Avrakningen for denna redovisade kostnad sker mot
6verkursfonden.

Det verkliga vardet av teckningsoptionerna varderas
med hjdlp av Black-Scholes varderingsmodell for
optioner. Varderingsuppgifterna innefattar aktiekurs pa
varderingsdagen, instrumentets inlésenpris, forvantad
volatilitet, viktad genomsnittlig livstid for instrumentet
(baserat pa historisk erfarenhet och beteende bland
optionsinnehavare), férvantad utdelning och den riskfria rantan
(baserat pa kortfristiga statsobligationer). En férverkanderanta
uppskattas pa tilldelningsdagen och justeras sedan for att
aterspegla det faktiska antalet optioner som 6verlats.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att
nettoresultatet som ar tillamplig pa Bolagets stamaktier
divideras med det vagda genomsnittliga antalet stamaktier
som dr utestaende for perioden.

Resultat per aktie efter utspadning beraknas genom att
nettoresultatet divideras med det vagda genomsnittliga
antalet stamaktier som emitterats och ar utestaende, och
alla ytterligare stamaktier som skulle ha varit utestaende om
potentiella utspadningsinstrument omraknades med hjalp av
treasury-metoden.

Avsdttningar

En avsattning redovisas nar Bolaget har ett formellt eller
informellt atagande, till f6ljd av en tidigare handelse, och
det dr sannolikt att ett utfléde av resurser kommer att kravas
for att reglera atagandet och en tillférlitlig uppskattning kan
goras av beloppet. Avsattningarna varderas till nuvardet av
det belopp som forvantas kravas for att reglera forpliktelsen.
Harvid anvands en diskonteringsranta som aterspeglar en
aktuell marknadsbedémning av det tidsberoende vardet av
pengar och de risker som dr forknippade med avsattningen.
Den 6kning av avsattningen som beror pa att tid forflyter
redovisas som finansiella kostnad.

For falt dar koncernen ar skyldig att bidra till
aterstallningskostnader gors en avsattning som motsvarar
det framtida berdknade atagandet. €n tillgang, som del av
olje- och gastillgangen, motsvarande den anteciperade
aterstallningskostnaden redovisas. Tillgangen skrivs av
over faltets livstid baserat pa faltets produktion, enligt
produktionsenhetsmetoden. Redovisningstransaktionen som
utgdr bokningen av tillgangen tar hansyn till nuvardet av den
framtida skyldigheten. Nuvdrdesfaktorn av den férvantade
aterstallningsskyldigheten l6ses gradvis upp dver faltets
livstid och belastar de finansiella kostnaderna. Férandringar
i aterstallningskostnader och reserver tilldmpas framatriktat
och i enlighet med principen for den initiala redovisningen.

Avsattning for forlustkontrakt gors nar de oundvikliga
utgifterna for att uppfylla férpliktelserna dverstiger
de férvantade ekonomiska férdelarna av kontraktet.
Avsattningen for forlustkontrakt berdknas till nuvardet
av framtida kassafléden for forpliktelserna med avdrag
for eventuella berdknade aterbetalningar, diskonterade
med den kreditjusterade riskfria rantan. Férandringar i de
underliggande antagandena redovisas i resultatrdkningen.

Intdkter

Bolagets intakter hanfor sig till forsaljning av olja och gas
i Brasilien och i USA. Bolaget redovisar intakt nar kontroll
over produkten har éverforts till en kund. Det sker vanligen
vid tidpunkten da kunden erhaller de legala rattigheterna till
produkten. Bolaget sakerstaller sina fullgérandeataganden i
kontrakt med kunderna vid leverans av raolja och naturgas,
vilket vanligtvis ar den tidpunkt och det intdktsbelopp
som hanfor sig till nar fullgérandeatagandet dver tid inte
ar signifikant. Intakter redovisas baserat pa ersattning som
specificerats i kontrakten med kunder. Intakterna motsvarar
Bolagets andel och upptas netto fran andra mineraldeldgare.
Bolaget utvarderar sina arrangemang med tredje part och
partners for att faststalla om Bolaget agerar i egenskap av
huvudman eller agent. Nar denna utvardering gérs bedémer
foretagsledningen om Bolaget erhaller kontroll 6ver levererad
produkt, vilket indikeras av det bolag som har huvudansvar
for leverans av produkten, har méjlighet att faststalla priser
samt har lagerrisk. Om Bolaget agerar som agent i stallet
for som huvudman i en transaktion upptas intdkter netto
och motsvarar den ersattning Bolaget far fran transaktionen.

Bolaget har take-or-pay-kontrakt dar Bolaget har
langfristiga leveransataganden mot att kdpare betalar for
minimikvantiteter oavsett om kdparen tar emot leveransen.
Dessutom betalar Bolaget en faststalld straffavgift i de fall
Bolaget inte kan infria leverans av minimikvantitet.

68



MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Mahas intdktstransaktioner innehaller inga
finansieringskomponenter och betalning forfaller typiskt
sett inom 30 dagar fran redovisning av intdkten. Bolaget
upplyser inte om kvarvarande fullgérandeataganden vilka
har en ursprunglig férvantad varaktighet av ett ar eller kortare
tid och Bolaget har inga langfristiga kontrakt med utestaende
fullgérandeataganden.

Upplysningar av vasentliga redovisningsbedémningar,
uppskattningar och antaganden hanforliga till intakter fran
avtal med kunder l[dmnas i not 2 i sektionen Vasentliga
uppskattningar och bedémningar.

Royalties

Den fiskala jurisdiktion dar verksamheten bedrivs faststdller
om royalties betalas kontant eller i natura. Royalties som skall
betalas kontant upptas i den period da skulden uppkommer.
Royalties som regleras i natura dras av fran produktionen
i den period den hanfor sig till. Bolaget har bara royalties
som regleras kontant till respektive regeringsorgan samt till
privata landagare som en procent av intakter som genereras
fran forsaljning av olja och gas.

Prospekteringskostnader

Kostnader som uppstar innan den legala rattigheten att
prospektera har erhallits (férprospekteringskostnader]
kostnadsfors som prospekteringskostnader i den period da de
uppstar. Kostnader som uppstar efter att den legala rattigheten
att prospektera har erhallits bokas initialt som tillgang. Om
det faststalls att faltet inte ar tekniskt genomférbart och
kommersiellt [6nsamt eller att Bolaget beslutar att inte
fortsatta med prospekterings- och utvdarderingsaktiviteterna
bokas de ackumulerade aktiverade kostnaderna som
prospekteringskostnader.

Inkomstskatter

Inkomstskatter bestar av aktuella och uppskjutna
inkomstskatter. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen
med undantag for poster som redovisas i vrigt totalresultat
eller direkt i eget kapital.

Bolaget tillampar balansrakningsmetoden for berdkning
av uppskjuten skatt vid redovisning av inkomstskatt. Enligt
denna metod redovisas uppskjutna skattefordringar och
skatteskulder for att aterspegla temporadra skillnader som
uppkommer mellan det bokfdérda vardet och det skattemassiga
vardet for tillgangar och skulder. Uppskjutna skattefordringar
och skatteskulder berdaknas med hjalp av de skattesatser
som ar beslutade eller i praktiken beslutade nar tillgangen
realiseras eller skulden betalas. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i den man som det ar mer sannolikt an inte att
tillgangen kommer att realiseras. Maha har redovisat
uppskjutna skattefordringar pa skattemassiga forluster i
Brasilien bara i den man det ar mer sannolikt an inte att de
kommer att utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar eller skatteskulder kvittas nar
det finns en juridiskt verkstallbar ratt att kvitta aktuella
skattefordringar mot aktuella skatteskulder, och nar de galler
inkomstskatter som tas ut av samma skattemyndighet och
Bolaget har for avsikt att reglera sina aktuella skattefordringar
och skatteskulder netto.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt
Arsredovisningslagen (1995:1554) och Redovisningsradets
rekommendation RFR 2 - Redovisning for juridiska personer.
RFR 2 innebadr att moderbolaget i arsredovisningen fér den
juridiska personen skall tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden sa langt detta ar méjligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med héansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka
undantag och tillagg som skall goras fran IFRS.

Moderbolagets redovisningsprinciper avviker inte
vasentligt fran koncernens redovisningsprinciper och har
anvants konsekvent fér samtliga perioder som omfattas av
Moderbolagets rakenskaper. Skillnaderna mellan koncernens
och Moderbolagets redovisningsprinciper framgar enligt
nedan.

Aktier och andelar

Aktier och andelar i koncernféretag redovisas till
anskaffningsvarde och prévning av nedskrivningsbehov sker
arligen. Utdelningar redovisas i resultatrakningen.

Aktiedgartillskott

Ovillkorat aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos
mottagaren och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i
den man nedskrivning ej erfordras.

Koncernbidrag

Moderbolaget anvander alternativmetoden for redovisning
av koncernbidrag och redovisar saval lamnade som erhallna
bidrag som bokslutsdispsitioner i resultatrakningen.

Vasentliga uppskattningar och bedomningar

Bolaget gor uppskattningar och bedémningar om framtiden
som paverkar de redovisade beloppen for tillgangar och
skulder. Uppskattningar och beddmningar omproévas
kontinuerligt baserat pa historisk erfarenhet och andra
faktorer, bland annat forvantade framtida handelser som
anses rimliga under radande omstandigheter. Eventuella
andringar i redovisningsuppskattningar bokas i den period
da uppskattningarna revideras.

Nedan redogérs for de huvudsakliga antaganden om framtiden
och andra vasentliga uppskattningar vid redovisningsperiodens
slut, som om de andrades, skulle kunna resulterai en vasentlig
justering av bokférda varden pa tillgangar och skulder i nasta
rakenskapsar.

Uppskattningar om olje- och gasreserver

Uppskattningar av olje- och gasreserver anvands i berakningar
vid bedémning om eventuellt nedskrivningsbehov och
vid redovisning av avskrivning av olje- och gastillgangar
samt aterstallningskostnader och rorelseférvarv. Erkdnda
standardmetoder for vardering anvands for att uppskatta
bevisade och sannolika reserver. Uppskattningar av bevisade
och sannolika reserver kraver bedémningar och ar féremal
for arliga uppdateringar baserat pa ny information sasom
férandringar i ekonomiska faktorer, inklusive ravarupriser,
kontraktstider och utvecklingsplaner.
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Dessa metoder beaktar den framtida utbyggnadsnivan som ar
nédvandig for att producera reserverna. En oberoende revisor
av olje- och gasreserver granskar dessa uppskattningar.
Férandringar i uppskattningar av olje- och gasreserver,
vilka resulterar i forandrade framtida produktionsprofiler,
kommer att paverka diskonterat kassaflode som anvands vid
beddémning av nedskrivningsbehov, forvantade datumet for
aterstallning av borrplats och avskrivningar i enlighet med
produktionsenhetsmetoden. Férandringar i uppskattningar
av olje- och gasreserver kan till exempel uppkomma som ett
resultat fran ytterligare borrning, iakttagelser av langsiktig
reservoarprestanda eller forandringar i makroekonomiska
faktorer sasom oljepris och inflation. Information avseende
bokfért varde for olje- och gastillgangar och kostnadsférda
belopp, inklusive kostnader fér avskrivning, prospektering
och nedskrivning beskrivs i not 9.

Nedskrivning av olje- och gastillgdngar

For att kunna genomfdra nedskrivningsprévning delas
utvecklade och producerande tillgangar ini kassagenererande
enheter, baserat pa separat identifierbara och i stor
utstrackning oberoende kassainfloden. For att faststalla
Bolagets kassagenererande enheter gérs en bedémning.
Vasentliga antaganden i nedskrivningsmodellerna hanfor
sig till priser och kostnader som baseras pa framtida priskurva
och langfristiga Bolagsbedémningar. De atervinningsbara
beloppen for Bolagets kassagenererande enheter faststalls
med anvandandet av uppskattningar om framtida
kassafléden baserat pa framtida olje- och gaspriser och
forvantade produktionsvolymer. Dessa berdakningar kraver
att uppskattningar och bedémningar goérs, bland annat
antaganden om diskonteringsranta. Antagandena om
ravarupriser kan dandras, vilket kan paverka den uppskattade
livslangden for faltet och ekonomiskt utvinningsbara reserver,
och kan krdva en justering av bokfért varde av utvecklade och
producerande tillgangar. Bolaget 6vervakar interna och externa
indikatorer for nedskrivning som hanfor sig till tillgangar
och redovisar justeringar, vid behov, vid varje rapportperiod.
Bolaget anvande verkligt varde med avdrag for kostnader for
forsaljning vid beddmningen av nedskrivningsindikationer
fore det att det brasilianska segmentet klassificerades som
tillgangar som innehas for forsaljning.

Avsdttningar for aterstdllning

Storleken pa dessa avsattningar baseras pa Bolagets interna
uppskattningar. Antaganden, baserade pa nuvarande
ekonomisk situation, har gjorts utifran vad ledningen bedémer
arenrimlig grund for framtida uppskattningar av forpliktelsen.
Uppskattningarna tar hansyn till alla betydande férandringar
av de antaganden som uppstar och de ses regelbundet 6ver
av ledningen.

Uppskattningarna, sasom diskonteringsranta, tidpunkt
for aterstallande samt sjdlva aterstallningskostnaden
ses Over varje rapportperiod och ar baserade pa aktuella
férordningar. Vasentliga forandringar av uppskattningar
av fororeningar, standarder och teknik for aterstallande
leder till andrade avsattningar fran en period till en annan.
Faktiska aterstallningskostnader beror slutligen pa framtida
marknadspriser for aterstallningskostnaderna, vilket
aterspeglar marknadsvillkoren nar dessa kostnader faktiskt
uppstar. Den slutliga kostnaden fér de nuvarande redovisade
avsattningarna for aterstallning kan vara hogre eller lagre an
det belopp som redovisats som avsattningar.

Kostnader for prospekterings- och utvdrderingstillgdngar

Tillampning av Bolagets redovisningsprinciper for kostnader
for prospekterings- och utvarderingstillgangar kraver att
beddmningar gors vid faststallande av om det ar sannolikt att
Bolaget gor en ekonomisk vinst i framtiden, vilket kan baseras
pa antaganden om framtida handelser eller omstandigheter.
Faktorer sasom borresultat, framtida investeringsprogram,
framtida rérelsekostnader saval som beraknade reserver och
resurser beaktas. Vidare gor féretagsledningen bedémningar
for att faststalla nar prospekterings- och utvarderingstillgangar
skall omklassificers till producerande tillgangar. | samband
med dessa bedémningar tas flera faktorer i beaktande
inklusive forekomsten av reserver samt huruvida relevanta
tillstand har erhallits fran myndigheter och Bolagets egna
interna processer. Bolagets LAK-falti USA och Block 70 i Oman
betraktas som prospekterings- och utvdrderingstillgangar.
Aven om LAK-filtet har avbrutits har Bolaget for avsikt att
anvanda ytterligare kapital nar det bedoms vara [6nsamt att
utveckla faltet igen.

Beddmning av nedskrivning av prospekterings- och
utvarderingstillgangar kraver foretagsledningens
omddme da dessa tillgangar ar féremal for pagaende
interna genomgangar i syfte att faststalla den tekniska
genomforbarheten och den kommersiella lonsamheten i ett
projekt. Nedskrivningsindikationer och eller aterféring av
nedskrivningar baseras pa foretagsledningens bedémning
av framtida atervinningsvarde av prospekterings-
och utvarderingstillgangen. Prospekterings- och
utvdrderingstillgangar aggregeras i kassagenererande enheter
nar man bedomer deras atervinningsvarde. Faststallande av
en kassagenererande enhets atervinningsvarde beskrivs ovan
under nedskrivningar av olje- och gastillgangar.

Uppskjutna skattefordringar

Bolaget redovisar de skillnader som uppstar mellan bokférda
varden pa tillgangar och skulder och deras skattemadssiga
varden i enlighet med IAS 12, Inkomstskatter, vilken stipulerar
att uppskjutna skattefordringar enbart tas upp till den del det
ar sannolikt att framtida skattemassiga intakter kommer att
uppsta mot vilka de temporara skillnaderna kan anvandas.
Foretagsledningen bedémer framtida skattemassiga
vinster baserat pa en finansiell modell som anvands for att
vardera Bolgets olje- och gastillgangar. Alla férandringar i
beddémningar och antaganden som anvands for de vasentliga
verksamhets- och finansiella variablerna som anvands i
affarsmodellen kan paverka det belopp som redovisas som
uppskjutna skattefordringar.

Effekterna till foljd av férandringar i uppskattningar ger
inte upphov till justeringar i tidigare ar utan redovisas
prospektivt 6ver de kvarvarande kommersiella reserverna
i varje falt. Bolaget anvander sina basta uppskattningar och
bedémningar men de faktiska resultaten kan skilja sig fran
dessa uppskattningar.

Eventualforpliktelser

Bolaget goér avsattningar fér framtida forluster om Bolaget
anser att en forlust ar trolig och kan berdknas med
tillforlitlighet baserat pa den information som ér tillganglig
vid tillfallet. Bedomningar kravs for att avgéra om en forlust
ar sannolik baserat pa legala tvister och om det ar sannolikt
att det resulterar i ett utfléde av resurser.
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Utvdrdering av villkor i leasingavtal med option att fornya sakert att det inte kommer att utnyttjas. Bolaget har flera
eller avsluta leasingavtal som innehaller optioner att férlanga eller avsluta.
Bolaget gor bedémningar vid utvardering om det ar relativt
sakert eller inte att utnyttja en option att fornya eller avsluta
ett leasingavtal. Beddmningen omprdvas om en vasentlig
hdndelse eller en vasentlig forandring i omstandigheter
intraffar som paverkar bedémningen.

Bolaget faststadller leasingvillkoret som inte mdjligt att
avbryta, tillsammans med perioder som omfattas av en
option att férlanga leasingavtalet om det ar relativt sakert
att det kommer att utnyttjas eller perioder som omfattas
av mojligheten att avsluta leasingavtalet, om det ar relativt

3. Segmentinformation

Rorelsesegmenten ar baserade pa ett geografiskt perspektiv och redovisas i enlighet med den interna rapporteringen till
foretagsledningen. Samtliga resultat fran tidigare rérelsesegment har justerats for att spegla nuvarande presentation av
rorelsesegment.
i] USA; inkluderar all olje- och gasverksamhet pd LAK-fdltet och i lllinoisbasséngen.
ii] Huvudkontorssegmentet; omfattar kostnader som huvudkontoret i Sverige och det tekniska- och supportkontoret i
Kanada har savil som kostnader fér prospektering i Oman. Dessa rorelsesegment har liknande ekonomisk karakteristika
dd de for ndrvarande inte genererar intékter

Justeringskolumnen innefattar huvudsakligen koncernjusteringar och elimineringar mellan segmenten.

Foljande tabell redovisar rérelseresultatet for varje segment. Intakter och resultat harror fran externa (icke koncerninterna)

transaktioner.

2022 (TUSD) USA Huvudkontor Totalt
Intakter 12327 - 12327
Royalties (2 976) - (2 976)
Produktions- och rorelsekostnader (2 828) - (2 828)
Avskrivningar (2709) (74) (2783)
Administrationskostnader (247) (5697) (59u4)
Aktiebaserade ersattningar - (802) (802)
Prospektering och affarsutveckling - (197) (197)
Valutakursforlust - 3 3
Rorelseresultat 3567 (6 767) (3200)
Finansiella kostnader, netto (27) (9302) (9329)
Arets resultat fran kvarvarande verksamheter 3540 (16 069) (12 529)
2021 (TUSD] USA Huvudkontor Totalt
Intakter 5732 - 5732
Royalties (1341) - (1341)
Produktions- och rorelsekostnader (1509) - (1509)
Avskrivningar (1270) (66) (1336)
Administrationskostnader (167 (4 511) (4 658)
Aktiebaserade ersattningar - (419) (419)
Prospektering och affarsutveckling - (6) (6)
Valutakursforlust 76 (55) 21
Rorelseresultat 1541 (5 057) (3516)
Finansiella kostnader, netto (20) (9803) (9 823)
Arets resultat fran kvarvarande verksamheter 1521 (14 860) (13339)
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Tillgangar Skulder

(TUSD] 2022 2021 2022 2021
Brasilien 153 986 124 647 19 889 53132
USA 17330 17618 41383 44 753
Huvudkontor 145 286 118 695 114 433 71650
Koncerninterna elimineringar av (98 2u7) (92 846) (98 2u7) (92 8u46)
balansposter

Totala tillgangar/skulder 218 355 168 114 77 458 76 689
Eget kapital - - 140 897 91425
Totalt eget kapital - - 140 897 91425
Total balansomslutning 218 355 168 114 218 355 168 114

For detaljerad information om olje- och gastillgangar per land se ocksa not 9 och 10.

Samarbetsarrangemang

Bolaget ager, tillsammans med andra deltagare, oljefaltet
Tarataruga samt andra gasproducerande tillgangar i Brasilien.
Bolagets andel ar 75 % i samarbetsarrangemanget. Bolaget
har ratt till en proportionerlig andel av olja och gas och star
for sin andel av kostnaderna. Samarbetsarrangemanget har
inkluderats i avvecklad verksamhet.

4. Intakter
Bolaget erhaller intakter fran dverfdéring av produkter vid en
tidpunkt fran oljeproduktion i USA.

(TUSD] 2022 2021

Kvarvarande verksamheter - totala

intakter fran avtal med kunder 12327

5732

Intdkter upptas till belopp som specificeras i kontrakt och
representerar belopp att erhalla netto efter avdrag for rabatter
och forsaljningsskatter. Prestationsataganden hanférliga till
forsaljning av raolja ar uppfyllda nar kontroll éver produkten
har dvergatt till kunden. Det intraffar nar oljan fysiskt har

Den 28 januari 2023 ingick Bolaget ett Joint Operating
Agreement (“JOA"])-avtal avseende Block 70 i Oman och
slutforde dverlatelsen av 35 % intresseandel till Mafraq
Energy, i enlighet med utfarmningsavtalet som parterna
signerade i augusti 2022. Maha dr operatér pa Block 70 med ett
65 procentigt dgarintresse. Se not 35 for ytterligare detaljer.

overlamnats till den leveransplats som 6verenskommits med
kunden och kunden har erhallit den legala dganderatten.

Bolagets kvarvarande verksamhet hade en huvudkund under
2022 (2021: en) som individuellt svarade fér 100 procent
av Bolagets konsoliderade bruttoférsdljning. Inga interna
forsaljningar eller inkdp av olja och gas skedde under perioden.

Bolaget hade inga avtalstillgangar eller avtalsskulder under
redovisningsperioden. Per den 31 december 2022 inkluderades
i kundfordringar 0,4 miljoner USD av intakter fran férsaljning
hanforlig till produktionen fér innevarande kvartal.

5. Administrationskostnader
Koncernen TUSD Moderbolaget kSEK

2022 2021 2022 2021
Personalkostnader 7676 4 059 2948 3674
Hyra och kontorskostnader 402 900 137 144
Forsakringar 255 151 - -
:oatri:I;ngboricnhgskostnader 469 186 1792 2656
Kostnader for externa tjanster 939 909 2890 1530
Dataprogram och IT 214 285 93 225
Resekostnader 378 221 130 23
E{)i:g;\éizrningsbara skatter och dvriga 110 % 1091 848
Overfort till rérelsekostnader (4 499) (1290) - -

5944 5517 9081 9365

2 Tillgangar och skulder i Brasilien har klassificerats som
tillgangar och skulder for férsaljning.
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6. Finansiella kostnader, netto

Koncernen TUSD Moderbolaget kSEK
2022 2021 2022 2021
Ranta pa obligationskuld - 1463 - 12 300
Okning av obligationsskuld (not 15) - 497 - 4176
Okning av avsittningar fér aterstllning 28 122 - -
fmansierngskostnader (rot 16 1638 1233 17145 10772
Finansieringskostnader - 505 - 4613
Valutakursforlust - 784 - 34200
Rantekostnader (not 16) 7527 5456 76 838 45934
Ranteintakter ¥ (65) (97) (51323) (32134)
9329 9963 42 960 79 861

7. Inkomstskatt

Koncernen (TUSD) Moderbolaget (TSEK)

2022 2021 2022 2021

Aktuell skattekostnad - = - -
Uppskjuten skattekostnad (intakt) - - - -
Totalt - = = -

Bolaget hade inga inkomstskattekostnader for kvarvarande verksamhet i 2022 eller 2021.
Inkomstskatt for Mahas Brasilienverksamhet har redovisats i avvecklad verksamhet (Not 8).
Gallande skattesats avser bolagsskattesatsen foér Bolagets huvudkontorsverksamhet i Sverige. Skatt pa Bolagets resutat fore

skatt fran kvarvarande verksamhet avviker fran det teoretiska beloppet som skulle uppsta vid anvandandet av den svenska
bolagsskattesatsen enligt foljande:

TUSD Moderbolaget TSEK

2022 2021 2022 2021
Resultat fore skatt (12 529) (13339) (64 878) (126 461)
Gallande skattesats 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
Férvantad skattekostnad (intakt) (2581) (2 748) (13365) (26 051)
Effekt av olika skattesatser 1214 530 - -
€j avdragsgilla poster 1969 2 015 11927 22 801
Farandringar i ej redovisade uppskjutna (602) 203 1438 3250

skattefordringar och dvrigt

Skattekostnad (intakt) - = = -
Aktuell skattekostnad - - - -
Uppskjuten skattekostnad (intakt) = . - _
Totalt

Mabhas olje- och gasverksamhet i Oman omfattas av ett Prospekterings- produktionsdelningsavtal ("EPSA"). Enligt villkoren
i EPSA-avtalet betalas omansk inkomstskatt genom regeringens andel av olja och ingen skattefordran eller skatteskuld
redovisas avseende verksamheten i Oman.

Uppskjuten skattefordran redovisas om det ar mer sannolikt an inte att tillgangen kommer att realiseras. Bolaget har inte
redovisat nagra uppskjutna skattefordringar pa sina underskottsavdrag eller andra avdragsgilla temporara skillnader for sin
kvarvarande verksamhet da det ar osakert om de kan utnyttjas.

B Moderbolagets ranteintakter avser huvudsakligen
ranteintakter pa koncernlan. 73



En summering av Mahas bedomda underskottsavdrag:

Skattemassiga underskott

(TUSD) 2022 Forfall

Sverige 18 014 €j tidsbestamda

Luxemburg 10 047 Borjan av 2034

Kanada 3394 Borjan av 2033

USA 18 791 Borjan av 2033
50 246

8. Tillgangar som innehas for forsaljning och avvecklad verksamhet — Maha Brasilien

Maha informerade den 28 december 2022 att styrelsen hade godkant avyttringen av sitt brasilianska dotterbolag, Maha
Energy Brasil Ltda. till PetroRecdncavo, en av de stdrsta prospekterings- och produktionsaktérerna onshore i Brasilien.
Overlatelseavtalet fér férséljning av hela Mahas andel i sitt brasilianska dotterbolag ("Maha Brasilien-transaktionen”)
undertecknades den 27 december 2022 och férsaljningens genomfdérande var villkorad av sedvanliga férbehall. Efter
rakenskapsarets utgang godkandes Maha Brasilien-transaktionen av den brasilianska konkurrensmyndigheten och slutférdes
den 28 februari 2023.

Till féljd harav har Brasiliensegmentet klassificerats som Tillgangar som innehas for férsaljning och verksamheten har
klassificerats som avvecklad verksamhet. Tillgangarna har upptagits till det l[dgsta av det redovisade vardet och det verkliga
vardet efter avdrag foér kostnader for forsaljning. Ingen nedskrivning har redovisats i samband med omklassificeringen av
tillgangarna.

Resultat fran avvecklad verksamhet

(TUSD) except per share amounts 2022 2021
Intékter

Forsaljning av olja och gas 77 450 62 574
Royalties (7918) (8 043)
Nettointakter 69 532 54 531

Kostnader for salda produkter

Produktionskostnader (15 326) (11353)
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar (10 555) (7199)
Bruttovinst 43651 35979
Administrationskostnader och 6vriga kostnader (1467) (859)
Valutakursvinster/(férluster) - (9)
Ovriga intékter (forluster) 2398 2443
Ovriga vinster 384 5164
Rorelseresultat 44 966 42736
Finansiella kostnader, netto (660) (1%0)
Resultat fore skatt 45626 42 596
Aktuell skatt 2548 (2311)
Uppskjuten skatt (12712) (5359)
Periodens resultat 35 462 34 926

Belopp inkluderat i totalresultat:
(TUSD] 2022 2021
Valutakursdifferenser 7515 (6 852)
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Tillgangar och skulder for forsaljning
(TUSD)
Tillgangar som innehas for forsaljning
Materiella anlaggningstillgangar
Ovriga anlaggningstillgangar
Forutbetalda kostnader och depositioner
Varulager av raolja
Likvida medel

Summa tillgangar som innehas for forsaljning

Skulder for forsaljning

Avsattningar for aterstallningskostnader
Uppskjutna skatteskulder

Leasingskulder

Ovriga langfristiga skulder och avsittningar
Leverantdrsskulder

Upplupna kostnader och avsattningar

Summa skulder for forsaljning

Nettotillgangar som innehas for forsaljning

Kassflode fran avvecklad verksamhet
TUSD

Kassaflode fran den [6pande verksamheten

Kassaflode anvant i investeringsverksamheten

Kassaflode anvant i finansieringsverksamheten

31 december 2022

141761
863

557
7097
3708
153 986

1020
8169
3488
353
3182
3676
19888

134098

2022 2021
54 397 43148

(45669) (35 606)
(12198) (4 858)



9. Materiella anldaggningstillgangar

(TUSD)

Anskaffningsvarde

31 december 2020

Anskaffningar

Foérvarv

Forandring i aterstallningskostnader
Omrakningsdifferens

31 december 2021

Anskaffningar

Overféring till tillgangar som innehas fér forsaljning
Forandring i aterstallningskostnader
Omrakningsdifferens

31 december 2022

Avskrivningar

31 december 2020

Avskrivningar

Omrakningsdifferens

31 december 2021

Avskrivningar

Overféring till tillgangar som innehas fér férsiljning
Omrakningsdifferens

31 december 2022

Bokfort varde
31 december 2021
31 december 2022

(TUSD)

Olje- och gastillgangar
Ovriga anl3ggningstillgangar
Nyttjanderattstillgangar

31 december 2022

Olje- och gastillgangar
Ovriga anlaggningstillgangar
Nyttjanderattstillgangar

31 december 2021

Ovriga

Olje- och gas- anldaggnings- Nyttjanderatts-
tillgangar tillgangar tillgangar Totalt
96 746 2157 6018 104 921
41161 214 - 41375
- - (30) (30)
(360) - - (360)
(7 000) (190) (1) (7 204)
130 547 2181 5974 138 702
43 277 367 1396 45040
(164 070) (710) (7 176) (171 956)
(104) - - (104)
7407 39 62 7508
17 057 1877 256 19190
(12513) (751) (612) (13 876)
(7 000) (162) (1267) (8 409)
951 19 24 994
(18 562) (874) (1855) (21 291)
(11483) (133) (1378) (12 994)
26 719 420 3057 30 196
(1105) (22) 41 (1086)
(4 431) (609) (135) (5175)
111985 1307 4119 117 411
12 626 1268 121 14 015
Brasilien USA  Huvud-kontor Totalt
137351 12 626 - 149 977
290 1138 130 1558
4119 - 121 4240
141760 13764 251 155 775
98 230 13 757 = 111 987
251 962 96 1309
3943 - 172 4 115
102 424 14719 268 117 411

Olje- och gastillgangar hanfoérliga till Maha Brasilien
omklassificerades till tillgangar som innehas for férsaljning
efter offentliggérandet av Maha Brasilien-transaktionen
den 28 december 2022, se not 8. Kvarvarande olje-
och gastillgangar avser de olje- och gasproducerande
tillgangarna i USA. Huvudkontorssegmentet inkluderar
ovriga anlaggningstillgangar for samtliga huvudkontorsbolag
inklusive Oman. Avskrivningar for kvarvarande verksamhet
uppgick till2 783 TUSD (2021: 1336) for 2022 och ingar i raden
Avskrivningar i koncernens resultatrakning.

% Tillgangar och skulder i Brasilien har klassificerats som
tillgangar och skulder for forsaljning.

Per den 31 december 2022 gjorde Bolaget en utvardering
av de materiella anlaggningstillgangarna for eventuella
nedskrivningsindikationer och Bolaget noterade att det fanns
nedskrivningsindikationer for de brasilianska tillgangarna pa
grund av minskning i reservvolymer och nuvdrde. Bolaget
genomforde nedskrivningstest och faststallde att ingen
nedskrivning behdvde redovisas.
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10. Prospekterings- och utvarderingstillgangar

(TUSD)
Balans 31 december 2019 11014
Kostnader i perioden 2 646
Balans 31 december 2021 13660
Kostnader i perioden 15 685
Forandring i aterstallningskostnader (143)
Balans 31 december 2022 29202

Prospekterings- och utvarderingstillgangar hanfor sig till icke-
producerande olje- och gastillgangar i LAK Ranch-blocket,
USA och ar till sin natur immateriella. Ingen nedskrivning har
gjorts pa dessa prospekterings- och utvarderingstillgangar. Av
de totala kostnaderna under aret uppgick kostnader hanférliga
till Block 70 i Oman till 14 882 TUSD (2021: 1 886 TUSD] och
kostnader hanférliga till LAK Ranch till 803 TUSD (2021: 760
TUSD).

Den 8 augusti 2022 ingick Bolaget ett utfarmningsavtal med
Mafraq Energy LLC varvid Bolaget kommer att 6verfora 35
% intresseandel i Block 70 i Oman i utbyte mot att Mafraq
Energy LLC ersatter Maha for sin prorataandel av samtliga
tidigare kostnader. Mafraq Energy LLC kommer ocksa att
behova betala sin del av alla framtida utgifter pa Block 70. Efter

11. Kundfordringar

Koncernen TUSD

2022

Olje- och gasforsaljning 429
Skattefordringar och dvriga fordringar 139
568

arsskiftet har Bolaget ingatt ett Joint Operating Agreement
(JOAJ)-avtal med Mafraq Energy LLC f6r Block 70 i Oman.
Genom signering av JOAt, tillsammans med regeringens
godkannande som ratificerats genom det kungliga dekretet
Royal Decree 74/2022 samt andra relevanta procedurer sa
har samtliga villkor som behdvs for att avsluta dverféringen
av Mahas 35-procentiga intresseandel till Mafraq Energy,
enligt utfarmningsavtalet som signerades av parterna i augusti
2022, godkants.

Nedskrivning av prospekterings- och
utvarderingstillgangar

Prospekterings- och utvarderingstillgangar testas for
nedskrivning bade nar det finns en hdandelse eller omstandighet
som utgor en indikation for nedskrivning saval som vid en
eventuell omklassificering till olje- och gastillgangar inom
materiella anldaggningstillgangar. Per den 31 december 2022
och 2021 gjorde Bolaget en bedémning av om det finns
nagra indikationer pa majligt nedskrivningsbehov av sina
prospekterings och utvarderingstillgangar. Som ett resultatet
av denna bedémning konstaterade Bolaget att det inte
foreligger nagra nedskrivningsindikationer.

Moderbolaget KSEK
2021 2022 2021
2658 - -
3290 167 -
5948 167 -

Kundfordringar hanférliga till Maha Brasilien omklassificerades till tillgangar som innehas for férsaljning efter offentliggérandet
av Maha Brasilien-transaktionen den 28 december 2022, se not 8. Huvuddelen av Bolagets fordringar for férsaljning av
olja och gas ar med en kund avseende oljeférsaljningen i USA. Bolagets policy for att motverka kreditrisk hanforlig till
dessa balanser ar att etablera avtalsférhallande med kreditvardiga inkdépsorganisationer. Per den 31 december 2022 var de
forvantade kreditférlusterna minimala och inkluderas i reserven for Bolagets kundfordringar. Bolaget har inte nagon historik av
betalningsproblem med kunderna vilka huvudsakligen har hdga kreditvardigheter eller inte har nagon historik av fallissemang.

12. Likvida medel

(TUSD)
Likvida medel

Kortfristiga placeringar

2022 2021
12379 17 532
7141 8003
19520 25535

Likvida medel hanforliga till Maha Brasilien omklassificerades till tillgangar som innehas for férsaljning efter offentliggérandet
av Maha Brasilien-transaktionen den 28 december 2022, se not 8.
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13. Aktiekapital

Antal aktier per klass

Utestaende aktier A B Totalt
Balans 31 december 2020 101 146 685 483366 101630 051
Inlésen av aktieoptioner 10 134 916 - 10 134 916
Inlésen av teckningsoptioner 480 238 - 480 238
Nyemission av aktier 7470 491 - 7470791
Konvertering av B-aktier 483366 (483 366) -
Balans 31 december 2021 119715 696 - 119 715 696
Nyemission av aktier 23900 000 - 23900 000
Balans 31 december 2022 143 615 696 - 143 615 696

Den 14 december 2021 slutférde Bolaget en riktad nyemission
om 23900 000 aktier vilken tillférde Maha cirka 203 miljoner
SEK (20,0 miljoner USD). Genom den Riktade Nyemissionen
har antalet aktier i Bolaget 6kat med 23 900 000 fran 119
715 696 till 143 615 696 och aktiekapitalet har 6kat med 262
900 SEK fran 1316 872,656 SEK till 1 579 772,656 SEK. Den
Riktade Nyemissionen innebar en utspadning om ca 16,6
procent baserat pa totala antalet aktier i Maha efter den
riktade nyemissionen.

Under 2021 utnyttjades 10 134 916 Maha A-teckningsoptioner
till ett l6senpris om 7,45 kronor per aktie, fére deras
forfall den 30 juni 2021 och samma antal A-aktier utgavs.
Kvarvarande Maha A-teckningsoptioner har nu forfallit.
Emissionslikviden blev 75,5 MSEK (cirka 9,0 miljoner USD) fore

Incitamentsprogram for teckningsoptioner [personaloptioner]

emissionskostnader. Dessutom utnyttjades och konverterades
300000 personaloptioner till A-aktier under aret. Ytterligare
180 238 personaloptioner som utnyttjades vid arsskiftet 2020
registrerades till A-aktier. Kvarvarande B-aktier (483 366)
konverterades till A-aktier under 2021.

Som ett led i den langfristiga l[anefinansieringen under andra
kvartalet 2022 har Maha erhallit ett eget kapitaltillskott
om 10 miljoner USD genom en riktad nyemission ("Private
Placement”) mot utgivande av 7 470 491 nya A-aktier till ett
pris om 11,59 SEK per aktie [se not 16).

Bolaget har informerat om konverteringen av B-aktier till
A-aktieritidigare publicerat prospekt vilket finns tillgangligt
pa Bolagets hemsida.

Bolaget har ett langfristigt incitamentsprogram (LTIP] att utge teckningsoptioner som deli ersattningspaketet till foretagsledning
och anstallda. 2022 ars personaloptioner utgavs under andra kvartalet 2022. Utgivna men ej allokerade personaloptioner
innehas av Bolaget. Per den 31 december 2022 var utestaende teckningsoptioner enligt féljande;

Utestaende

Tecknings- Tecknings-

optioner Utnyttjande pris, SEK 1 Jan 2022
1juni 2022 -28

2019 LTIP-3 februari 2023 28.10 500,000
1juni 2023 -29

2020 LTIP-4 februari 2024 10.90 460,000
1juni 2024 - 28

2021 LTIP-5 februari 2025 12.40 1048 286
1juni 2023 -29

2021 LTIP-6 februari 2024 12.40 524,143
1juni 2025 -28

2022 [LTIP-7) februari 2030 20.65 -

Totalt 2532429

Antal teckningsoptioner

Forfallna eller

Utgivha Utnyttjade maku-lerade eller 31 december
2022 2022 forverkade 2022 2022

- - (128 333) 371667

- - (90 000) 370 000

- - (30 000) 1018 286

- - - 524,143
1197157 - (25 000) 1172157
1197 157 - (273 333) 3 456 253

Varje teckningsoption berattigar innehavaren att teckna en ny aktie i Bolaget for teckningspriset per aktie. Verkligt varde pa
teckningsoptionerna enligt incitamentsprogrammet har uppskattats pa tilldelningsdagen med Black & Scholes-modellen.
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Vagda genomsnittliga antaganden och de verkliga vardena ar enligt féljande:

Riskfri ranta (%)

Forvantade villkor (ar]

Férvantad volatilitet (%)
Forverkandegrad (%)

Vagt genomsnittligt verkligt varde (SEK)

2022
Incitamentsprogram
1,55
8,0
55
10,0
11,02

2021
Incitamentsprogram
-0,03
3,25
55
10,0
4,32

Den totala kostnaden for aktiebaserad ersattning for 2022 uppgick till 802 TUSD (2021: 419 TUSD).

14. Vinst per aktie

Vinst per aktie berdknas genom att dela resultatet hanférligt till stamaktiedgarna i moderbolaget med vagt genomsnittligt

antal stamaktier for aret.

Resultat fran kvarvarande verksamhet (TUSD)
Resultat fran avvecklad verksamhet (TUSD)
Resultat hanforligt till Moderbolagets aktiedgare (TUSD)

Vdgt genomsnittligt antal utestaende aktier

Vinst per aktie for kvarvarande verksamhet (USD):
Vinst per aktie for avvecklad verksamhet (USD]:
Vinst per aktie (USD):

Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning

Vinst per aktie for kvarvarande verksamhet efter utspadning (USD):
Vinst per aktie for avvecklad verksamhet efter utspadning (USD)
Vinst per aktie efter utspadning (USD):

15. Obligationsskuld

31 januari 2021

Uppskrivning av obligationsskuld (diskonteringseffekt]
Aterbetalning av obligationsskuld

Valutakurseffekt

31 december 2021

Obligationlanets forfallodag faststalldes till den 29 maj 2021, emellertid inldste Bolaget den 5 maj 2021 samtliga utestaende
obligationer. Lanet inlostes till ett belopp motsvarande 100 % av nominellt belopp (dvs. 100 000 SEK per obligation) plus
upplupen ranta per den 5 maj 2021 om 15 600 kSEK som betalades till obligationsinnehavarna. Ingen avqift for tidig inlésen

2022
(12529)
35 462
22933

120 697 888

(0,10)
0,29
0,19

120 987 859

(0,10)
0,29
0,19

TUSD
36 022
497
(35 919)
(600)

utgick da obligationerna inlostes till 100 % av deras nominella belopp.
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2021
(13 339)
34926
21587

112 912 781
(0,12)
0,31
0,19

113 080 714
(0,12)
031
0,19

kSEK
295 824
4 176
(300 000)



16. Banklan

Banklan

Valutakursjustering

Uppskjutna finansieringskostnader
31 December 2021

Amortering av lan

Uppskjutna finansieringskostnader
Valutakursjustering

31 December 2022

Avgar: Kortfristig skuld

Langfristig skuld

Den 30 mars 2021 signerade Bolaget ett laneavtal avseende
ett seniort sakerstallt [an om 60 miljoner USD ("Lanet”) vilket
forfaller den 31 mars 2025. Lanebeloppet har anvants for att
aterbetala det utestdende obligationslanet om 300 miljoner
SEK och for att finansiera Bolagets expansionsprogram inom
olje- och gasproduktion.

Lanet [6per med en ranta som 6kar stegvis fran 12,75 % till 13,5
% nar lanet narmar sig forfall. Lanet amorteras kvartalsvis i
efterskott och ar sakerstallt med huvudsakligen alla tillgangar
och aktier i Maha Energy och dess dotterbolag. Kapitalbeloppet
skall aterbetalas kvartalsvis 6ver fyraarsperioden med
bérjan 15 manader efter dagen for laneavtalet. Fran dagen
for laneavtalet och till utbetalningsdagen den 23 april 2021
skall en avgift motsvarande en arlig ranta om 12,60 %
betalas. Efter utbetalning har Bolaget l6st in det sdkerstallda
obligationslanet den 5 maj 2021 med ett totalt belopp om 315,6
miljoner SEK inklusive upplupen ranta (se not 15).

Laneavtalet krdver att Bolaget uppfyller vissa kovenanter
inklusive nettordntebarande skulder i férhallande till
de senaste 12-manadernas EBITDA om mer an 3,0 vid
utgangen av varje kvartal. Enligt [aneavtalet har Bolaget vissa

17. Avsattningar for aterstallningskostnader

TUSD kSEK
60 000 504 276
- 43524
(4 516) (32 758)
55 484 515 042
(11 250) (119 500)
1856 19 064
- 76 830
46 090 491436
19,500 203190
26590 288 246

restriktioner i att betala och dverféra medel till personer
utanfér Mahakoncernen saval som andra allmanna villkor
relaterade till liknande lanearrangemang.

| samband med finansieringstransaktionen erhéll Bolaget
ocksa ett eget kapitaltillskott om 10 miljoner USD genom en
riktad nyemission ("Private Placement”] till samma bank mot
utgivande av 7 470 491 nya aktier till ett pris om 11,59 SEK per
aktie, vilket motsvarar en tioprocentig rabatt i férhallande till
de 15 senaste dagarnas volymviktade genomsnittliga aktiepris
innan dagen for l[aneavtalet. Denna rabatt uppgick till 1,1
miljoner USD och har proportionellt allokerats till uppskjutna
finansieringskostnader och emissionskostnader.

Bolaget redovisade direkt hanférliga transaktionskostnader
om 5,2 miljoner USD som uppskjutna finansieringskostnader
vilket ocksa innefattar del av den tioprocentiga rabatten
pa Mahaaktien till den riktade nyemissionen. Uppskjutna
finansieringskostnader kommer att amorteras over lanets
[6ptid. Ovriga transaktionskostnader om 0,5 miljoner USD
till foljd av finansieringsaktiviteter och som inte var direkt
hanforliga till den aktuella genomfdrda lanefinansieringen
har kostnadsforts.

Avsattningar for aterstallningskostnader motsvarar nuvardet av férvantade framtida kostnader hanforliga till Bolagets
kostnader for att 6verge och aterstalla sina olje-och gaskallor och verksamheter.

Foéljande tabell redovisar avstamningen av ingaende och utgaende avsattning for aterstallning:

Balans 31 december 2020
Okning av avsittning
Anskaffningar

Foérandring av uppskattningar
Valutakursdifferens

Balans 31 december 2021
Okning av avsattning

Anskaffningar

Overforing till skulder hanférliga till tillgangar som innehas fér férsaljning

Ansvar regleras

Férandring av uppskattningar
Valutakursdifferens

Balans 31 december 2022

(TUSD)
2597
122
251
(611)
(95)
2264
146
769
(1020)
(103)
(411)
55
1700

80



MAHA ENERGY ARSREDOVISNING 2022

Det totala odiskonterade beloppet av framtida kassafléden
som behovs for att aterstalla atagandena per 31 december
2022 var cirka3158 TUSD (2021: 7 648 TUSD). Vid berakning av
nuvardet av avsattning for USA-tillgangarna har 2,5 % (2021:
2,0 %) inflation och en genomsnittlig diskonteringsfaktor om
3,5 % (2021: 2,0 %) anvants, vilket motsvarar den langfristiga
riskfria ranteprognosen i USA. Baserat pa de uppskattningar
som gjorts vid berdkningen av avsattning for aterstallande

18. Leasingskulder

(TUSD)

Balans 31 december 2020 4693
Anskaffningar -
Rantekostnader 122
Leasingbetalningar (1236)
Valutaomrakningsdifferens (122)
31 december 2021 3457
Anskaffningar 1416
Rantekostnader 139
Leasingbetalningar (1358)
Overforing till skulder hanforliga till tillgangar som (3 486)
innehas for forsaljning

Valutaomrakningsdifferens (13)
31 december 2022 155
Avgar kortfristig del 7
Leasingskuld — langfristig 78

per 31 december 2022 beraknas cirka 100 % av den totala
avsattningen regleras mellan 16-22 ar.

Avsattningar for aterstallningskostnader hanférliga till Maha
Brasilien omklassificerades till skulder for forsaljning efter
offentliggérandet av Maha Brasilien-transaktionen den 28
december 2022.

Bolaget har leasingskulder for kontrakt hanférliga till kontor
och utrustning. Leasingvillkoren férhandlas om individuellt
och innehaller en stor mangd olika villkor och férutsattningar.
De sammanlagda betalningarna som gjorts for kortfristiga
leasar av mindre vdrde var inte betydande fér 2022 och
2021 och ar inte inkluderade i leasingskulderna. Bolagets
leasingskulder omfattar perioder om ett till fem ar men det kan
finnas méjlighet till forlangning. Det odiskonterade kassaflodet
hanforligt till leasingskulder beskrivs i not 21.

Leasingskulder hanférliga till Maha Brasilien omklassificerades
till skulder for forsaljning efter offentliggérandet av Maha
Brasilien-transaktionen den 28 december 2022.

19. Ovriga langfristiga skulder och avsittningar

TUSD
2022 2021
Avsattning for arbets- och
. - 651
avtalstvister
Avsattning for minsta _ _
arbetsatagande
- 651

Ovriga langfristiga skulder och avsattningar hanforliga till
Maha Brasilien omklassificerades till skulder fér férsaljning
efter offentliggérandet av Maha Brasilien-transaktionen den
28 december 2022. Det finns inga 6vriga langfristiga skulder
och avsattningar hanférliga till kvarvarande verksamhet.
Under 2021 har Maha aterfért den langfristiga avsattningen
for minsta arbetsatagande for Blocken 117 och 118 i Brasilien
da Bolaget erhallit en férlangning till november 2024 och
dessa kontrakt betraktas inte langre som forlustkontrakt.

20. Leverantérsskulder och upplupna kostnader

Koncernen TUSD

2022
Leverantdrsskulder 3649
Upplupna kostnader 5975
Skatteskulder (se not 7) -
9 624

Moderbolaget kSEK

2021 2022 2021
8135 172 119
5188 3432 1287
1510 = =
14 833 3604 1406
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21.

Forandringar i skulder som paverkar kassaflode fran finansieringsverksamheten

Forandringar i skulder vars kassaflédesférandringar inkluderas i finansieringsverksamheten i kassaflédesanalysen ar enligt

foéljande:

Tillagg for

leasing enligt

1 januari 2022 Kassafloden IFRS 16

Leasingskuld 3457 (1358) 1555
Banklan 55 484 (11 250) -
Bonds Payable 36,022 (35,919) -
Tillagg for

leasing enligt

1 januari 2021 Kassafloden IFRS 16

Leasingskuld 4693 (1235) 122
Banklan - 54 252 -
Obligationsskuld 36 022 (35919) -

22. Finansiella tillgangar och skulder

Bolagets finansiella tillgangar och skulder bestar

av likvida medel, sparrade medel, kundfordringar,
fullgérandegarantier, finansiella leasar, leverantdrsskulder
och interimsskulder, leasingskulder, langfristiga skulder och
banklaneskuld.

For finansiella instrument vilka redovisas till verkligt varde i
balansrakningen anvands féljande verkligt varde hierarki;
niva 1: noterade marknadspriser i en aktiv marknad;
niva 2: annan data an noterade marknadspriser enligt
niva 1, som kan observeras antingen direkt eller
indirekt, och

niva 3: annan information an observerbar
marknadsdata.

»

»

23. Hantering av finansiella risker

Bolaget undersdker noggrant de risker vilka man ar exponerad
mot och bedémer paverkan och sannolikhet for de riskerna.
Bolagets riskhanteringspolicyer har faststallts for att identifiera
och analysera de risker Bolaget star infor for att faststalla
relevanta risknivaer och for att félja marknadsvillkoren och
Bolagets aktiviteter. Bolagets styrelse har det dvergripande
ansvaret for faststdllande och uppféljning av Bolagets
riskhantering men delegerar ansvaret for genomférande till
Bolagets ledning.

De typer av riskexponeringar samt de malsattningar och
policyer for att hantera dessa riskexponeringar beskrivs nedan:

a) Valutarisk

Maha ar ett svenskt bolag som ar verksamt globalt och darfér
har Bolaget vasentlig exponering mot utlandsk valuta, bade
vad galler for kontanttransaktioner samt vid omrakning
fran utlandska bolags funktionella valuta till Bolagets
presentationsvaluta i USD. Fran den 1 juli 2022 andrade

€j kassaflodesforandringar

Amortering
av uppskjutna Foreign Forandring av
finansierings- exchange valutakurs- 31 december
kostnader movement differens 2022
- (13) (3 486) 155
1, 56 = = 46 090
497 (600) -
€j kassaflodesforandringar
Amortering
av uppskjutna Foreign Forandring av
finansierings- exchange valutakurs- 31 december
kostnader movement differens 2022
- (123) 3457 155
1232 55 484 46,090
497 (600) - -

Verkligt vdrde pa finansiella tillgdngar och skulder

Bolagets likvida medel, kundfordringar samt
leverantérsskulder och interimsskulder har bedémts

i enlighet med ovan beskrivna verkligt varde hierarki.
Verkliga varden pa likvida medel, sparrade medel,
kundfordringar samt leverantérsskulder och interimskulder
uppskattas motsvara deras bokférda varden pa grund av
dessa instruments korta forfall.

Verkliga varden pa finansiella leasar uppskattas motsvara
deras bokféra varden pa grund av den specifika icke-
forsaljningsbara karakteristikan av dessa instrument.
Banklanet redovisas till upplupet anskaffningsvarde vilket i
stort motsvarar verkligt varde.

Maha Energy AB ("moderbolaget”) sin funktionella valuta
fran svenska kronor till US dollar for att battre reflektera
Bolagets affarsverksamhet. Foérandringen i funktionell valuta
redovisades prospektivt fran den 1 juli 2022. | enlighet med
svensk Arsredovisningslag (1995:1554) &r presentationsvalutan
for moderbolagets finansiella rapporter fortsatt i svenska
kronor.

Den huvudsakliga funktionella valutan for Bolagets dotterbolag
i Brasilien, vilket har klassificerats som avvecklad verksamhet,
och Luxemburg ar brasilianska real (BRL). For samtliga dvriga
dotterbolag i Kanada, USA och Cypern samt dess filiali Oman
ar US dollar funktionell valuta. Bolagets oljeférsdljning
i den avvecklade verksamheten gors i BRL baserat pa ett
oljepris i USD och all rérelseverksamhet, administration och
investeringar relaterad till den avvecklade verksamheten
sker huvudsakligen i BRL. | Sverige ar Bolagets kostnader i
SEK férutom banklanet som ar upptaget i US dollar och som
darfor inte paverkas av valutaférandringar.
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| syfte att minimera valutarisker halls Bolagets likvida medel
huvudsakligen i USD som investeringar i Cayman BTG Bank och
iUSD i Sverige, Kanada och Oman. | Kanada och Oman vaxlas
USD till CAD respetive OMR enbart nar sa behévs. Bolagets
avvecklade verksamhet ar sjalvfinansierad da de likvida
medel som genereras fran verksamheten har anvants till
investeringar och andra utgifter vilket minimerar valutarisken.

Féljande tabell summerar den effekt en férandring i den
avvecklade verksamhetens valuta mot USD skulle ha pa
Bolagets rorelseresultatet inklusive resultat fran den
avvecklade verksamheten for aret som avslutades 31
december 2022.

Genomsnittskurs  10% USD-  10% USD-
2022 forsvagning forstarkning
BRL/USD 5,1787 4,8565 5,9357
Total effekt
resultatet, 4321 -3536
TUSD

Bolaget redovisade en valutakursvinst for aret om 3 TUSD (2021
30 TUSD] for kvarvarande verksamhet. Valutakursforandringar
uppstar vid betalning av transaktioner i utlandsk valuta och
vid omrdakning av rorelsekapitalet till gallande valutakurser
pa balansdagen for de monetara tillgangar och skulder som
innehas i andra valutor an de funktionella valutorna i Bolagets
dotterbolag. Exponering i utlandsk valuta med avseende pa
transaktioner denominerade i utlandsk valuta ar minimal
bade i Brasilien och i Sverige eftersom huvuddelen av alla
transaktioner sker i den lokala funktionella valutan.

b) Kreditrisk

Exponering mot kreditrisk uppstar da en kund eller annan tredje
part underlater att uppfylla sina avtalsenliga skyldigheter mot
Bolaget. Bolagets policy ar att begransa kreditrisk genom
att begransa motparter till stérre banker och olje- och
gasbolag. Vid det fall det faststalls att det finns en kreditrisk
vid forsaljning av olja och gas ar policyn att krava en remburs
(eller liknande instrument] for hela vardet av férsaljningen
eller férskottsbetalning. Policyn vad galler samarbetspartners
ar att lita pa det underliggande samarbetsavtalet och att
overta dgandet i licensen eller samarbetspartnerns andel av
produktionen om cash calls eller andra skulder inte betalas.

Per 31 december 2022 uppgick Bolagets kundfordringar for
kvarvarande verksamhet till 568 TUSD (2021: 5 948 TUSD).
Bolagets kundfordringar for kvarvarande verksamhet ar i USA.

Bolaget marknadsfér och saljer oljan genom marknadsbolag
och betalningar erhalls inom 30 dagar. Det finns ingen aktuell
historik om kreditférluster och férvantade kreditférluster
ar inte betydande. Ovriga kortfristiga fordringar betraktas
som sdkra eftersom de huvudsakligen hanfor sig till skatt
och forskott till anstallda. Bolagets likvida medel finns
huvudssakligen i stora kanadensiska, caymanska och svenska
finansinstitut.

c) Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken att Bolaget inte kan uppfylla sina
finansiella skyldigheter nar de forfaller. Likviditetsrisk
inkluderar ocksa risken att inte vid ratt tid kunna omsatta
tillgangar till rimliga priser. Bolaget har sedan starten
varit eget kapital- och lanefinansierat genom aktie- och
obligationslaneemissioner. Bolaget har en planerings- och
budgetprocess for att hjalpa till att faststalla vilka likvida
medel som behévs i Bolagets normala verksamhet och pa
l6pande basis. Bolaget sakerstaller [6pande att tillrackliga
likvida medel finns for att tacka den dagliga verksamheten,
med beaktande av forvantade kassafléden fran verksamheten
och innehavet av likvida medel.

Bolaget hanterar sin likviditetsrisk genom att sakerstalla
att det har flera kallor till kapital inklusive likvida medel,
kassaflode fran verksamheten saval som tillganglighet
till kapitalmarknaden. Per den 31 december 2022 hade
Bolaget omsattningstillgangar om 174,8 miljoner USD varav
154 miljoner USD ar hanférligt till tillgangar som innehas
for forsaljning, positivt kassaflode fran verksamheten och
kortfristiga skulder om 49,1 miljoner USD inklusive 19,9
miljoner USD hanforligt till skulder for forsaljning. Den 30
mars 2022 ingick Bolaget ett l[aneavtal ("Laneavtalet”) och
enriktad nyemission till den brasilianska investeringsbanken
Banco BTG Pactual S.A. om sammanlagt 70 miljoner USD med
avrakning for sedvanliga avgifter och kostnader. Lanebeloppet
anvandes for att [6sa den utestaende obligationslaneskulden
om 300 miljoner SEK under andra kvartalet. Kvarvarande
belopp anvands for att finansiera investeringar i Mahas olika
tillgangar och fér Bolagets allmanna omkostnader. Dessutom
utnyttjade Bolagets obligationsinnehavare aktieoptionerna
under aret, fore dess forfall, vilket tillférde ytterligare cirka
9,0 miljoner USD i kontanter till Bolaget. Bolaget har inga
externa materiella kapitalkrav till vilka de ar bundna férutom
lanekovenanterna (se not 16). Bolaget kunde genomféra
en kapitalanskaffning genom en riktad nyemission och ar
6vertygad om att det skulle vara méjligt att anskaffa ytterligare
kapital pa kapitalmarknaderna om det skulle behdvas.



Forfallodagar for Bolagets odiskonterade kassautflode hanforligt till finansiella skulder for kvarvarande verksamhet ar enligt

foljande:

2022
Leverantdrsskulder och upplupna kostnader
Leasingskulder

Banklan

2021

Leverantorsskulder och upplupna kostnader
Skatteskuld

Leasingskulder

Ovriga langfristiga skulder

Obligationsskuld

d) Raénterisk

Ranterisk ar risken att forandringar i marknadsrantor skulle
kunna paverka intjaningsférmaga och kassafléde. Bolaget ar
exponerat mot ranterisk genom banklanet. Bolaget inldste
obligationslanet under aret.

Den totala rantekostnaden for 2022 uppgick till 9 509
TUSD (2021: 6 797 TUSD] vilket inkluderar 1 838 TUSD av
bankkostnader for banklanet. Under 2021 [anade Bolaget 60
miljoner USD i ett banklan som har anvants for att aterbetala
det utestaende obligationslanet om 300 miljoner SEK. Lanet
6per med en rdnta som o6kar stegvis fran 12,75 % till 13,5 %
nar lanet narmar sig forfall. Lanet amorteras kvartalsvis i
efterskott. Bolagets exponering mot ranterisk ar lag da Bolaget
inte har nagon skuld med rorlig ranta eller andra finansiella
ranteinstrument.

e) Ravaruprisrisk

Bolaget ar foremal for prisrisker till foljd av fluktuationer
i marknadspriser for olja och gas. Priser pa olja och gas
paverkas av de normala ekonomiska drivkrafterna for
tillgang och efterfragan saval som av finansiella Investerare
och marknadsosdkerheter vilket generellt ar utanfor
Bolagets kontroll. Faktorer som paverkar dessa inkluderar
verksamhetsbeslut, naturkatastrofer, ekonomiska
forhallanden, politisk instabilitet eller konflikter och atgarder
fran stérre oljeexporterande ldnder.

Prisforandringariraoljepriser kan vasentligen paverka Bolagets
rorelseresultat, kassafloden fran rorelseverksamheten,
anvandande av kapital och Bolagets formaga att méta sina

Totalt <1lar 1-2ar 2-5ar
9624 9624 - -
155 7 78 -

46 090 19 500 23250 3340
55 869 29201 23328 3340
13324 13324 - -
1509 1509 - -
3457 1072 2385 -
651 - - 651

55 484 11250 19500 24 734
74 425 27 154 21885 25385

ataganden. Huvuddelen av Bolagets produktion saljs enligt
kortfristiga kontrakt och saledes ar Bolagets risk hanforligt
till prisférandringar i nartid. Bolaget hanterar denna risk
genom att l6pande félja ravarupriser och inkluderar det
i operativa beslut, sasom kontraktering eller utdoka sitt
investeringsprogram.

Frantid tillannan ingar Bolaget i vissa riskhanteringskontrakt
med syfte att hantera marknadsrisker till f6ljd av fluktuationer
for ravarupriser. Dessa riskhanteringskontrakt anvands inte
for handel eller i spekulation. Alla riskhanteringskontrakt
upptas till verkliga varden i varje redovisningsperiod med
forandringar i verkliga varden redovisade som orealiserade
vinster eller forluster i koncernens resultatrakning. Maha
ingick inga nya riskhanteringskontrakt i 2022.

Tabellen nedan summerar den effekt en férandring i erhallna
olje- och gaspriser skulle ha pa nettoresultat fér kvarvarande
verksamhet och eget kapital per 31 december 2022:

Arets resultat fran

kvarvarande verksamhet, (12 529) (12 529)
TUSD

Maijlig férandring -10 % +10 %
Total effekt pa arets resultat, (957) 957

TUSD
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24. Kapitalforvaltning

Bolaget forvaltar sitt kapital for att stodja Bolagets strategiska
tillvaxtmal och bibehalla en finansiell kapacitet och flexibilitet,
bevara tillgangen till kapitalmarknaderna, sakerstadlla dess
férmaga att finansiera organisk tillvaxt och att finansiera
potentiella forvarv samtidigt som man bibehaller férmagan
att hantera Bolagets finansiella forpliktelser nar de forfaller.
Bolaget hanterar sin likviditet genom att aktivt arbeta
med strategier for likvida medel och lan. Bolaget anser att
kapitalstrukturen inkluderar eget kapital pa 140,9 miljoner
USD (31 december 2021: 91,4 miljoner USD] plus nettoskuld
pa 26,6 miljoner USD (31 december 2021: 29,9 miljoner USD).

| det fjarde kvartalet 2022 slutférde Bolaget en riktad
nyemission om 23 900 000 aktier till en teckningskurs om
8,5 SEK per aktie vilket forbattrade Bolagets likvidposition
med 203 miljoner SEK fére transaktionsrelaterade kostnader.

Bolaget hanterar sin kapitalstruktur och justerar den
baserat pa férandringar i ekonomiska férutsattningar
och riskkarakteristikan i de underliggande olje-
och naturgastillgangarna. For att hantera Bolagets
kapitalbehov upprattar Bolaget arliga utgiftsbudgetar som
uppdateras vid behov beroende pa olika faktorer, inklusive
framgangsrika kapitalplaceringar och allmdnna marknads-
och branschférhallanden. Arliga och eventuellt senare
uppdaterade budgetar godkanns av styrelsen.

25. Forandring i icke-kassapaverkande rorelsekapital

(TUSD)

Férandring av:

Kundfordringar

Varulager

Forutbetalda kostnader och depositioner

Leverantdrsskulder och upplupna kostnader

26. Stallda sakerheter

Per den 31 december 2022 hade Bolaget stdllda sdakerheter
i forhallande till sdakerheter for Banklanet varvid
moderbolaget har pantsatt aktierna i samtliga dotterbolag
samt koncessionsrdttigheter och andra tillgangar i Brasilien
med ett bokfort varde fér koncernen uppgaende till 70,6
miljoner USD och fér moderbolaget till 64,9 miljoner SEK,
inklusive koncernjusteringar. Pantsatta koncessionsrattigheter
och ovriga tillgangar i Brasilien, savdl som de stallda

27. Ataganden och eventualforpliktelser

Bolagets avvecklade verksamhet har sju koncessionsavtal
med National Agency of Petroleum, Natural Gas and Biofuels
in Brazil (ANP). Vissa av dessa prospekteringskoncessioner
ar foremal for prospekterings- och aterstallningsataganden
vilka har garanterats med vissa kreditinstrument. Dessa
prospekteringsataganden ar del av Bolagets normala
verksamhet och Bolaget har for avsikt att finansiera arbete
eller straffavgifter, om nédvandigt, med existerande likvida
medel, kassafléde fran verksamheten samt tillgangliga
finansieringskallor. Efter rakenskapsarets utgang slutférdes
Maha Brasilien-transaktionen i slutet av februari 2023. Bolaget
kvarstar emellertid som ansvarigt for finansiella ataganden till
ett visst belopp. Bolaget har garanterat del av dessa finansiella
ataganden genom sparrade likvida medel.

I lllinoisbassangen har Bolaget fullfljt sitt atagande om att
borra en brunn dar man ar operatér och en dar man inte ar
operatdr. Dessutom har Bolaget, som ett led i det nyligen
genomfdrda markfdérvarvet, atagande att borra atminstone

31 December 2022 31 December 2021
(1901) (2 898)

(241) 61

(214) 195

10 830 (74)

8 47y (2,716)

dotterbolagsgarantierna avseende Maha Energy (Oman)
Limited and Maha Energy (US) Inc. kommer att l6sas upp i
samband med slutférandet av férsaljningen av Maha Brasilien.

Bolaget har ocksa finansiella garantier i forhallande till sina
arbetsatagande i Brasilien och har kontraktuella ataganden
i USA och Oman (se not 27).

en brunn pa den nya marken under de forsta tre aren och
sedan atminstone en brunn varje ar darefter for att ha
kvar hyresratten. Over de kommande fem aren har Bolaget
atagande att under 2023 och 2024 borra fyra brunnar per ar
dar man ar operatér och en, netto (0,5) brunn per ar dar man
inte ar operatoér. Under 2025 till 2027 har Bolaget atagande
att borra tre brunnar per ar dar man ar operator och en, netto
(0,5) brunn per ar dar man inte ar operator. Ingen avsattning
for dessa atagande har redovisats pa grund av osakerheten
av timing och uppskattning.

Genom forvarvet av Block 70 i Oman kommer Bolaget
att genomfdéra minsta arbetsatagande i den initiala
prospekteringsperioden om tre ar vilket inkluderar tolkning
och omarbetning av 3D-seismik och borrandet av mellan 8 och
10 grunda brunnar. Kostnaden for dessa aktiviteter uppskattas
till 20 miljoner USD brutto (netto 13,0 miljoner USD).



28. Narstaendetransaktioner

Jonas Lindvall var Bolagets VD och styrelseledamot till
den 4 november 2022. Den 22 juni 2022 informerade Jonas
Lindvall om sitt beslut att avga som VD i Bolaget och den
4 november 2022 beslutade styrelsen att med omedelbar
effekt genomfdra avgangen som VD. | oktober 2022, nar Jonas
Lindvall fortfarande var Bolagets VD och styrelseledamot,
erbjod den tidigare styrelsen en resultatbaserad ersattning till
Jonas Lindvall fér méjligheterna med Block 70 (“Finders Fee-
bonus"), vilken faststalldes till 3 % av tilldelningen av vinstolja
(profit oil) till Bolaget fran Block 70, dock ej 6verstigande
2,0 miljoner USD. Denna transaktion (i) betraktas som en
vasentlig transaktion enligt Aktiebolagslagen 16a kap,
sektion 2, och (ii) eftersom Jonas Lindvall var bade VD och
styrelseledamot den 4 november 2022 var han vid tiden for
transaktionen ndrstaende enligt Aktiebolagslagens definition.
Darfor, sdsom en narstaendetransaktion, kommer Maha att

29. Genomsnittligt antal anstallda

Kanada USA
Anstillda (2022) 13 4
(varav man) 8 3
Anstllda (2021) 13 4
(varav man) 9

soka godkannande pa en extra bolagsstamma kort efter
Arsstamman som skall hallas i maj 2023. Till féljd harav har
Finders Fee-bonusen inte betalats och ingen avsattning har
gjorts pa grund av osdkerheten med denna transaktion.

| forhallande till moderbolaget betraktas dotterbolagen
som narstaende. Moderbolaget har stallt ut koncernlan till
dotterbolag och erhaller ranteintakter pa lan fran ett av
dotterbolagen.

Kvalitena AB har en plats i styrelsen och betraktas som
ndrstaende i enlighet med |AS 24. Bolaget hyr kontor av
Kvalitena AB i Sverige. Villkoren for hyran motsvarar villkor
pa armslangds avstand. Per den 31 december 2022 hade
Maha inga utestaende fordringar eller skulder till eller fran
Kvalitena AB.

Brasilien Oman Sverige Bolaget
70 4 1 92
59 4 0 74
62 - 80
51 - 0 63

Styrelseledamoter, forutom verkstdllande direktdren, inkluderas inte i tabellen. Det finns inga kvinnor i styrelsen.

30. Ersattningar till styrelseledamoter och ledande befattningshavare
2022 2021
Loéner och andra Sociala Léner och andra Sociala
(TUSD) ersattningar kostnader ersattningar kostnader
Moderbolaget i Sverige
Styrelseledaméter 218 47 236 59
Anstallda 73 19 109 32
Dotterbolag
Kanada 3731 52 2524 48
USA 462 36 295 22
Brasilien 3771 639 2335 457
Oman 714 6 - -
Totalt 8 969 799 5499 618
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Loner och andra ersattningar till styrelseledamoter och féretagsledningen:

2022

fruso) ol ot UG s, MRDIE o
Grundlén ersattning arbete

Moderbolaget i Sverige

Victoria Berg 53 6 - - 12 71

Styrelseledamoter

Jonas Lindvall® - - - - - -

Paulo Mendonca®® - - - - - -

Harald Pousette 43 - - 8 - 51

Anders Ehrenblad 15 - - 4 - 19

Nicholas Walker 27 = = 9 = 36

Seth Lieberman 15 - - 5 - 20

Fredrik Cappelen 15 - - 4 - 19

Christer Lindholm 12 - - 2 - 14

Viktor Modigh 17 - - 5 - 22

Richard Norris 17 - - 6 - 23

Fabio Vassel 7 = = 1 = 8

Enrique Pena 5 - - 1 - 6

Totalt 226 6 = 45 12 289

Dotterbolag i utlandet

Foretagsledning

Jonas Lindvall¥ 450 21 97 - 8 576

Paulo Mendonca 49 7 247 - - 303

Ovriga®® 794 59 280 - 317 1260

Totalt foretagsledning 1293 87 624 - 325 2329

2021

(TUSD) Sat :J\:;ljs: / farm/;:::las Kortfrrclasrtl:g forELizitothg Aktfrsbaatst:i: Totalt 2022
Grundlon ersattning arbete

Moderbolaget i Sverige

Victoria Berg*® 59 4 - - 6 69

Styrelseledamoter

Jonas Lindvall*® - - - - - -

Harald Pousette 48 - - 7 - 55

Anders Ehrenblad 35 - - 10 - 45

Nicholas Walker 35 - - 12 - L7

Seth Lieberman 35 = = 10 = 45

Fredrik Cappelen 35 - - 9 - [

Totalt 2u7 4 - 48 6 305

Dotterbolag i utlandet

Foretagsledning

Jonas Lindvall 403 22 - - 11 436

Ovriga2® 767 36 16 - 241 1,060

Totalt foretagsledning 1,170 58 16 - 252 1,496

15 Andra férmaner inkluderar sjukférsakring och pension for foretagsledningen. 18 Ovriga representerar foljande i foretagsledningen for 2022; Ekonomichef (CFO),

ansvarig fér verksamheten (CO0), ansvarig fér verksamheten under ytan (Sub-

16 Jonas Lindvall och Paolo Mendonca kompenserades inte som styrelsemedlem. surface Manager).

¥ Se ocksa not 28 for Finders Fee-bonus ersattning till Jonas Lindvall. Inget belopp 9 Victoria Berg 6vergick fran att vara deltidsanstalld till heltidsanstalld under aret.
har betalats eller gjorts avsattning for. R
20 Qvriga representerar féljande i foretagsledningen for 2021; Ekonomichef (CFO),
ansvarig for verksamheten (CO0), ansvarig for verksamheten under ytan (Sub-

surface Manager)



Léner, formaner och sociala avgifter

Enligt anstallningsvillkoren, och vid uppsagning utan orsak
eller en férandring av kontroll och vasentligt dagarskap,
kan verkstallande direktéren samt ovriga ledande
befattningshavare i Bolaget vara berattigade till ersattning av
mellan 3—12 manaders grundlon plus formaner och eventuella
intjdanade men obetalda bonusar. En férandring av kontroll och
agarskap definieras som: (i) férvarv av 30 procent eller mer
av befintliga aktier samtidigt som majoriteten av styrelsen
andras, (i) forsaljning av alla eller vasentligen alla tillgangar
i Bolaget eller (iii) styrelsens beslut att likvidera tillgangarna
eller lagga ned Bolaget. Bolaget har inte avsatt eller latit
bokféra belopp for att tillhandahalla, pension eller liknande
férmaner vid uppsdgning av anstallning eller uppdrag av
den anstallde.

Se Bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 32-36 for ytterligare
information om Koncernens ersattningspolicyer. Under aret
gjordes ingen férandring av Bolagets Ersattningspolicy. En
ersattningsrapport finns tillganglig pa Bolagets hemsida.

31. Aktier i dotterbolag (moderbolaget)
Dotterbolag Organisations-
nummer
Maha Energy Inc. 2017256518

Maha Energy | (Brazil) AB
Maha Energy |l (Brazil) AB

Maha Energy Finance (Luxembourg)
S.AR.L

Mana Energy Services LLC
Maha Energy (Oman] Ltd

559058-0907
559058-0899

B163089

259894

Aktier i dotterbolag

Ingaende balans
Foérvarv
Avyttring
Nedskrivning

Lamnat aktiedgartillskott

32. Lan till dotterbolag (moderbolaget)

Dotterbolag (KSEK)

Maha Energy Inc.

Mabha Energy (US] Inc.

Maha Energy | (Brazil) AB

Maha Energy Il (Brazil) AB

Maha Energy Finance (Luxembourg) S.A.R.L
Maha Energy (Indiana) Inc.

Maha Energy (Oman)] Ltd.

2020-002241022

Incitamentsprogram

Per dagen fér denna arsredovisning hade Maha
3 456 253 teckningsoptioner enligt det langsiktiga
incitamentsprogrammet enligt féljande:

Ldngsiktigt incitamentsprogram

I 2017 implementerade Bolaget ett langsiktigt
incitamentsprogram vilket méjliggér for arlig tilldelning
av teckningsoptioner. Varje arlig tilldelning har en trearig
varaktighet och kan inlésas i tre trancher arligen. De
utestaende teckningsoptionerna utgavs efter arsstammorna
i 2019, 2020, 2021 respektive 2022. Under 2022 emitterades
1197 157 teckningsoptioner till vissa nyckelpersoner hos
Maha som deli Mahas LTIP 7-program efter godkdnnande vid
arsstamman. Utgivna men inte allokerade teckningsoptioner
halls av Bolaget.

De fullstandiga villkoren for teckningsoptionerna under det
langsiktiga incitamentsprogrammet finns pa Bolagets hemsida
—www.mahaenergy.ca.

Sate A':/‘:e' 2022 KSEK 2021 kSEK
Calgary, AB, Canada 100 15 464 7314
Stockholm, Sweden 100 - -
Stockholm, Sweden 100 680 680

i
Newcastle, WY, USA 100 - -
Cyprus 100 9 9
16 153 8003
Moderbolaget (kSEK)
2022 2021
8003 4368
- (25915)
8150 29550
16 153 8003
2022 2021
162 255 140 271
109770 93 890
(742) (742)
46 46
72781 212 947
58 833 70592
288 906 127 040
691 849 64l Oy
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Lan till dotterbolag Moderbolaget (KSEK)
2022 2021
Ingaende balans 644 044 471839
Nedskrivning av lan till dotterbolag (19 939) (43 389)
Nya lan till dotterbolag 101 566 170 354
Amortering av lan till dotterbolag (151 926) (17 396)
Ranta fran dotterbolag 51323 32134
Valutaomrakningsdifferens 66 781 30502
691 849 644 OLL
Lan till dotterbolag - Kortfristiga - -
Lan till dotterbolag - langfristiga 691 849 644 O4L

Moderbolagets [an till dotterbolag ar huvudsakligen denominerade i US dollar.
33. Revisionsarvoden
Koncernen TUSD Moderbolaget kSEK
2022 2021 2022 2021
Deloitte

Revision 313 232 1062 653
rR:\)/iiSsii::ssurSféfgggf tjanster annat an 18 on 129 220
Skattekonsultationer 23 27 - -
Ovrigt - 1 - -
602 2814 1191 873

Revision avser granskning av arsredovisning, rakenskaper
samt styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning
jamte andra uppaqifter vilka dligger Bolagets revisor att utféra
savdl som radgivning eller andra tjanster som utférts pa grund
av gjorda observationer i revisionen eller vid utférande av
andra liknande ataganden. Revisionsrelaterade tjanster
annat anrevisionsuppdraget avser kvalitetsgranskning jamte

34. Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att ingen utdelning utbetalas for aret. Vidare
foreslar styrelsen att fritt eget kapital i moderbolaget om 363
990 486 SEK varav arets resultat (64 876 710) SEK balanseras
i ny rakning enligt féljande:

35. Handelser efter balansdagen

Den 28 februari 2023 informerad Bolaget att forsaljningen
av sitt brasilianska dotterbolag Maha Energy Brazil Ltda. till
PetroRecdncavo S.A. (“PetroRecdncavo”) hade slutforts efter
att alla villkor var uppfyllda. Képeskillingen uppgick till 174,1
miljoner USD plus 9,3 miljoner USD i rorelsekapitaljustering,
netto och 3,7 miljoner USD for justering for likvida medel fran
Maha Brasilien vilket resulterade i en total kdpeskilling om
upp till 186,9 miljoner USD.

Den 6 februari 2023 har Bolaget Maha signerat det slutliga
avtalet med aktiedgarnai DBO avseende den tidigare offent-
liggjorda (5 december 2022) sammanslagningen av verksam-
heterna, vilket innefattar (i) utgivande av maximalt 36 775 410
nyemitterade aktier i Maha att tecknas av DBOs aktiedgare
som képeskilling; samt (i) transfer av DBOs aktiedgares be-
fintliga aktier i DBO till Maha. DBO-transaktionen ar villkorad
av sedvanliga forbehall samt att en bolagsstamma i Maha
fattar erforderliga beslut. Transaktionen férvantas slutféras
i forsta halvaret 2023.

tjanster i anslutning till observationer som gjorts i samband
med en granskning av férordningar, Bolagsordning, stadgar
eller avtal och vilka resulterar i en rapport som ar tillganglig
aven for andra an klienten. Skatteradgivning rapporteras
separat. Allt annat utgor dvrigt inklusive en genomgang av
beredskapen for att uppgradera till annan noteringslista.

SEK

Utdelning -
Balanseras i ny rakning 363 990 486
Summa (SEK) 363990 486

Den 28 januari 2023 ingick Bolagets heldgda dotterbolag Maha
Energy (Oman)] Ltd. och Mafraq Energy LLC (“Mafraq Energy”)
ett Joint Operating Agreement ("JOA"]-avtal avseende Block
70 i Oman. Undertecknandet av JOA-avtalet, tillsammans
med myndighetsgodkannandet genom det kungliga dekretet
74/2022 och andrarelevanta atgarder, innebar att alla villkor
uppfyllts for att slutfora Mahas utfarmning av 35 % intresse-
andel till Mafrag Energy, som angivits i Utfarmningsavtalet
("Farm Out Agreement”) vilket undertecknades av parterna
i augusti 2022 ("FOA"). Maha och Mafraq Energy kommer
framgent att hantera alla ataganden till foljd av dverlatelsen.
Maha ar operatér pa Block 70 med en 65-procentig dgarandel.
Avtalet stipulerar att Mafraq Energy skall aterbetala till Maha
deras prorata andel av samtliga tidigare nedlagda kostnader.
Mafrag Energy kommer ocksa att behdva betala sin andel av
samtliga framtida kostnader pa Block 70.
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Finansiella nyckeltal

De utvalda nyckeltalen vilka visas nedan inkluderar alternativa
nyckeltal eller nyckeltal som inte dr definierade i enlighet
med IFRS och dr séledes inte nddvéndigtvis jimférbara med
nyckeltal med liknande bendmning anvdnda av andra bolag.
De finansiella nyckeltal som inte dr definierade enligt IFRS dr,
tillsammans med nyckeltal som dr definierade i enlighet med
IFRS, anvdnda fér att underlétta féretagsledningens och andra
intressenters analys av koncernen.

Finansiell data
TUSD
Intékter
Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet
Intakter

Rorelsens netback
Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet

Rorelsens netback

EBITDA

Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet
EBITDA

Nettoresultat
Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet

Nettoresultat

Kassaflode fran den lopande verksamheten
Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet

Kassaflode fran den l6pande verksamheten

Fritt kassaflode
Fran kvarvarande verksamhet
Fran avvecklad verksamhet
Fritt kassaflode

Nettoskuld

Nyckeltal®

Avkastning pa eget kapital (%)
Soliditet (%)

NIBD/EBITDA

TIBD/EBITDA

Data per aktie

Vagt antal aktier (fore utspadning)
Vagt antal aktier (efter utspadning)
Vinst per aktier (fore utspadning], USD
Vinst per aktier (efter utspadning), USD
Utdelning per aktie

2 Nyckeltal och data per aktie baseras enbart pa
kvarvarande verksamhet.

Se rubriken "Definition av alternativa nyckeltal” for definition
och syfte med de alternativa nyckeltalen och rubriken
“Avstdmning av alternativa nyckeltal” nedan fér avstémning
av ovanndmnda nyckeltal. Alla alternativa nyckeltal har
hdmtats fran koncernens reviderade drsredovisningar fér
rékenskapsdren som avslutades 31 december 2021 och 31
december 2022 om inte annat anges.

2022 2021
12327 5732
77 450 62 574
89777 68 306

6523 2882
54 206 43178
60729 46 060

(«20) (2201)
55521 49 926
55101 47725

(12 529) (13337)
35462 34 924
22933 21587

260 (12 1412)
54397 43146
54 657 31005

(16 724) (23 530)

8 698 7540
(8 026) (15990)
26 552 29949

2022 2021

(9) 24
65 54
- 0,63
- 1,16
2022 2021
120 697 888 112 912 781
120 987 859 113 080 714

(0,10) 0,19

(0,10) 0,19
n/a n/a
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Avstdmning av alternativa nyckeltal:

Tabellerna nedan avser avstdmning av alternativa nyckeltal baserat pa redovisningsposter, delsummor eller totalsummor
inkluderade i koncernens reviderade drsredovisningar fér rikenskapsdren som avslutades 31 december 2021 och 31 december
2022 om inte annat anges. De alternativa nyckeltalen dr inte reviderade.

Fér definition av alternativa nyckeltal vilka inte har berdknats i enligt med IFRS se sektionen "Definition av alternativa nyckeltal”

Rorelsens netback fran kvarvarande verksamhet

(TUSD] 2022 2021
Intakter 12327 5732
Royalties (2 976) (1341)
Rorelsekostnader (2 828) (1509)
Rorelsens netback 6523 2882

Rorelsens netback fran avvecklad verksamhet

(TUSD) 2022 2021

Intakter 77 450 62 574
Royalties (7918) (8 043)
Rorelsekostnader (15 326) (11353)
Rorelsens netback 54 206 43178

EBITDA fran kvarvarande verksamhet

(TUSD) 2022 2021
Rorelseresultat (3200) (3516)
Avskrivningar 2783 1336
Valutakursforluster (vinster) (3) (21)

EBITDA (120) (2 201)

EBITDA fran avvecklad verksamhet

(TUSD) 2022 2021
Rorelseresultat 44 966 42736
Avskrivningar 10555 7199
Valutakursforluster (vinster) - 9)
EBITDA 55521 49 926

Fritt kassaflode fran kvarvarande verksamhet

(TUSD) 2022 2021

Kassaflode fran den l6pande verksamheten 260 (12 143)
Avgar: likvida medel anvdnda i investeringsverksamheten (16 984) (11389)
Fritt kassaflode (16 724) (23532)

Fritt kassaflode fran avvecklad verksamhet

(TUSD) 2022 2021
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 54 397 43148
Avgar: likvida medel anvanda i investeringsverksamheten (45 699) (35 606)
Fritt kassaflode 8698 7542
Nettoskuld
(TUSD] 2022 2021
Bank debt 46,090 54,484
Less: cash and cash equivalents (19,538) (25,535)
Net debt 26,552 29,949
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Avkastning pa eget kapital

2022 2021
Arets resultat (TUSD) (12 529) 21587
Eget kapital utgaende balans (TUSD) 140 897 91425
Avkastning pa eget kapital ,% (9) 24

Soliditet

2022 2021
Totalt eget kapital (TUSD) 140 897 91425
Balansomslutning (TUSD] 218 355 168 114
Soliditet, % 65 54

Definition av alternativa nyckeltal:

Definition av nyckeltal som inte dr definierade i IFRS [alternativa nyckeltal) dr inkluderade i definitionerna nedan. Alternativa nyckeltal
madter historiska och framtida finansiella resultat, finansiell stéllning eller kassafléden, men exkluderar eller inkluderar belopp som
inte skulle ha justerats pd motsvarande sdtt med de mest jamférbara nyckeltalen som har definierats i enlighet med koncernens
redovisningsprinciper. Féretagsledningen anvdnder alternativa nyckeltal fér att félja utvecklingen pa Bolagets verksamhet och dr av
uppfattningen att alternativa nyckeltal tillsammans med nyckeltal definierade enligt IFRS hjdlper investerare att forsta Bolagets utveckling
fran period till period och kan underldtta jémférelsen med liknande féretag, men dr inte nédvéndigtvis jémférbara med nyckeltal med
samma bendmningar som anvdnds av andra féretag. Bolaget dr av uppfattningen att alternativa nyckeltal ger en anvédndbar och
utdkad information till investerare. DG dessa nyckeltal inte ér mer ldmpade én nyckeltal definierade i IFRS ska de anvdndas tillsammans
med dessa som komplement snarare dn som ersdttning. De alternativa nyckeltalen har inte reviderats. Investerare uppmanas att inte
sdtta overdrivet stor tillit till de alternativa nyckeltalen och uppmanas ocksd att granska dessa tillsammans med Bolagets reviderade
drsredovisningar fér rakenskapsdren som avslutades 31 december 2022 och 31 december 2021. Se rubriken "Avstdmning av alternativa

nyckeltal” ovan fér avstdmning av alternativa nyckeltal.

Kassaflode fran den lopande verksamheten: Kassaflode fran den
I6pande verksamheten enligt koncernens rapport 6ver kassaflode.

EBITDA (Earnings before interest, taxes, depreciation
and amortization and impairment): Rérelseresultat fére
avskrivningar av olje- och gastillgangar, avskrivning av materiella
anlaggningstillgangar, nedskrivningar, valutakursjusteringar,
rantor och skatter. EBITDA anvands som ett matt pa Bolagets
finansiella resultat.

Vinst per aktie: Arets resultat hanférligt till moderbolagets
aktiedgare dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier under
aret.

Vinst per aktie efter utspadning: Arets resultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare dividerat med vagt genomsnittligt
antal aktier efter utspadning under aret.

Soliditet: Totalt eget kapital i forhallande till balansomslutningen.
Soliditet ar ett matt som ger information till en investerare att
bedéma Bolagets finansiella stabilitet och Bolagets langfristiga
betalningsférmaga.

Fritt kassaflode: Kassaflode fran den l6pande verksamheten med
avdrag for kassaflode anvant i investeringsverksamheten enligt
koncernens rapport 6ver kassaflode. Fritt kassaflode visar pa de
likvida medel som Bolaget har kvar efter investeringar.

Nettoskuld: Rantebarande obligationslan med avdrag for likvida
medel. Nettoskuld visar pa Bolagets totala skuldsattning och
anvands for att bedéma Bolagets formaga att genomfdra
strategiska investeringar och leva upp till sina finansiella
ataganden.

Nettoskuld i forhallande till EBITDA (NIBD/EBITDA): Netto
rantebarande skulder dividerat med de senaste fyra kvartalens
EBITDA. NIBD/EBITDA ar relevant for att bedéma Bolagets
formaga att genomféra strategiska investeringar och leva upp
till sina finansiella ataganden.

Arets resultat: Arets resultat visar pa Bolagets vinst eller forlust
for det aktuella aret.

Rorelsens netback: Rérelsens netback definieras som intdkter
minus royalties och rérelsekostnader. Rérelsens netback ar
ett vanligt matt inom olje- och gasindustrin med syfte att visa
pa Bolagets verksamhets effektivitet for att méjliggéra intern
jamforelse och jamférelse med andra olje- och gasbolag.

Avkastning pa eget kapital: Nettoresultat dividerat med utgaende
eget kapital. Avkastning pa eget kapital visar pa avkastningen
pa dgarnas kapital.

Intakter: intdkter visar Bolagets intdkter fran olje- och
gasforsaljning fore avdrag for royalties.

Totala skulder i forhallande till EBITDA (TIBD/EBITDA): Totala
rantebarande skulder dividerat med de senaste fyra kvartalens
EBITDA. TIBD/EBITDA &r relevant for att bedéma Bolagets férmaga
att genomfora strategiska investeringar och leva upp till sina
finansiella ataganden.

Vagt genomsnittligt antal aktier for aret: Antal aktier vid arets
borjan med férandring i antal aktier vagt for den del av aret
de varit utgivna. Nyckeltalet ger information till en investerare
om genomsnittliga antalet utestaende aktier i Bolaget fore
utspadning.

Vagt genomsnittligt antal aktier for aret efter utspadning: Antal
aktier vid arets boérjan med férandring i antal aktier vagt for
den del av aret de varit utgivna med beaktande av eventuell
utspadningseffekt.
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Styrelsens forsakran

Styrelsen och verkstdllande direktéren forsakrar att
koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de
antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stallning och resultat. Arsredovisningen har upprittats
i enlighet med god redovisningssed i Sverige och ger en

rattvisande bild av moderbolagets stallning och resultat.
Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget
ger en rattvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens
och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag somingar i koncernen star infor.

Stockholm,
12 April 2023

Fabio Vassel,

Styrelsens ordférande

Halvard Idland,
Styrelseledamot

Enrique Pena,
Styrelseledamot

Kjetil Solbraekke,

Styrelseledamot

Victor Modigh,
Styrelseledamot

Richard Norris,

Styrelseledamot

Paulo Mendonga,
Verkstdllande direktor

Var revisionsberattelse har [dmnats den 12 april 2023

Deloitte AB

Fredrik Jonsson

Auktoriserad revisor
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Till bolagsstdmman i Maha Energy AB (publ) organisationsnummer 559018-9543

Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Maha Energy AB (publ]
organisationsnummer 559018-9543

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for Maha Energy AB (publ) fér rdkenskapsaret 2022-
01-01 - 2022-12-31 med undantag fér bolagsstyrningsrapporten
sidorna 48-54. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar pa sidorna 34-99 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattatsienlighet
med arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den
31december 2022 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger
en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 31 december 2022 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits av EU,
och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 48-54. Férvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resul-
tatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och kon-
cernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen ar forenliga med innehallet i den komplet-
terande rapport som har éverlamnats till moderbolagets revi-
sionsutskott i enlighet med Revisorsférordningens (537/2014/
€U]) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Audit-
ing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrke-
setiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat
pa var basta kunskap och évertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i Revisorsforordningens (537/2014/€U] artikel 5.1 har
tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag inom €U.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen dr de omraden
som enligt var professionella beddmning var de mest betydelse-
fulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisnin-
gen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men
vi gbr inga separata uttalanden om dessa omraden.

Vardering av olje- och gastillgangar

Per den 31 december 2022 utgér olje- och gastillgangarna den
storsta delen av koncernens tillgangar och uppgar till MUSD
179,2, varav MUSD 137,4 redovisas som tillgangar som innehas
for forsaljning hanforliga till Maha Energy Brasil Ltda. Utéver
olje- och gastillgangar som redovisas som tillgangar sominne-
has for forsaljning i ar, utgors olje- och gastillgangar av materi-
ella anlaggningstillgangar (MUSD 12,6) och prospekterings- och
utvarderingstillgangar (MUSD 29,2). For ytterligare information
avseende redovisningsprinciper och kritiska uppskattningar
hanvisas till not 2 i arsredovisningen. For ytterligare infor-
mation om olje- och gastillgangar hanvisas till not 9 och 10 i
arsredovisningen.

Olje- och gastillgangar bedéms for indikation pa nedskrivnings-
behov vid bokslut, och beroende pa om sadan indikation finns,
foreligger det en skyldighet for bolaget att berdkna atervin-
ningsvardet pa olje- och gastillgangarna for jamférelse med
bokforda varden.

Arbetet med att identifiera eventuella indikatorer for
nedskrivningbehov och att genomfdra potentiella nedskrivning-
stest inkluderar vasentliga bedémningar och uppskattningar
av foretagsledningen. Det foreligger en risk att varderingen
av olje- och gastillgangarna och eventuella nedskrivningskost-
nader inte ar korrekt beraknade.

Vi fokuserar pa varderingen av olje- och gastillgangarna till
foljd av de vasentliga bedémningar och uppskattningar som
gors av foretagsledningen, sasom faststallande av indikatorer
for nedskrivningsbehov, uppskattning av olje- och gasreserver,
avskrivningstakt, framtida kassafléden och diskonteringsranta
samt forvantat forsaljningspris for avvecklad verksamhet.

Var revision omfattade féljande granskningsatgarder men var
inte begransad till dessa:

»  Viutvarderade utformningen av relevantainterna kontroller
for identifiering av indikatorer fér nedskrivningsbehov,

» Viinhamtade féretagsledningens bedomning av indikatorer
for nedskrivningsbehov av olje- och gastillgangarna
per 31 december 2022 och analyserade och utmanade
rimligheten i féretagsledningens antaganden kring att
bedéma om sadana indikatorer forelag,

» Vi granskade att tillbérliga upplysningar om olje- och
gastillgangar lamnades i arsredovisningen i enlighet med
IFRS och arsredovisningslagen.
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Vardering av tillgangar som innehas for férsaljning
och skulder knutna till tillgangar som innehas

for forsaljning samt resultat fran avvecklade
verksamheter

Den 28 December 2022 offentliggjorde Maha forsdljningen av
det brasilianska dotterbolaget Maha Energy Brasil Ltda. till
PetroRecdncavo. Som en foljd av férsaljningen klassificeras
Maha Energy Brasil Ltda. som tillgangar som innehas for
forsaljning vilket utgdr den storsta delen av tillgangarna i
koncernens balansrdakning och uppgar till MUSD 154. Beslutet
att sdlja det brasilianska segmentet har vidare medfort att Maha
Energy Brasil Ltda. redovisats som en avvecklad verksamhet i
koncernresultatrakningen skiljt fran kvarvarande verksamhet
med motsvarande redovisning fér jamforelseperioden.
Redovisning av avvecklade verksamheter forutsatter att
foretagsledningen identifierar och separerar resultatet fran
kvarvarande och avvecklade verksamheter samt sakerstaller
att kraven i IFRS ar uppfyllda foér redovisning av avvecklade
verksamheter.

For information avseende redovisningsprinciper av tillgangar
som innehas for forsaljning och avvecklad verksamhet, se not
2. For ytterligare upplysningar om tillgangar som innehas for
forsdljning och avvecklad verksamhet, se not 8.

Var revision omfattade féljande granskningsatgarder men var
inte begransad till dessa:

»  utvardering av andamalsenlig klassificering av tillgangar
som innehas for forsaljning samt resultat fran avvecklade
verksamheter for efterlevnad av IFRS,

» granskning av vardering fore tillgangens forsta
klassificering som att den innehas for férsaljning for
efterlevnad av IFRS,

»  granskning av att resultatet fran avvecklade verksamheter
avskilts pa ett andamalsenligt satt fran resultatet fran
kvarvarande verksamheter, samt

» utvardering av upplysningar i arsredovisningen for
efterlevnad av IFRS och arsredovisningslagen.

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for den andra informationen. Den andra informationen
bestar av ersattningsrapporten samt sidorna 1-33 och 100-
101 i detta dokument men innefattar inte arsredovisningen,
koncernredovisningen och var revisionsberattelse.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi
gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att ldsa den information
som identifieras ovan och évervdga om informationen i
vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi
dven den kunskap vi i dvrigt inhamtat under revisionen samt
bedomer om informationeni dvrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas
och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad galler koncernredovisningen, enligt IFRS sa som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar
aven for den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for
att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren for beddmningen
av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvdnda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat dvervaka bolagets
finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, och att ldmna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig
sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att
en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvdndare fattar med grund i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvdnder vi professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk installning under
hela revisionen. Dessutom:

» identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheteriarsredovisningen och koncernredovisningen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
utformar och utfér granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund
for vara uttalanden. Risken for att inte upptacka en
vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hdgre
an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga uteldamnanden, felaktig information
eller asidosattande av intern kontroll.

»  skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvarderar vilampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

»  drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstallande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med
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grund i de inhamtade revisionsbevisen, om huruvida det
finns nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser sadana
handelser eller forhallanden som kan leda till betydande
tvivel om bolagets och koncernens férmaga att fortsatta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osdakerhetsfaktor, maste viirevisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pd upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den
vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar
ar otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en koncerninte langre
kan fortsatta verksamheten.

» utvarderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och
om arsredovisningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

»  inhamtar vitillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna
eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att goéra ett
uttalande avseende koncernredovisningen. Viansvarar for
styrning, 6vervakning och utférande av koncernrevisionen.
Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har
foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp
allarelationer och andra férhallanden som rimligen kan paverka
vart oberoende, samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits
for att eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller
vi vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen,
inklusive de viktigaste beddmda riskerna for vasentliga
felaktigheter, och som darfor utgér de for revisionen sarskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i
revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra férfattningar
forhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver varrevisionav arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfdrt en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Maha Energy AB (publ] for ar
2022-01-01 - 2022-12-31 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstallande direktoren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller
pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Verkstallande direktdren ska skota den [6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgdrder som ar nédvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i 6verensstammelse med lag och for
att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren i nagot vasentligt
avseende

»  foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

» pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sakerhet bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfdrs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedémning med utgangspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgarder, omraden och férhallanden som ar vasentliga
for verksamheten och dar avsteg och 6vertradelser skulle ha
sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra férhallanden som ar relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Revisorns uttalande om
Esef-rapporten

Uttalande

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfért en granskning av att styrelsen
och verkstallande direktéren har upprattat arsredovisningen
och koncernredovisningen i ett format som majliggor enhetlig
elektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. & a §
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden fér Maha Energy
AB (publ) for rdkenskapsaret 2022-01-01 - 2022-12-31.

Var granskning och vart uttalande avser endast det lagstadgade
kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats i ett format
somi allt vasentligt majliggor enhetlig elektronisk rapportering.

Grund for uttalandet

Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation RevR
18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt
denna rekommendation beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Maha Energy AB (publ)
enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga och an-
damalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att Esef-rapporten har upprattatsi enlighet med 16 kap. 4 a
§lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for att det
finns en sadan intern kontroll som styrelsen och verkstallande
direktéren bedémer nédvandig for att uppratta Esef-rapporten
utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegen-
tligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sakerhet om Esef-rap-
porten i allt vasentligt ar upprattad i ett format som uppfyller
kraven i 16 kap. & a § lagen (2007:528) om vardepappersmark-
naden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfdr vara granskningsat-
garder for att uppna rimlig sakerhet att Esef-rapporten ar up-
prattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sdkerhet, men ar ingen ga-
ranti for att en granskning som utférs enligt RevR 18 och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasen-
tliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund
i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar International Standard on Quality
Management 1, som kraver att féretaget utformar, implemen-
terar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning inklusive
riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav,
standarder for yrkesutdvningen och tillampliga kravilagar och
andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhdamta
bevis om att Esef-rapporten har upprattats i ett format som
mdojliggdr enhetlig elektronisk rapportering av arsredovisning
och koncernredovisning. Revisorn valjer vilka atgarder som ska
utféras, bland annat genom att bedéma riskerna for vasentliga

felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller misstag. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som ar relevanta for hur
styrelsen och verkstallande direktéren tar fram underlaget i
syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att géra ett
uttalande om effektiviteten i den interna kontrollen. Gransk-
ningen omfattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten
och rimligheten i styrelsens och verkstallande direktdrens
antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen validering av
att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt XHTML-format och
en avstamning av att Esef-rapporten dverensstammer med
den granskade arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en bedémning av huruvida
koncernens resultat-, balans- och egetkapitalrdkningar, kassa-
flodesanalys samt noter i Esef-rapporten har markts med iXBRL
i enlighet med vad som féljer av Esef-forordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret fér bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 48-54 och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR
16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningarienlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen
samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar forenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar samt
ar i 6verensstammelse med arsredovisningslagen.

Deloitte AB, utsags till Maha Energy AB (publ]s revisor av
bolagsstamman 2022-05-31 och har varit bolagets revisor
sedan 2016-04-22.

Goteborg den 12 april 2023
Deloitte AB

Fredrik Jonsson

Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER

Forkortningar Oljerelaterade termer och mattenheter

CAD Kanadensiska dollar BOE eller boe Fat av oljeekvivalenter

SEK Svenska kronor BBL eller bbl Fat

BRL Brasilianska real BOEPD Fat av oljeekvivalenter per dag

usD Amerikanska dollar BOPD Fat av olja per dag

kSEK Tusen SEK SCF eller scf  Kubikfot

kUSD Tusen USD Mbbl Tusen fat av olja

MSEK Miljoner SEK MMbbl Miljoner fat av olja

MUSD Miljoner USD Mboe Tusen fat av oljeekvivalenter

OMR Omani Rial MMboe Miljoner fat av oljeekvivalenter
Mboepd Tusen fat av oljeekvivalenter per dag
Mbopd Tusen fat av olja per dag
MCF Tusen kubikfot
MSCFD Tusen standardkubikfot per dag
MMSCF Miljoner standardkubikfot

MMSCFPD Miljoner standardkubikfot per dag
BWPD Fat vatten per dag

Gas till olja 6 000 kubikfot = 1 fat av oljeekvivalenter
omrakning

EPSA Prospekterings- och produktionsdelningsavtal
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