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Hoéjdpunkter
(alla belopp ar i amerikanska dollar om ej annat anges)

Forsta kvartalet 2022

Genomsnittlig dagsproduktion av olja och gas for det forsta kvartalet 2022 var 4 580 BOEPD (Q1 2021: 3 742
BOEPD)

Intdkter om 30,8 miljoner USD (Q1 2021: 15,8 miljoner USD)

Rorelsens netback uppgick till 22,5 miljoner USD eller 57,90 USD per fat oljeekvivalenter (BOE) (Q1 2021:
11,0 miljoner USD eller 33,80 USD per BOE)

EBITDA om 22,1 miljoner USD (Q1 2021: 10,2 miljoner USD)

Periodens resultat uppgick till 12,0 miljoner USD (Q1 2021: 5,5 miljoner USD)

Vinst per aktie fore utspadning om 0,10 USD (Q1 2021: 0,05 USD)

Vinst per aktie efter utspadning om 0,10 USD (Q1 2021: 0,05 USD)

Likvida medel om 29,4 miljoner USD (Q1 2021: 5,7 miljoner USD)

Finansiell information i ssmmandrag

Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Helar
(TUSD, om ej annat anges) 2022 2021 2021 2021 2021 2021
Dagsproduktion, netto (BOEPD) 4 580 3098 3610 3104 3742 3387
Intakter 30831 | 17818 1949 15178 15814 | 68306
Rérelsens netback 22528 | 11913 13568 9548 11031 | 46060
EBITDA 22069 | 15615 12909 8988 10213 | 47725
Periodens resultat 12 030 7363 6 083 2603 5538 | 21587
Vinst per aktie — fére utspadning (USD) 0,10 0,06 0,05 0,02 0,05 0,19
Vinst per aktie — efter utspadning (USD) 0,10 0,06 0,05 0,02 0,05 0,19
Likvida medel 29416 | 25535 31778 34139 5698 | 25535




Definitioner
Férkortningar

CAD
SEK
BRL
usbD
TSEK
TUSD
MSEK
MUSD

Kanadensiska dollar
Svenska kronor
Brasilianska real
Amerikanska dollar
Tusen SEK

Tusen USD
Miljoner SEK
Miljoner USD

Oljerelaterade termer och mattenheter

BOE eller boe
BBL eller bbl
BOEPD
BOPD

Mbbl
MMbbl
Mboe
MMBoe
Mboepd
Mbopd

MCF
MSCFPD
MMSCF
MMSCFPD
BWPD

Fat av oljeekvivalenter

Fat

Fat av oljeekvivalenter per dag

Fat av olja per dag

Tusen fat av olja

Miljoner fat av olja

Tusen fat av oljeekvivalenter
Miljoner fat av oljeekvivalenter
Tusen fat av oljeekvivalenter per dag
Tusen fat av olja per dag

Tusen kubikfot

Tusen standardkubikfot per dag
Miljoner standardkubikfot
Miljoner standardkubikfot per dag
Fat vatten per dag

Gas till olja omrakning
6 000 kubikfot = 1 fat av oljeekvivalenter



Brev till aktiedgarna
Kara vanner och aktiedgare i Maha Energy AB,

Att pastd att det forsta kvartalet 2022 var viéldigt bra fér Maha &r en underdrift. Alla tidigare finansiella rekord
slogs 6ver forvantan. For det forsta sa producerade Maha genomsnittligt 4 580 fat oljeekvivalenter per dag
(BOEPD) under férsta kvartalet vilket motsvarade en rekordférséljning om 30,8 miljoner USD. Tidigare hogsta
notering var 3 610 BOEPD och 19,5 miljoner USD. Dessutom var nyckeltalet EBITDA om 22,1 miljoner USD
vasentligt hogre an tidigare hogsta notering om 15,6 miljoner USD vilket uppnaddes under 2021. Slutligen sa
uppgick oljepriset i snitt till 101 USD per fat (Brent), ett pris som inte setts sedan tredje kvartalet 2014, vilket lett
till ett rekordstort nettoresultat for kvartalet om 12,0 miljoner USD.

Utover den mycket positiva finansiella utvecklingen for Bolaget sa finns det ytterligare viktiga handelser som
skett under kvartalet som ar varda att ndmnas;

Brasilien

Vid Bolagets, i dagslaget, viktigaste tillgang, Tiefaltet, fardigstalldes produktionsbrunnen Tie-4 och knots
samman med produktionsanldggningen. Kort darefter paboérjades borrningen av den horisontella brunnen, Tie-
5. Borrningen av den forsta horisontella brunnen pa Tiefaltet har tagit Iang tid och varit svar. Men skam den som
ger sig, brunnen har till dags dato natt ett djup om 2 548 meter och totalt har 271 meter av horisontell Agua
Grande (AG)-sand genomborrats. Totalt planerar vi att borra en cirka 600 meter horisontal sektion i AG, men
detta kan minska beroende pa brunnens beskaffenhet och reservoarens kvalitet.

Vid Tartaruga har produktionen nu atervant till de nivder som radde fore renoveringsarbetet som gjordes i det
fjarde kvartalet 2021. Det planeras nu att paborja en horisontell produktionsbrunn vid slutet av aret.

Oman

En borrigg har nu anlitats for att initialt borra sex brunnar pa Mafraqfaltet i Oman. Mafragfaltet ar ett utvarderat
och produktions testat tjockoljefdlt i Oman. En tidigare operator testade drygt 15 700 fat av tjockolja fran en
enda brunn vid ett 23-dagars brunnstest 1991. Maha’s plan ar att borja borra de forsta sex brunnarna pa faltet
i slutet av juni. De forsta tva brunnarna kommer att samla in viktig reservoarinformation och de aterstaende
fyra brunnarna kommer att testa oljeproduktiviteten fran reservoaren.

USA

Bolaget borrade tva brunnar i Illinoisbassangen under det foérsta kvartalet. Badda brunnarna ar nu i produktion.
Nar aktivitetsnivan okade i regionen som ett resultat av hogre oljepriser lyckades Bolaget sadkerstélla en ny
markkoncession omfattande 1,9 km? (463 acres) med mojlighet att borra upp till 23 produktionsbrunnar.
Omradet ligger i direkt anslutning till den mark som redan innehas av Maha och bildar en naturlig utvidgning av
utvecklingsprogrammet i lllinoisbassangen. Slutligen sa fortsdtter arbetet med att utvardera
produktionsresultaten av 2021 ars borrkampanj samtidigt med kartlaggning av strukturerna under markytan for
att faststalla framtida borrplatser.

Oljepris och inflation

100 USD per fat olja ar ingen ny foreteelse. Faktum ar att Brent-oljepriset var 6ver 100 USD per fat i 45 manader
i rad mellan januari 2011 och september 2014. Sedan dess har oljeindustrin upplevt 6ver 7 ar av nedpressade
oljepriser. Detta ledde till en vasentlig neskdrning av investeringar i branschen vilket i sin tur har lett till
nuvarande brist pa olja. For att m6ta den bristen pa olja krdvs det nu omedelbara investeringar i sektorn.
Dessvarre ar detta enklare sagt an gjort da det kommer ta ldng tid for investeringarna att realiseras i
oljeproduktion. Indikationerna tyder pa annu en ”super-cykel” vad géller rdolja och naturgas.

Aven om Maha gynnas av det hilsosamma oljepriset s& paverkas ocksa vi av effekterna av 6kade oljepriser. Till
synes har den kombinerade effekten av kostnader pa grund av covid-19 och 6kade bensinpriser 6kat pa
inflationen, och Maha &r inte immunt. Forutom hogre priser pa foderrérsmaterial, produktionsutrustning,
pumpar och tjanster for att ndamna nagra, sa upplever Bolaget en vasentlig brist pa all typ av material. Det mesta
material som kravs for var verksamhet har nu langre leveranstider. Detta kommer sannolikt att paverka pa var
framtida verksamhet.



Sammanfattningsvis; det forsta kvartalet 2022 ar absolut det basta kvartalet hittills for Bolaget. Vi gjorde en
rekordvinst. Vi 6kade kvartalets likvida medel till 29,4 miljoner USD och vi utékade var position i USA. | Oman
star vi i startgropen att borja borra mycket snart vilket kan innebéra ytterligare positiva nyheter under andra
halvaret. Det 4r mycket spannande tider hos Mahal!

Slutligen vill jag tacka alla medarbetare pa Maha som ofortrutet jobbar for oss alla, och till alla aktiedgare som

stoder oss. Stort tack!

Jonas Lindvall
Verkstdllande Direktér



Finansiell rapport for forsta kvartalet som avslutades 31 mars 2022

GENOMGANG AV VERKSAMHET OCH FINANSIELL UTVECKLING

Strategi

Bolagets affarsverksamhet inkluderar prospektering, utveckling och produktion av rdolja och naturgas. Bolagets
kdarnkompetens drinom primar, sekundar och forbattrad olje- och gasutvinningsteknik och strategin ar att inrikta
sig pa och utveckla underpresterande olje- och gastillgangar. Genom att fokusera pa tillgdngar med bevisad
kolvatenarvaro och tillampa moderna och skraddarsydda teknologilosningar ar Bolagets primara risk inte
osdkerheten i reservoarens innehall utan i utvinningen.

Tillgangar
Mahas
licens- Nettoarea
Land Koncessionsnamn | andel (%) Status (km?) BOEPD (%) Partner
Brasilien | Tie (REC-T 155) 100 % Producerande 6,1 3958
Brasilien | REC-T 155 100 % Prospektering 17,3 -
Brasilien | REC-T 129 100 % Prospektering 29,3 -
Brasilien | REC-T 142 100 % Prospektering 27,7 -
Brasilien | REC-T 224 100 % Prospektering 29,1 -
Brasilien | REC-T 117 100 % Prospektering 27,5 -
Brasilien | REC-T 118 100 % Prospektering 31,3 -
Brasilien | Tartaruga 75 % Producerande 24,1 160 Petrobras (25%)
USA IL-bassangen (flera) 97 % Producerande 14.6 462
USA LAK Ranch 99 % Forproduktion 26,2 - SEC (1%)
Oman Block 70 100 % Forproduktion 639,0 -
BRASILIEN

Tiefdltet (Reconcavobassingen)

Maha &ger och driver, genom ett heldgt dotterbolag, 100 procent i sex koncessionsavtal pa land i
Reconcavobassadngen i Brasilien, inklusive det oljeproducerande Tieféltet. Tiefdltet och de sex koncessionerna
ar beldgna i delstaten Bahia, Brasilien. De sex koncessionerna ar i olika stadier av prospektering och utveckling.
Nir Maha férviarvade de sex koncessionerna hade totalt tio borrningar genomférts och 212 km? 3D-seismik hade
forvarvats av den tidigare operatdren éver de totalt 168,4 km?2.

Tiefdltet, vilket ursprungligen upptacktes under 2008, forvarvades av Maha Energy sommaren 2017. Vid
tidpunkten for férvarvet producerade filtet fran tva fritt flodande brunnar, GTE-3 och GTE-4. Produktionen
paverkades av brunnarnas reservoarproduktivitet, kapaciteten fér hantering av gas samt en begransning av upp
till 1 300 BOEPD av olje- och gasforsaljning. Faltet producerar fran tva separata sandstensreservoarer Agua
Grande (AG) och Sergi (SG). Eftersom faltet inte ar knutet till ett pipelinesystem hanteras och séljs all olje- och
gasproduktion lokalt.

Under 2018 paborjade Maha ett aggressivt expansionsprojekt for att 6ka produktionen och séakerstilla framtida
olje- och gasforsaljningsvolymer. Mindre &n tva ar senare hade Bolaget sikerstillt en oljeforsaljningskapacitet
om 4 850 BOPD, okat forsaljningen av associerad gas, borrat en forsta produktionsbrunn pa faltet och installerat
en pump pa GTE-4, allt i syfte att Oka produktionen. Dessutom initierades ett nodvandigt
vatteninjiceringsprojekt for att uppratthalla reservoartrycket. Fér att hantera expansionen uppgraderades

! Per innevarande kvartal rapporterade produktionsvolymer, netto till Maha fore royalties. 1 BBL = 6 000 SCF gas. Uppskattningsvis 87 %
av Mahas produktion av oljeekvivalenter ar raolja.



produktionsanlaggningarna fran 2 000 BOPD till 5 000 BOPD genom installation av ny och storre
separationsutrustning, mer férvaringstankar och en helt ny lastningsstation som kan lasta fyra lastbilar
samtidigt. Gasproduktionskapaciteten utékades genom att 6ka leveranser av komprimerad naturgas saval som
genom att introducera Gas-to-Wire (GTW)-gasgeneratorer, dar gasen omvandlas till el och séljs pa elnatet.

| slutet av 2021 hade totalt tre ytterligare brunnar borrats pa filtet (Tie-2, Tie-3 och Tie-4) for att oka
produktionen. Ett artificiellt pumpsystem installerades pa alla producerande brunnar och tva 1 320 hk Ariel
gaskompressorer anslots for att kunna genomfora aterinjicering av gas. Kapaciteten for aterinjicering av gas
frikopplar oljeproduktion fran produktion av associerad gas och mojliggoér for kontinuerlig oljeproduktion
oberoende av begransningar i gasleveranser.

Tiefaltet producerar fér narvarande fran fem oljebrunnar med hydrauliska jetpumpar och en ESP (nedsédnkbar
elektrisk pump). Oljan transporteras med lastbil till tre separata leveransstationer och gasen omhandertas
genom en kombination av komprimerad naturgas och GTW. Under kvartalet konverterades Tie-3-brunnen till
en injiceringsbrunn fran dubbla zoner. Ytterligare vatteninjiceringsbrunnar ar schemalagda att borras under
andra halvan av 2022 for att sakerstélla att reservoartrycket uppratthalls pa faltet.

Vid slutet av januari 2022 anslots Tie-4-brunnen till de permanenta produktionsanldggningarna pa Tiefaltet och
efter att ha testats under ett 24-timmars pumptest med en ESP producerade brunnen 4 400 BOPD och 1 766
MSCFPD (4 695 BOEPD) med ett stabilt tryck vid brunnshuvudet om 220 psi. Bdde AG-zonen och SG-zonen
genomborrades och produceras tillsammans med en ESP.

Tie-5 (horisontell brunn)

Maha pabdorjade Tie-5-borrningen den 25 januari 2022. Malet med Tie-5 brunnen &r att utforska och producera
den norra delen av AG zonen i Tiefaltet med en ESP. Brunnens design andrades signifikant baserat pa lardomarna
fran det horisontella borrforsoket av Tie-4 brunnen. Brunnen kommer att hjalpa till att uppratthalla Tieféltets
langsiktiga produktionsniva. Efter utgangen av innevarande kvartal gick borrningen av Tie-5-brunnen in i en
horisontell fas. Sjutums (7”) produktionsrér anslots och cementerades vid ett djup av
2 277 meter i en 80-graders vinkel. Brunnen ar schemalagd att fardigstallas i slutet av andra kvartalet.

Genomsnittlig produktion fran Tiefaltet under innevarande kvartal 6kade till 3 958 BOEPD (3 342 BOPD olja och
3 700 MSCFPD gas) efter att Tie-4 anslots.

Tartarugafaltet (Sergipe-Alagoasbassingen)

Maha har en 75-procentig licensandel i utbyggnadsblocket Tartaruga, beldget pa fastlandet i Sergipe
Alagoasbassdngen i Brasilien. Petrobras innehar resterande 25 procent. Tartarugafiltet ligger i den norra halvan
av Tartarugablocket och producerar latt olja (41° API) fran Penedosandstensreservoaren. Penedosandstenen
bestar av 27 separata staplade sandstenslager som alla har loggats med elektroniska verktyg och bedéms kunna
innehalla olja. Tva av de 27 lagerna har producerat kommersiella mangder olja (Penedo 1 och Penedo 6).

Tartarugaoljeféltet upptacktes ursprungligen i 1994 och férvarvades av Maha under 2017. Vid tiden av forvarvet
producerade faltet fran en brunn med hjalp av en hydraulisk jetpump. En andra brunn, TTG-2, producerade
sporadiskt pa fritt flode varfér Maha omedelbart konverterade den brunnen med ett artificiellt pumpsystem och
produktionen fordubblades nastan over en natt. Under 2019 konverterade Bolaget TTG-2 till en producerande
horisontell sidobrunn och faltproduktionen kom upp till ndgstan 1 000 BOPD (brutto). En uppfdljningsbrunn
borrades (TTG-3) under 2020 i det norra forkastningsblocket pa strukturen, huvudsakligen fér att utvardera
strukturen och erhalla vésentliga reservoardata. Efter en serie av borrtester ”Drill Stem Tests” (DSTs) i fyra
separata sandstenszoner av Penedoformationen bestimdes det att reservoaren pa det norra
forkastningsblocket sannolikt var utsatt for reservoardegenerering. Samtliga fyra zoner stimulerades men inga
kommersiella mangder olja flédade. Fokus skiftades darefter mot det sédra forkastningsblocket dar tva brunnar
for narvarande producerar kommersiella mangder av olja och gas. Penedonosandstensreservoaren svarar
extremt bra pa hydrauliska stimuleringstekniker och flédar véldigt lite vatten.

Den nuvarande produktionsanldggningen vid Tartarugafaltet méjliggor bearbetning och hantering av cirka 800
BOPD och har en lagringskapacitet om 1 350 fat olja. For narvarande sker raoljeexport med tankbilar eftersom
anldggningen inte ar kopplad till ett pipelinesystem.



Sedan juli 2020 har Bolaget salt associerad naturgas till extern part, Geracao E Servicos Ltda (“GTW”).
Naturgasen genererar energi till sex generatorer vilka producerar el for anlaggningskonsumtion samt till det
lokala elnétet.

Den genomsnittliga nettoproduktionen fran Tartarugafaltet under andra kvartalet var 160 BOEPD (153 BOPD
olja och 42 MSCFPD gas).

USA

lllinoisbassédngen (IB)

Den 31 mars 2020 férvdarvade Maha ett antal oljeproducerande tillgangar i lllinoisbassdngen i USA som uttkade
Bolagets USA-verksamhet. lllinoisbassdangen ar en av de aldsta oljeproducerande bassdngerna i Nordamerika
och har hittills producerat over 4 miljarder fat olja. Enligt historien upptécktes olja i lllinoisbassangen
ursprungligen av en slump 1853 och olja har patraffats i flera grunda dolomit- och sandstensreservoarer. De
flesta oljeproducenter i omradet producerar olja fran tre oberoende separata reservoarer. Detta ar ett
konventionellt oljefalt med lag risk och rimliga utvinningskostnader.

Den 1 mars 2022 paboérjade Maha borrningen av Glaze 11-5-brunnen i lllinoisbassangen. Denna vertikala brunn
med ett djup om 4 000 fot ar lokaliserad i hjartat av Mississippisandstensformationerna i lllinoisbassangen och
har som mal flera staplade lager. Glaze 11-5-brunnen borrades och fardigstalldes under innevarande kvartal och
bidrar nu till de dagliga produktionsvolymernai lllinoisbassangen. Dessutom har Bolaget under kvartalet tecknat
ett hyresavtal av mark om 1,9 km? (463 acres) i Indiana, USA. Hyran ger Maha méjlighet att borra upp till 23
produktionsbrunnar pa den inhyrda marken. Marken ligger i direkt anslutning till mark som redan innehas av
Maha i omradet och ar en bra utvidgning av existerande produktion fran lllinoisbassangen. 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.

Den genomsnittliga nettoproduktionen fran Illinoisbassangen under det forsta kvartalet var 462 BOPD olja till
foljd av 12-brunns borrprogrammet under 2021.

LAK Ranch (LAK)

Bolaget dger 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 stéangdes ner i borjan av 2020 till féljd av Covid-19 pandemin och ingen verksamhet
pagar. For narvarande har inget arbete utdver for regulatoriska krav planerats under 2022.

Oman

Block 70

Bolaget ingick den 5 oktober 2020 i ett prospekterings- och produktionsdelningsavtal (EPSA) med
myndigheterna for Sultanatet Oman avseende Block 70 som ar beldget i den Omanska 6knen. EPSA-avtalet
faststélldes genom ett kungligt kungérande fran Hans Majestat Sultanen av Oman den 28 oktober 2020 och
Maha blev operator for blocket med en 100-procentig andel. EPSA-avtalet tiacker en initial prospekteringsperiod
pa tre ar med en mojlig forlangning om ytterligare tre ar. Om ett kommersiellt olje- eller gasfynd gors kan EPSA-
avtalet forlangas till en 15-arig produktionslicens vilken kan forlangas med ytterligare fem ar. EPSA-avtalet
specificerar avtalsparternas andel av producerad olja, naturgas och kondensat.

Block 70 inkluderar det grunda och fullt utvdrderade men outvecklade Mafraqoljefédltet. Mafraqoljefdltet
upptéacktes av Petroleum Development Oman (PDO) under 1988 och utvarderades vidare av fyra kéllor och 3D-
seismik i olika stadier fram till 2010. Tva kéllor produktionstestades med pump, varav en testades i 22 dagar och
producerade en stabil och sammanlagd volym om &ver 15 700 fat av olja (13° API) innan testet avslutades.
Mafraqoljefiltet uppskattas av en oberoende part innehalla mellan 185-510 miljoner fat av olja i reservoaren
(original oil in place (OOIP)). Den producerande reservoaren ligger grunt, cirka 430 meter under markytan.

Under kvartalet har Bolaget fortsatt att arbeta for att paborja borrprogrammet under 2022 samt att sdkerstalla
nodvandiga tillstand och sdkra upp vésentliga leverantérer. Under april tecknades ett borriggkontrakt for att



borra sex brunnar. Borriggen planeras att mobiliseras i slutet av juni 2022. Borrprogrammet kommer att omfatta
tva utvarderingsbrunnar och darefter fyra horisontella pilot-testproduktionsbrunnar pa Mafragstrukturen.

Den information som kommer att erhallas fran de tva utvarderingsbrunnarna kommer att inkludera bland annat
faltets olja-/vattenkontakt, petrofysiska egenskaper, borrkarnor och identifikation av majliga zoner for avyttring
av vatten. Efter att de tva utvarderingsbrunnarna har borrats och fardigstallts kommer fyra horisontella pilot-
testproduktionsbrunnar att borras. Dessa fyra brunnar kommer att fardigstallas med toppmoderna PCP-pumpar
fran Kanada och kommer att genomgd utvidgade produktionstester for att vytterligare faststélla
oljeproduktiviteten.

GENOMGANG AV RAKENSKAPERNA

Resultat

Resultatet for innevarande kvartal uppgick till 12 030 TUSD (Q1 2021: 5 538 TUSD) vilket motsvarar vinst per
aktie om 0,10 USD (Q1 2021: 0,05 USD). Resultatet 6kade jamfort med motsvarande period féregdende ar och
kommer huvudsakligen fran vasentligt hogre intdkter pad grund av Okade rdoljepriser och stérre
produktionsvolymer vilket delvis motverkades av 6kade rorelsekostnader och 6kade finansiella kostnader till
foljd av 6kad belaning. Raoljepriserna 6kade vasentligt under innevarande kvartal pa grund av obalansen i utbud
och efterfragan och geopolitisk osdkerhet.

Bolaget genererade ocksa ett hogre rorelseresultat fore réntor, skatter och avskrivningar (EBITDA) for forsta
kvartalet om 22 069 TUSD (Q1 2021: 10 213 TUSD) huvudsakligen tack vare samma skal som ovan.

Produktion
Q1 2022 Q12021 Helar 2021
Levererad olja (fat) 356 086 306 359 1104 631
Levererad gas (MSCF) 336 778 182 452 790 532
Levererad olja och gas — oljeekvivalenter (BOE)? 412 216 336 768 1236386
Dagsvolym — oljeekvivalenter (BOEPD) 4580 3742 3387

De redovisade produktionsvolymerna ar licensandelsvolymer, netto fore statliga och privata royalties. Cirka 86
procent (Q1 2021: 91 procent) av den totala produktionen av oljeekvivalenter var raolja under forsta kvartalet
2022.

Den genomsnittliga dagliga produktionsvolymen for innevarande kvartal 6kade med 22 procent jamfort med
det forsta kvartalet 2021 huvudsakligen pa grund av 6kad produktion fran Tie-3- och Tie-4-brunnarna och
borrprogrammet i lllinoisbassangen med tolv nya brunnar. Denna 6kning i produktion fran de nya brunnarna
motverkades nagot av lagre produktion fran Tartarugafaltet under innevarande kvartal jamfort med forsta
kvartalet 2021. Gasvolymerna har 6kat huvudsakligen pa grund av en forvantad 6kning av forhallandet gas till
olja (("Gas-to-Qil Ratio” ("GOR”)) pa Tiefaltet da volymer produceras fran faltet med tillskott av nya brunnar och
storre hanteringskapacitet.

Intakter
(TUSD, om ej annat anges) Q12022 | Q12021 | Helar 2021
Olje- och gasintakter 30 831 15814 68 306
Forsaljningsvolym (BOE) 389 019 326 341 1206 332
Olja erhallet pris (USD/BBL) 89,37 52,91 62,60
Gas erhallet pris (USD/MSCF) 0,87 0,61 0,79
Oljeekvivalenter erhallet pris (USD/BOE) 79,25 48,46 56,62
Referenspris genomsnitt — Brent (USD/BBL) 3 100,87 61,04 70,86
Referenspris genomsnitt — WTI (USD/BBL) 95,18 57,79 68,13

2 BOE &r fat oljeekvivalenter och beaktar levererad och sald gas. 1 fat = 6,000 SCF gas

3 Referenspriset ar fran U.S. Energy Information Agencys hemsida



Intdkterna for forsta kvartalet 6kade med 95 procent till 30 831 TUSD (Q1 2021: 15 814 TUSD). Okningen
berodde huvudsakligen pa hogre erhallna oljepriser om 69 procent, vilket &r i linje med 6kningen av de
genomsnittliga Brent-oljepriserna under kvartalet samt 6kade olje- och gasforsaljningsvolymer med 19 procent
jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar.

Erhallna rdoljepriser i Brasilien baseras pa Brentpriset med avdrag for aktuella rabatter, vilka faststalls arligen,
enligt foljande:

Rdolja frdn Tiefdltet
Raolja fran Tiefdltet saljs huvudsakligen till ett narliggande raffinaderi Dax Oil Refino S.A. (“DAX”) och till
Petrobras. For raolja som salts till DAX ar rabatten i férhallande till Brentpriset enligt foljande skala:

Brentpris (USD/fat) Rabatt (USD/fat)
<30USD 5USD

Mellan 30,1 och 40 6 USD

Mellan 40,1 och 50 7 USD

Mellan 50,1 och 80 8 USD

Over 80,1 10 %

Fran den 1 april 2022 séljs raolja till Petrobras fran Tieféltet till en vasentligt lagre rabatt i forhallande till
Brentpriset om 5,17 USD per fat. Tidigare var rabatten 6,48 USD per fat for de forsta 22 680 levererade faten
per manad och 5,44 USD darefter, fore hanforliga skatter vilka berdknas till 5 procent av nettopriset efter avtalad
rabatt vilket inte langre galler enligt det fornyade forsaljningsavtalet.

Raolja fran Tartarugafaltet
Raolja fran Tartarugafaltet séljs i sin helhet till Petrobras. Fran den 1 juli 2021 siljer Maha raoljan fran
Tartarugafiltet till Petrobras till en rabatt i férhallande till Brentpriset pa 3,40 USD per fat.

Raolja fran lllinoisbassdngen
Raolja fran lllinoisbassangen séljs till ett raffinaderi och till det genomsnittliga manatliga WTl-referenspriset
minus en rabatt om cirka 3 USD per fat.

Mer information om intékter finns i not 4 i denna delarsrapport.

Royalties
(TUSD, om ej annat anges) Q12022 | Q12021 | Helar 2021
Royalties 3967 2341 9384
Per enhet (USD/BOE) 10,20 7,17 7,78
Royalties som % av intdkter 12,9% 14,8 % 13,7 %

Royalties regleras kontant och baseras pa erhallna priser fére rabatter. Royaltykostnaderna 6kade med 69
procent for forsta kvartalet 2022 och ar i linje med 6kade intdkter for samma period. Royaltynivaerna for
innevarande kvartal ar lagre an for jamforelseperioden 2021 pa grund av att man lyckats erhalla en minskning
av royaltynivan i Brasilien med effekt fran februari 2022. Detta minskade Bolagets royaltykostnader ungefar med
0.5 miljoner for innevarande kvartal. Royaltynivan i lllinoisbassangen var fortsatt pa samma nivd som i

jamforande period.

Produktionskostnader

(TUSD, om ej annat anges) Q12022 | Q12021 | Helar 2021
Rorelsekostnader 3694 2 040 11196
Transportkostnader 642 402 1666
Totala produktionskostnader 4336 2442 12 862
Per enhet (USD/BOE) 11,15 7,48 10,66

Totala produktionskostnader var 78 procent hogre for innevarande kvartal och uppgick till 4 336 TUSD (Q1 2021:

2 442 TUSD)
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Rorelsekostnaderna var hogre for innevarande kvartal jamfért med motsvarande period i 2021 huvudsakligen
pa grund av okade rorelsekostnader pa Tiefdltet och i lllinoisbassdngen. De totala rérelsekostnaderna pa
Tiefaltet 6kade pa grund av 6kade hyreskostnader for utrustning och kostnader for arbetskraft da Tie-4-brunnen
sattes i produktion samt kostnader for renoveringsarbeten i brunnen. Dessutom har den allménna
inflationsdkningen paverkat innevarande kvartal.

De 6kade rorelsekostnaderna i lllinoisbassangen ar i linje med 6kningen i forsaljningsvolymer med 200 procent
som ett resultat av den 0kade produktionen till foljd av de tolv nya brunnarna som borrades under 2021.
Dessutom har den allmanna inflationen och renoveringsarbeten som gjorts for att rensa ut vissa brunnar
paverkat 6kningen i rorelsekostnader i lllinoisbassangen.

Mahas produktion transporteras huvudsakligen med lastbil till leveransplatserna och darfor korrelerar
transportkostnaderna med forsaljningsvolymerna. Transportkostnaderna for innevarande kvartal var 60 %
hogre jamfort med samma period i 2021 huvudsakligen pa grund av 6kning i forsaljningsvolymer med 19 procent
och en allman 6kning av transportkostnader pa grund av 6kade dieselkostnader.

Pa en per BOE- (eller enhets-) basis var produktionskostnaderna fér innevarande kvartal 11,16 USD per BOE (Q1
2021: 7,48 USD per BOE) motsvarande en 6kning med 49 procent jamfort med samma period foregaende ar

huvudsakligen pa grund av samma skal som namns ovan.

Rorelsens netback

(TUSD, om ej annat anges) Q1 2022 Q12021 | Helar 2021
Rorelsens netback 22 528 11031 46 060
Netback (USD/BOE) 57,90 33,80 38,18

Rorelsens netback ar ett alternativt nyckeltal som anvands i olje- och gasindustrin for att jamfora prestationen
internt och med andra oljebolag och berdknas som intakter minus royalties och produktionskostnader.
Rorelsens netback for innevarande kvartal ar 104 procent hogre jamfért med motsvarande period féregaende
ar pa grund av vasentligt hégre erhallna oljepriser och 6kade forsaljningsvolymer i kvartalet. Detta mottes av
Okade produktionskostnader under innevarande kvartal.

Avskrivningar

(TUSD, om ej annat anges) Q1 2022 Q12021 | Helar 2021
Avskrivningar 4 266 1910 8 535
Avskrivningar (USD/BOE) 10,97 5,85 7,08

Avskrivningstakten beraknas pa bevisade och sannolika olje- och naturgasreserver, och tar i berdkning framtida
utvecklingskostnader for att producera reserverna. Avskrivningar berdknas pa produktionsenhetsbasis.
Avskrivningstakten kommer att variera for varje ny period baserat pa mangden och typen av investeringar och
nya reserver.

Avskrivningarna for innevarande kvartal dr hogre och uppgick till 4 266 TUSD (med en genomsnittlig avskrivning
om 10,97 USD per BOE) jamfoért med 1 910 TUSD (med en genomsnittlig avskrivning om 5,85 USD per BOE) for
jamforande period. Avskrivningarna och avskrivningstakten pa en per fat-basis 6kade pa grund av den hogre
avskrivningsbasen for Brasilien vilken paverkades av okningen i framtida utbyggnadsinvesteringar samt
minskningen i de brasilianska reserverna vid utgangen av 2021. Dessutom paverkade de 6kade avskrivningar for
lllinoisbassangen pa grund av hogre avskrivningsbas och hogre forsaljningsvolymer avskrivningarna.

Administrationskostnader

(TUSD, om ej annat anges) Q1 2022 Q12021 | Helar 2021
Administrationskostnader 1452 1281 5517
Administrationskostnader (USD/BOE) 3,73 3,92 4,57

Administrationskostnaderna presenteras netto efter fordelning av vissa kostnader i produktionskostnader. De
totala administrationskostnaderna for innevarande kvartal uppgick till 1 452 TUSD vilket ar 13 procent hogre an
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for motsvarande period i 2021. Administrationskostnaderna ar hogre huvudsakligen pa grund av den okade
verksamheten i Oman samt inflationsékningen som paverkat de flesta kostnadsposterna.

Pa per BOE-basis dr administrationskostnaderna 5 procent lagre dn for jamforelseperioden huvudsakligen pa
grund av 6kade forsaljningsvolymer i innevarande period.

Kostnader for prospektering och affarsutveckling

Kostnader for prospektering och affarsutveckling uppgick till noll TUSD for innevarande kvartal och 50 TUSD for
jamforande period. Dessa kostnader hanfor sig till underhall av prospekteringslicenserna i Brasilien saval som
till Mahas férprospekteringsstudier for nya omraden eller nya projekt inklusive affarsutveckling.

Valutakursvinster eller forluster

Valutakursforlust, netto, fér innevarande kvartal uppgick till 76 TUSD jamfoért med en vinst om 76 TUSD for
motsvarande period i 2021. Valutakursforandringar uppstar vid genomfoérande av transaktioner denominerade
i utlandsk valuta. Valutakursforlusterna i innevarande kvartal beror huvudsakligen pa omrakning av
bankkontobehallning i utlandsk valuta.

Ovriga intikter

Ovriga intakter for innevarande kvartal uppgick till 1 139 TUSD (Q1 2021: 513 TUSD). Under innevarande kvartal
har Bolaget redovisat dvriga intdakter om 1 139 TUSD hanférliga till forséljning av skattekrediter i Brasilien,
kdanda som Imposto sobre Circulagdo 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.

Finansiella kostnader, netto

Finansiella kostnader, netto for innevarande kvartal uppgick till 2 408 TUSD (Q1 2021: 1 422 TUSD) och beskrivs
i not 5. Finansiella kostnader, netto ar hogre fér innevarande period i forhallande till jamférande period
huvudsakligen pa grund av okade rdntekostnader pa grund av o6kad lanefinansiering tillsammans med
amortering av uppskjutna finansieringskostnader. Dessa kostnader ar mycket hégre &an rdntan pa
obligationslanet i jamforande kvartal 2021.

Inkomstskatter

Bolaget redovisade en aktuell skatteintakt om 205 TUSD for innevarande kvartal jamfért med en aktuell
skattekostnad om 625 TUSD fér motsvarande period foregdende ar. | innevarande kvartal gjorde Bolaget avdrag
for 6veravskrivningar tillgangliga i Brasilien fér innevarande ar for att mota de 6kade skattepliktiga intdkterna i
Brasilien till foljd av okade produktionsnivder och hogre olje- och gaspriser. Dessutom gjorde Bolaget
skattemadssiga 6veravskrivningar for beskattningsaret 2021 vilket resulterade i dterbetalning av skatt om 0,8
miljoner USD att erhallas senare i ar.

Inkluderat i kundfordringar och 6vriga fordringar som uppgar till 11,3 miljoner USD &r en skattefordran om 0,8
miljoner USD och 4,9 miljoner USD av férutbetalda skatter och andra skattefordringar i Brasilien. Bolaget
bedémer om ytterligare retroaktivt utnyttjande av sadana skattemdssiga overavskrivningar for tidigare perioder
kan goras, vilket skulle kunna resultera i ytterligare skatteaterbetalningar.

Beskattning av foretagsvinster i Brasilien sker till en kombinerad skattesats om 34 procent (25 procent
bolagsskatt och 9 procent sociala avgifter); emellertid har Maha Energy Brasil Ltda. sdkerstéllt vissa
skatteincitament (SUDENE) fram till beskattningsaret 2029 pa bada sina flt, vilket méjliggér en minskning om
75 procent av bolagsskatten fran 25 procent till 6,25 procent och som innebar att den sammanlagda
nettoskattesatsen blir 15,25 %.

Uppskjuten skattekostnad for innevarande kvartal uppgick till 3 494 TUSD jamfort med uppskjuten
skattekostnad om 794 TUSD for motsvarande period foregdende ar. Den uppskjutna skattekostnaden i
innevarande kvartal 6kade vasentligt huvudsakligen pa grund av avdrag for 6veravskrivningar i Brasilien vilket
minskade tillgdngliga uppskjutna skattefordringar. En uppskjuten skatt uppstar huvudsakligen nar det ar en
skillnad i berakningen av avskrivningar fér skatteandamal och for bokféringsandamal.
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Bolaget ar verksamt i olika lander med olika skattesystem dar bolagsskatten skiljer sig fran reglerna i Sverige.
Bolagsskattesatsen for Bolaget kan variera mellan 15 och 28 procent, emellertid &r merparten i Brasilien dar
skattesatsen for Maha efter erhdllna skatteincitament &r 15,25 procent. Den effektiva skattesatsen for
redovisningsperioden paverkas av ett flertal poster som inte far fullt skatteavdrag.

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsk verksamhet

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter som redovisats i Rapporten dver totalresultat
uppgick till 20 724 TUSD for innevarande kvartal huvudsakligen pa grund av att den amerikanska dollarn
forsvagades mot brasilianska real (BRL). Den funktionella valutan fér Bolagets dotterbolag i Brasilien ar BRL; for
presentationsdandamalet omrdknas dock alla tillgdngar och skulder till balansdagens valutakurs och
resultatrakningen omréknas till periodens genomsnittliga valutakurs. Vaxelkursen for amerikanska dollar mot
brasilianska real per den 31 mars 2022 férsvagades med 15 procent jamfort med vaxelkursen per 31 december
2021.

Likviditet och kapitalresurser

Bolaget forvaltar sitt kapital for att stodja Bolagets strategiska tillvaxtmal och bibehélla en finansiell kapacitet
och flexibilitet, bevara tillgangen till kapitalmarknaderna, sékerstélla dess férmaga att finansiera organisk tillvaxt
och att finansiera potentiella forvarv samtidigt som man bibehaller formagan att hantera Bolagets finansiella
forpliktelser nar de forfaller. Bolaget hanterar sin likviditet genom att aktivt arbeta med strategier for likvida
medel och 1an. Bolagets anser att kapitalstrukturen inkluderar eget kapital pa 124,3 miljoner USD (31 december
2021: 91,4 miljoner USD) plus nettoskuld pa 26,6 miljoner USD (31 december 2021: 29,9 miljoner USD). Den 31
mars 2022 uppgick Bolagets rorelsekapital till ett 6verskott om 10,4 miljoner USD (31 december 2021: 5,8
miljoner USD), vilket inkluderar 29,4 miljoner USD i kontanter (31 december 2021: 25,5 miljoner USD).

Den 30 mars 2021 ingick Bolaget ett laneavtal avseende ett seniort sdkerstallt |an om 60 miljoner USD (”Lanet”)
vilket forfaller den 31 mars 2025. Lanebeloppet har anvants for att aterbetala det utestaende obligationslanet
om 300 miljoner SEK och for att finansiera Bolagets expansionsprogram inom olje- och gasproduktion. | samband
med finansieringstransaktionen erholl Maha 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.

Bolaget hanterar sin kapitalstruktur och gor justeringar baserat pa forandringar i ekonomiska forutsattningar
och riskkarakteristikan i de underliggande olje- och naturgastillgdngarna. For att hantera Bolagets kapitalbehov
upprattar Bolaget arliga utgiftsbudgetar som uppdateras vid behov beroende pa olika faktorer, inklusive
framgangsrika kapitalplaceringar och allmdnna marknads- och branschforhallanden. Arliga och eventuellt
senare uppdaterade budgetar godkénns av styrelsen.

Aktiedata
Utestaende aktier A B Total
31 december 2021 119 715 696 - 119 715 696
31 mars 2022 119 715 696 - 119 715 696

Inga aktier emitterades under innevarande kvartal.

Risker och osdkerheter

Bolaget understker noggrant de olika risker vilka man kan exponeras emot och bedémer paverkan och
sannolikhet for dessa risker. Bolagets policy for riskhantering har faststallts for att identifiera och analysera de
risker Bolaget star infor for att faststélla relevanta risknivaer och for att félja marknadsvillkoren och Bolagets
aktiviteter. Detta tillvdgagangssatt bemoter aktivt risker I6pande som en integrerad och kontinuerlig del av
beslutsfattandet i Bolaget och &r utformat for att sdkerstalla att alla risker identifieras, bedéms, forstas och
kommuniceras i god tid. Oavsett detta medfor prospektering, utbyggnad och produktion av olja och gas stora
operativa och finansiella risker, som dven med en kombination av erfarenhet, kunskap och noggrann utvardering
kanske inte helt kan elimineras eller ligger helt utanfor Bolagets kontroll. Bolagets styrelse har det 6vergripande
ansvaret for faststdllande och uppfoljning av Bolagets riskhantering.

En detaljerad analys av Mahas operativa, finansiella och externa risker och hur dessa bemots beskrivs i Maha

Energys arsredovisning for 2021.
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Covid-19 pandemin skulle kunna ha en negativ paverkan pa Bolagets finansiella stillning, rérelseresultat och
kassafléden. Trots att vaccinering lyckosamt har genomforts i manga jurisdiktioner ar risken for aterfall eller nya
virusstammar fortsatt hog och skulle kunna resultera i fortsatta fluktuationer i priser pa olja och konventionell
naturgas. Hur stor paverkan som sddana handelser har pa Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och
rorelseresultat kommer att bero pa den framtida utvecklingen, vilken ar hogst osaker och kan inte forutspas
med nagon niva av sikerhet.

Dessutom invaderade ryska militdra styrkor Ukraina i februari 2022 och marknaden star infor en hogst osaker
framtid under tiden som Ryssland-Ukraina konflikten fortskrider. Vi férvantar oss att olje- och gaspriser kommer
att vara volatila och paverkade av hur lange och hur allvarlig konflikten blir, till vilken grad rysk export minskas
pa grund av sanktioner, tajmingen och mdgjligheten for leverantérer och regeringar att ersdtta minskade
leveranser samt hallningen fran Opec+. Den langfristiga paverkan av konflikten och sanktionerna pa Ryssland
kommer fortsatt att vara osaker och Bolaget fortsatter att félja utvecklingen.

Legala fragor

Bolaget har flera redovisade, befintliga rattsliga fragor avseende arbetskraft, regelverk och verksamheter. Alla
dessa betraktas som rutinmdssiga och ar i 6verensstimmelse med att bedriva verksamhet i Brasilien.
Avséattningar for juridiska processer bedéms i samrad med Bolagets brasilianska juridiska radgivare och har
redovisats under 6vriga kortfristiga och 6vriga langfristiga skulder och avsattningar.

Milj6, sociala fragor och bolagsstyrning (Environment, Social, and Governance (ESG))

Genom en ansvarstagande verksamhet och strategisk planering efterstravar Maha att skapa langsiktiga varden
for alla sina intressehavare. Harigenom utformar Maha sin verksamhet pa ett ansvarsfullt sitt gentemot
medarbetare, naromrade och miljo. For att bidra till samhallet och vara en god global medborgare maste man
utover att folja lagar och forordningar integrera intressehavarnas intressen i Bolagets foretagsstrategi. En del av
Mahas verksamhet utgérs av kommunikation med intressehavare. Deras intressen spelar en betydelsefull roll
for Bolagets utveckling och framgang. Maha definierar intressehavare som individer, lokalsamhéllen och
organisationer, som antingen kan paverkas av Mahas verksamhet eller som rimligen kan forviantas paverka
Bolagets mojlighet att tillampa sina strategier och uppna sina mal. Genom kommunikation med intressehavarna
utbyts information om och perspektiv pa Mahas verksamhet. Lds mer om Mahas ESG strategi och hallbarhet pa
hemsidan www.mahaenergy.ca/se.

Miljo

En viktig del i Mahas verksamhet och utvecklingsplaner &r att respektera och minimera paverkan pa miljon.
Maha inkluderar darfor strategier for miljoférvaltning i den operativa planeringen och beaktar dem i alla skeden
av verksamheten. Maha bedriver sin verksamhet pa ett sitt som respekterar miljon och &r i enlighet med
gdllande miljolagar och férordningar. En huvudkomponent i Mahas miljéférvaltning ar att vara proaktiv snarare
an reaktiv. Genom att i forebyggande syfte identifiera, foéregripa, planera och férhindra kostsamma och
omfattande sena justeringar i utbyggnadsplaner och den operativa verksamheten, kan Maha minimera, med
malet att eliminera, eventuella miljomassiga och sociala effekter innan de uppstar. Genom proaktiv
miljoforvaltning kan ocksa potentiella bestaende negativa effekter undvikas. Bolaget far pa sa satt mojlighet att
fatta beslut utifrdn sin strategi och planering istdllet for att tvingas reagera pa oplanerade, uppkomna
situationer. Maha kan darigenom planera for att effektivt utnyttja Bolagets resurser och minimera potentiella
miljémadssiga och sociala effekter. Till exempel atervinner eller aterinjicerar darfér Maha producerat vatten vid
anlaggningarna vilket inte bara minskar behovet av att tillsdtta nytt vatten utan minskar ocksa kraven pa

vattenrening. | Brasilien minskar Maha utslappen av naturgas genom att anvdnda gasen fran oljeproduktionen
till att generera el.

Socialt ansvar

Maha vardesatter relationerna med sina medarbetare, med lokala samhéllsinvanare och andra intressehavare.
Darfor gors anstrangningar for att samverka med medarbetare och lokala samhéllsinvanare pa ett transparant
och respektfullt satt. Till exempel, startade Maha MahaConnect -programmet, en kommunikationskanal som
underlattar for lokala intressehavare att komma i kontakt med Maha. Genom MahaConnect far Bolaget tillgang
till lokala fragor och angeldgenheter, och en kanal fér att besvara dem. Information om programmet har
distribuerats i en broschyr till lokalsamhéllena och via lokala moten, samt finns pa Mahas hemsida. For att
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sakerstalla att MahaConnect ar tillganglig till intressehavare sa finns det tre olika kommunikationskanaler: 1)
Email, 2) vanlig post, och 3) samhallsmoten. Alla fragor kan stéllas anonymt, men Maha uppmuntrar alla att
identifiera sig for att underlatta transparent kommunikation.

Dessutom forséker Maha forvissa sig om att det lokala samhéllet har nytta av verksamheten bade direkt och
indirekt. Ett satt for Maha att bidra till det lokala samhallet och dess ekonomi dr genom att anstdlla medarbetare
lokalt och uppmana underentreprendrer att anvanda lokala entreprenérer i mojligaste man. Maha har ocksa
kontakt med lokala féreningar for att framja lokal anstallning (dar det gar) och uppratthalla en 6ppen och
transparant dialog med de lokala samhéllena nara verksamheten.

Bolagsstyrning

Bolagsstyrning utgor en del av grunden fér Mahas foretagskultur och affarsmal, och hjalper till att stédja
intressehavarnas intressen. Maha har atagit sig att bedriva sin verksamhet pa ett arligt, sdkert och etiskt satt
med integritet och i full 6verensstammelse med gallande lagar, regler och férordningar i de lander dar Bolaget
ar aktivt. Personlig etik och affarsetik tas pa storsta allvar av Maha och ligger till grund for alla
bolagsstyrningsregler. Alla anstéllda maste vid varje tillfalle folja tillampliga lagar, regler och férordningar och
dessutom agera i enlighet med Bolagets interna policyer och arbetsmetoder. Alla anstillda maste undvika
situationer som skulle kunna uppfattas som oldmpliga eller oetiska, eller som skulle kunna antyda att dessa
lagar, regler och férordningar inte tas pa allvar. Anstéllda far inte bidra till regelbrott som begas av andra
samarbetspartners eller intressehavare. 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 Bolagets kdarnvarden. Bolaget har upprattat
policyer for uppférande och antikorruption for alla sina anstdllda, entreprendrer och arbetstagare. Utover
utbildningar i Bolagets policyer finns samtliga av Mahas faststallda bolagsstyrningspolicyer, -procedurer och -
riktlinjer tillgangliga for samtliga medarbetare.

Néarstdendetransaktioner

Bolaget har inte ingatt nagra transaktioner med narstaende under aret.

Moderbolaget

Affarsverksamheten for Maha Energy AB fokuserar pa: a) styra och férvalta alla koncernforetag, dotterbolag och
utlandsverksamheter; b) styra den borsnoterade svenska enheten; c) anskaffa kapital efter behov for forvarv
och for koncernens verksamhetstillvaxt; och d) verksamhetsutveckling.

Moderbolagets resultat for forsta kvartalet 2022 uppgick till -13 831 TSEK (Q1 2021: 559 TSEK) vilket &r lagre
an for jamforelseperioden, framst pa grund av orealiserade valutakursforluster om 647 TSEK (Q1 2021: vinst
om 6 132 TSEK) pa grund av Banklanet som ar i US dollar samt 6kade finansiella kostnader, netto om 11 464
TSEK (Q1 2021: 3 245 TSEK) till foljd av 6kade rantekostnader pa Banklanet. Detta motverkades av minskade
administrationskostnader om 1 720 TSEK (Q1 2021: 2 328 TSEK) for innevarande kvartal.
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrdkning i sammandrag

(TUSD) férutom fér per aktie data Not Q1 2022 Q1 2021 Helar 2021
Intakter
Forsaljning av olja 4 30831 15814 68 306
Royalties (3 967) (2 341) (9 384)
Nettointakter 26 864 13473 58 922
Kostnader for salda produkter
Produktionskostnader (4 336) (2 442) (12 862)
Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar 6 (4 266) (1910) (8 535)
Bruttovinst 18 262 9121 37525
Administrationskostnader och dvriga kostnader (1 452) (1281) (5517)
Aktiebaserade ersattningar 11 (146) - (419)
Kostnader for prospektering och
affarsutveckling - (50) (6)
Valutakursvinster/(forluster) (76) 76 30
Ovriga intédkter (forluster) 1139 513 2443
Ovriga vinster - - 5 164
Rorelseresultat 17 727 8379 39220
Finansiella kostnader, netto 5 (2 408) (1422) (9 963)
Resultat fore skatt 15319 6 957 29 257
Aktuell skatt 205 (625) (2311)
Uppskjuten skatt (3 494) (794) (5359)
Periodens resultat 12 030 5538 21587
Resultat per aktie fére utspadning 0,10 0,05 0,19
Resultat per aktie efter utspadning 0,10 0,05 0,19
Vagt genomsnittligt antal aktier:
Fore utspadning 119 715 696 101 893 825 112912781
Efter utspadning 119930 163 106 865 342 113080714
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Koncernens rapport éver totalresultat i ssmmandrag

(TUSD) Not Q1 2022 Q12021 Helar 2021
Periodens resultat 12 030 5538 21587
Poster som kan komma att omklassificeras till
resultatrakningen:

Valutakursdifferenser vid omrakning av

utlandska verksamheter 20724 (5376) (5914)
Totalresultat for perioden 32754 162 15673
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 32754 162 15673
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Koncernens balansrdkning i sammandrag

(TUSD) Not 31 mars 2022 31 december 2021
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 6 143 662 117 411
Prospekterings- och utvarderingstillgangar 7 14 470 13 660
Uppskjutna skattefordringar 1869 3583
Ovriga anlaggningstillgdngar 744 491
Summa anlaggningstillgangar 160 745 135 145
Omsattningstillgangar

Forutbetalda kostnader och depositioner 1623 1239
Varulager av raolja 154 247
Kundfordringar och 6vriga fordringar 11310 5948
Likvida medel 29 416 25535
Summa omsittningstillgangar 42 503 32969
SUMMA TILLGANGAR 203 248 168 114
Eget kapital och skulder

Eget kapital 124325 91425
Skulder

Langfristiga skulder

Banklan 8 41 003 44 234
Avsattningar for aterstallningskostnader 9 2512 2264
Leasingskulder 10 2502 2385
Ovriga |&ngfristiga skulder och avsittningar 767 651
Summa langfristiga skulder 46 784 49 534
Kortfristiga skulder

Banklan 8 15 000 11 250
Leverantorsskulder 8 008 9 644
Upplupna kostnader och avsattningar 7 925 5189
Leasingskulder, kortfristig del 10 1206 1072
Summa kortfristiga skulder 32139 27 155
SUMMA SKULDER 78 923 76 689
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 203 248 168 114
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Koncernens rapport 6ver kassaflode i sammandrag

(TUSD) Not Q12022 Q1 2021 Helar 2021
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Periodens resultat 12 030 5538 21587
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 6 4266 1910 8535
Aktiebaserade ersattningar 11 146 - 419
Okning av avsattningar for aterstallningskostnader 5,9 32 28 122
Okning av obligationsskuld - 298 497
Amortering av uppskjutna finansieringskostnader 8 477 - 1233
Ovriga vinster - - (5 164)
Réntekostnader 1990 1107 6920
Aktuell skatt (205) 625 2311
Uppskjuten skatt 3494 794 5359
Orealiserade valutakursforandringar (392) 779 1576
Erhallen rénta 80 10 43
Betald rdnta (1913) - (7 223)
Betald skatt (1878) (524) (2 494)
Fordndring i rorelsekapital 15 (3 422) (871) (2716)
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 14,705 9 694 31 005
Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 6 (10,951) (10 090) (44 334)
Investeringar i prospekterings- och utvarderingstillgangar 7 (810) (209) (2 645)
Sparrade likvida medel - - (16)
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten (11,761) (10 299) (46 995)
Finansieringsverksamheten

Leasingbetalningar 10 (329) (333) (1 235)
Aterbetalning av obligationslan - (35919)
Upptagande av banklan 8 - 60 000
Betalda finansieringskostnader - (5132)
Nyemission av aktier (netto efter emissionskostnader) 11 - 9 047
Inlésen av teckningsoptioner (netto efter

emissionskostnader) 11 - 140 9188
Kassaflode fran (anviant i) finansieringsverksamheten (329) (193) 35949
Forandring av likvida medel 2,615 (798) 19 959
Likvida medel, vid periodens boérjan 25,535 6 681 6 681
Valutakursdifferenser i likvida medel 1,266 (185) (1 105)
Likvida medel, vid periodens slut 29,416 5698 25535
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Koncernens rapport 6ver forandring i eget kapital i sammandrag

Ovriga Balanserade Summa eget

(TUSD) Aktiekapital Overkursfond  reserver vinstmedel kapital
Ingaende balans 1 januari 2021 122 66120 (34 096) 23410 55 556
Totalresultat

Periodens resultat - - - 5538 5538
Omrakningsdifferenser - - (5376) - (5376)
Summa totalresultat - - (5376) 5538 162
Transaktioner med agare

Utnyttjande av teckningsoptioner och

aktieoptioner (netto efter emissionskostnader) - 138 - - 138
Utgaende balans 31 mars 2021 122 66 258 (39 472) 28 948 55 856
Totalresultat

Periodens resultat - - - 16 049 16 049
Omrakningsdifferenser - - (538) - (538)
Summa totalresultat - - (538) 16 049 15511
Transaktioner med dgare

Aktiebaserade ersattningar - 419 - - 419
Nyemission av aktier (netto efter

emissionskostnader) 10 10 493 - - 10503
Utnyttjande av teckningsoptioner och

aktieoptioner (netto efter emissionskostnader) 14 9122 - - 9136
Summa transaktioner med agare 24 20034 - - 20 058
Utgaende balans 31 december 2021 146 86292 (40010) 44 997 91 425
Totalresultat

Periodens resultat - - - 12 030 12 030
Omrakningsdifferenser - - 20724 - 20724
Summa totalresultat - - 20724 12 030 32754
Transaktioner med agare

Aktiebaserade ersattningar - 146 - - 146
Utgdende balans 31 mars 2022 146 86438 (19 286) 57 027 124 325
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Moderbolagets resultatrakning

(Belopp i TSEK) Q1 2022 Q12021 Helar 2021
Intakter - - -
Kostnader
Administrationskostnader och dvriga kostnader (1720) (2 328) (9 365)
Valutakursvinster/(forluster) (647) 6132 32 069
Rorelseresult (2367) 3804 22704
Finansiella kostnader, netto (11 464) (3 245) (79 861)
Nedskrivning av |an till dotterbolag och andelar i -
koncernféretag - (69 304)
Resultat fére skatt (13 831) 559 (126 461)
Inkomstskatt - - -
Periodens resultat och totalresultat (13 831) 559 (126 461)
Moderbolagets balansrakning
(Belopp i TSEK) Not 31 mars 2022 31 december 2021
Tillgangar
Anladggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 9 365 8 003
Lan till dotterbolag 663 278 644 044
672 643 652 047
Omsattningstillgangar
Kundfordringar och 6vriga fordringar 188 -
Sparrade likvida medel 50 50
Likvida medel 73 159 88 170
73397 88 220
Summa tillgangar 746 040 740 267
Eget kapital och skulder
Bundet eget kapital
Aktiekapital 1316 1316
Fritt eget kapital
Overkursfond 687 758 686 398
Ansamlade forluster (477 726) (463 895)
Summa fritt eget kapital 210032 222 503
Summa eget kapital 211348 223 819
Langfristiga skulder
Banklan 8 392 847 412 964
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och upplupna kostnader 1595 1406
Banklan 8 140 250 102 078
141 845 103 484
Summa skulder 534 692 516 448
Summa eget kapital och skulder 746 040 740 267
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Moderbolagets rapport dver forandring i eget kapital

Bundet eget

kapital Fritt eget kapital

Overkurs- Ansamlade Summa
(Belopp i TSEK) Aktiekapital fond forluster eget kapital
Ingaende balans 1 januari 2021 1117 516 500 (337 434) 180 183
Summa totalresultat - - 559 559
Transaktioner med agare
Utnyttjande av aktieoptioner (netto efter
emissionskostnader) 4 1167 - 1171
Utgaende balans 31 mars 2021 1121 517 667 (336 875) 181913
Summa totalresultat - - (127 020) (127 020)
Transaktioner med agare
Aktiebaserade ersattningar - 3627 - 3627
Nyemission av aktier (netto efter emissionskostnader) 82 88178 - 88 260
Utnyttjande av aktieoptioner (netto efter
emissionskostnader) 113 76 926 - 77 039
Summa transaktioner med agare 195 168 731 - 168 926
Utgaende balans 31 december 2021 1316 686 398 (463 895) 223 819
Summa totalresultat - - (13 831) (13 831)
Transaktioner med dgare
Aktiebaserade ersattningar - 1360 - 1360
Utgaende balans 31 mars 2022 1316 687 758 (477 726) 211348
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Noter till de finansiella rapporterna i sammandrag

1. Foretagsinformation
Maha Energy AB ("Maha (Sweden)” eller “Bolaget”) med organisationsnummer 559018-9543 samt dess
dotterbolag (tillsammans “Maha” eller “Koncernen”) ar verksamt inom férvarv, prospektering och utveckling av
olje- och gasfyndigheter.

Koncernen har verksamhet i Brasilien, Oman och i USA. Huvudkontoret ar beldaget pa Strandvagen 5A, 114 51
Stockholm, Sverige. Bolagets dotterbolag Maha Energy Inc. har sitt tekniska kontor i Calgary, Canada. Bolaget
har ett kontor i Rio de Janeiro i Brasilien samt operativa kontor i Grayville, IL och i Newcastle, WY, USA.

2. Grund for upprattande

Koncernens oreviderade deldrsrikenskaper i sammandrag har upprattats i enlighet med International
Accounting Standard (IAS) 34, Deldrsrapportering, med anvandande av redovisningsprinciper i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board (“IASB”)
och Arsredovisningslagen.

Koncernens oreviderade delarsrakenskaper i sammandrag ar i tusentals US dollars (TUSD), om ej annat anges,
vilket dr Bolagets presentations- och funktionella valuta. Dessa oreviderade delarsrakenskaper i ssmmandrag
for koncernen har upprattats pa basis av historiska anskaffningsvarden, med undantag for vissa finansiella
instrument som vdrderas till verkligt varde.

Redovisningsprinciperna som beskrivs i Arsredovisningen fér 2021 har tillampats vid upprattandet av denna
rapport. Viss information och vissa upplysningar som normalt ingar i noterna till arsredovisningarna har
summerats eller har redovisats endast pa arsbasis. Foljaktligen b6r Koncernens finansiella rapporter i
sammandrag ldsas i samband med Arsredovisningen for 2021.

Moderbolagets (Maha Energy AB) rakenskaper har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige, med
anvandande av rekommendationen Radet for finansiell rapportering, RFR2, “Redovisning for juridisk person”
och Arsredovisningslagen.

Enligt svenska bokforingsregler ar det inte tilldtet att redovisa moderbolagets resultat i annan valuta an svenska
kronor eller Euro och séledes ar moderbolagets riakenskaper upptagna i svenska kronor och inte i Koncernens
presentationsvaluta USD.

Férandringar i redovisningsprinciper
Bolaget har i det forsta kvartalet 2022 inte antagit nagra nya redovisningsstandards, tolkningar eller dndringar
till redovisningsstandards som trader i kraft vid eller efter 1 januari 2022.

Fortsatt drift

Bolaget har upprattat dessa koncernredovisningar under antagande om fortsatt drift, som innebéar att
realiseringen av tillgangar och skulder sker i den normala verksamheten nar de forfaller. Bolaget hanterar sin
kapitalstruktur for att stodja Bolagets strategiska tillvdxt och har positivt kassafléode fran den lopande
verksamheten.

3. Segmentinformation
Rorelsesegmenten ar baserade pa ett geografiskt perspektiv och redovisas i enlighet med den interna

rapporteringen till féretagsledningen enligt foljande:

Brasilien; inkluderar all olje- och gasverksamhet fran prospektering och produktion pa Tiefdltet och pa
Tartarugafaltet.

USA,; inkluderar all olje- och gasverksamhet i lllinoisbassdngen och pa LAK-faltet.
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Huvudkontorssegmentet; huvudkontorssegmentet omfattar kostnader som huvudkontoret i Sverige och det
tekniska- och supportkontoret i Kanada har saval som ursprungliga kostnader hanforliga till aktiviteterna i Oman.
Dessa rorelsesegment har liknande ekonomisk karakteristika da de fér narvarande inte genererar intakter.

Justeringskolumnen innefattar huvudsakligen koncernjusteringar och elimineringar mellan segmenten.

Foljande tabeller visar rorelseresultatet for varje segment. Forsaljning och ovriga intékter avser externa (icke-

koncerninterna) transaktioner.

TUSD Brasilien USA Huvud-kontor Totalt
Q12022

Intakter 27 115 3716 - 30831
Royalties (3 070) (897) - (3967)
Produktions- och rorelsekostnader (3 440) (896) - (4 336)
Avskrivningar (3 548) (701) (17) (4 266)
Administrationskostnader (228) (45) (1179) (1 452)
Aktiebaserade ersattningar - - (146) (146)
Valutakurs (forlust) eller vinst (65) - (11) (76)
Ovriga intdkter 1139 - - 1139
Rorelseresultat 17 903 1177 (1 353) 17 727
Finansiella kostnader, netto (484) (6) (1918) (2 408)
Aktuell skatt 205 - - 205
Uppskjuten skatt (3 494) - - (3 494)
Arets resultat 14130 1171 (3271) 12 030

Huvud-

TUSD Brasilien USA kontor  Justeringar Totalt
Q12021

Intakter 14 640 1174 - - 15 814
Royalties (2 051) (290) - - (2341)
Produktions- och rorelsekostnader (2 098) (344) - - (2442)
Avskrivningar (1577) (317) (16) - (1910)
Administrationskostnader (159) (16) (1 106) - (1281)
Prospektering och affarsutveckling - - (50) - (50)
Valutakurs (forlust) eller vinst 7 - (2127) 2196 76
Ovriga intdkter 513 - - - 513
Rorelseresultat 9275 207 (3299) 2196 8379
Finansiella kostnader, netto (610) (5) (807) - (1422)
Aktuell skatt (625) - - - (625)
Uppskjuten skatt (794) - - - (794)
Arets resultat 7246 202 (4 106) 2196 5538

4. Intdkter

Bolaget erhaller intakter fran leverans av produkter vid varije tillfalle i foljande storre kategorier av ravaror fran

olje- och gasproduktion i de geografiska regionerna Brasilien och USA:

TUSD | Q12022 | Q12021 | Helar 2021
Brasilien
Raolja 26 872 14 532 61 986
Naturgas 243 108 588
Brasilien; forsaljning av olja och gas 27 115 14 640 62 574
USA; forsaljning av olja 3716 1174 5732
Totala intdkter fran avtal med kunder 30 831 15814 68 306

Intdkter upptas till belopp som specificeras i kontrakt och representerar belopp att erhalla netto efter avdrag
for rabatter och forsaljningsskatter. Prestationsataganden hanforliga till forséljning av raolja ar uppfyllda nar
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kontroll 6ver produkten har o6vergatt till kunden. Det intraffar nar oljan fysiskt har 6verlamnats till den

leveransplats som éverenskommits med kunden och kunden har erhallit den legala dganderatten.

Bolaget hade tre huvudkunder under Q1 2022 (Q1 2021: tva) som individuellt svarade fér mer dn 10 procent av
Bolagets konsoliderade bruttoférsaljning. Den totala forsaljningen till dessa kunder uppgick under innevarande
kvartal till cirka 26,6 miljoner USD (Q1 2021:14,4 miljoner USD). Inga interna forsaljningar eller inkép av olja och

gas skedde under perioden.

Bolaget hade inga avtalstillgdngar eller avtalsskulder under redovisningsperioden. Per den 31 mars 2022
inkluderades i kundfordringar 5,5 miljoner USD av intdkter fran forsaljning hanforlig till produktionen for

innevarande kvartal.

5. Finansiella kostnader, netto

TUSD Q1 2022 Q1 2021 Helar 2021
Rénta pa obligationskuld - 1073 1463
Okning av obligationsskuld - 298 497
Okning av avsittningar for aterstillningskostnader (not 9) 32 28 122
Amortering av uppskjutna finansieringskostnader (not 8) 477 - 1233
Finansieringskostnader (Not 8) - - 505
Valutakursforluster (vinster) - - 784
Rantekostnader (not 8) 1990 34 5456
Ranteintakter (91) (11) (97)

2408 1422 9963

6. Materiella anldggningstillgangar
Ovriga
Olje- och gas- anldggnings- Nyttjanderatts-

TUSD tillgangar tillgangar tillgangar Totalt
Anskaffningsvarde
31 december 2020 96 746 2157 6018 104 921
Anskaffningar 41161 214 - 41 375
Forvarv - - (30) (30)
Forandring i aterstallningskostnader (360) - - (360)
Omrékningsdifferens (7 000) (190) (14) (7 204)
31 december 2021 130 547 2181 5974 138 702
Anskaffningar 11 565 - 469 12 034
Forandring i aterstéllningskostnader 61 - - 61
Omrakningsdifferens 21476 103 182 21761
31 mars 2022 163 649 2284 6 625 172 558
Avskrivningar
31 december 2020 (12 513) (751) (612) (13 876)
Avskrivningar (7 000) (142) (1267) (8 409)
Omrakningsdifferens 951 19 24 994
31 december 2021 (18 562) (874) (1 855) (21 291)
Avskrivningar (3798) (10) (335) (4 143)
Omrékningsdifferens (3318) (61) (83) (3 462)
31 mars 2022 (25 678) (945) (2273) (28 896)
Bokfort varde
31 december 2020 111,985 1307 4119 117 411
31 mars 2022 137971 1339 4352 143 662
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7. Prospekterings- och utvarderingstillgangar

TUSD
31 december 2020 11014
Kostnader i perioden 2 646
31 december 2021 13 660
Kostnader i perioden 810
31 mars 2022 14 470
Kostnaderna i perioden for innevarande ar avsag huvudsakligen Block 70 i Oman.
8. Banklan
TUSD TSEK
Banklan 60 000 547 800
Uppskjutna finansieringskostnader (3997) (27 903)
Valutakursjustering 13 200
31 mars 2022 56 003 533 097
Avgar: Kortfristig skuld 15 000 140 250
Langfristig skuld 41 003 392 847

Den 30 mars 2021 signerade Bolaget ett laneavtal avseende ett seniort sdkerstéllt [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 I6per med en ranta som Okar stegvis fran 12,75 procent till 13,5 procent nar lanet narmar sig forfall. Lanet
amorteras kvartalsvis i efterskott och ar sakerstallt med huvudsakligen alla tillgdngar och aktier i Maha Energy
och dess dotterbolag. Kapitalbeloppet skall aterbetalas kvartalsvis 6ver fyraarsperioden med boérjan 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 sikerstdllda
obligationslanet den 5 maj 2021 med ett totalt belopp om 315,6 miljoner SEK inklusive upplupen ranta.

Laneavtalet kraver att Bolaget uppfyller vissa kovenanter inklusive nettordantebarande skulder i férhallande till
de senaste 12-manadernas EBITDA om mer &n 3,0 vid utgangen av varje kvartal. Enligt laneavtalet har Bolaget
vissa restriktioner i att betala och o6verféra 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 forhallande till de 15 senaste dagarnas
volymviktade genomsnittliga aktiepris innan dagen for laneavtalet. Denna rabatt uppgick till 1,1 miljoner USD
och har proportionellt allokerats till uppskjutna finansieringskostnader och emissionskostnader.

Bolaget redovisade direkt hanforliga 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 16ptid. Ovriga
transaktionskostnader om 0,5 miljoner USD till f6ljd av finansieringsaktiviteter och som inte var direkt hanforliga
till den aktuella genomférda lanefinansieringen har kostnadsforts.
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9.

Avsattningar for aterstallningskostnader

Foljande tabell redovisar avstimningen av ingdende och utgaende avsattning for aterstallningskostnader:

TUSD
31 december 2020 2597
Okning av avsittning 122
Anskaffningar 251
Forandring av uppskattningar (611)
Valutakursdifferens (95)
31 december 2021 2,264
Okning av avsattning 32
Anskaffningar 61
Valutakursdifferens 155
31 mars 2022 2,512

10. Leasingskuld

TUSD
31 december 2020 4693
Anskaffningar -
Rantekostnader 122
Leasingbetalningar (1 236)
Valutakursdifferens (122)
31 december 2021 3457
Anskaffningar 469
Rantekostnader 34
Leasingbetalningar (329)
Valutakursdifferens 77
31 mars 2022 3708
Avgar kortfristig skuld 1206
Leasingskuld — langfristig 2 502

11. Aktiekapital
Antal aktier per klass

Utestdende aktier A B Totalt
31 december 2020 101 146 685 483 366 101 630 051
Inlésen av aktieoptioner 10 134916 - 10 134916
Inlésen av teckningsoptioner 480 238 - 480 238
Nyemission av aktier 7470491 - 7470791
Konvertering av B-aktier 483 366 (483 366) -
31 december 2021 119 715 696 - 119 715 696
31 mars 2022 119 715 696 - 119 715 696

Incitamentsprogram fér teckningsoptioner

Bolaget har ett incitamentsprogram for teckningsoptioner som del i ersattningspaketet till féretagsledning och
anstallda. Féljande teckningsoptioner var utestaende per 31 mars 2022:
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Antal teckningsoptioner

Forfallna
eller

Utestdende maku-
Tecknings- Utnyttjande- Tecknings- 1 januari Utgivna Utnyttjade lerade
optioner period pris, SEK 2022 2022 2022 2022 31 mars 2022
2019 ars
tecknings- 1 september
options- 2022 -28
program februari 2023 28,10 500 000 - - - 500 000
2020 ars
tecknings- 1 september
options- 2023-29
program februari 2024 10,90 460 000 - - - 460 000
2021 ars
tecknings- 1juni 2021 -
options- 28 februari
program 2025 12,40 1048 286 - - - 1048 286
2021 ars
tecknings- 1 juni 2023 —
options- 29 februari
program 2024 12,40 524 143 - - - 524143
Totalt 2532429 - - - 2532429

Varje teckningsoption ger teckningsoptionsinnehavaren ratt att teckna en ny aktie i Bolaget till teckningspriset
per aktie. Verkligt varde av utgivna teckningsoptioner i enlighet med incitamentsprogrammet har berédknats pa
tilldelningsdagen med anvandande av Black & Scholes-modellen.

Viktade genomsnittliga antaganden och verkliga varden ar enligt féljande:

2021

Incitamentsprogram

Riskfri ranta (%) -0,03
Genomesnittlig forvantad l6ptid (ar) 3,25
Forvantad volatilitet (%) 55
Forverkningsgrad (%) 10,0
Viktat genomsnittligt verkligt varde (SEK) 4,32

Total kostnad for aktierelaterad ersattning for Q1 2022 uppgick till 146 TUSD (Q1 2021: noll).

12. Finansiella tillgangar och skulder
For finansiella instrument som redovisas till verkligt varde i balansrdakningen anvands foljande hierarki;
e niva 1: noterade marknadspriser i en aktiv marknad;
e niva 2: annan data dn noterade marknadspriser enligt niva 1, som kan observeras antingen direkt eller
indirekt, och
e niva 3: annan information an observerbar marknadsdata.

Bolagets likvida medel, kundfordringar, leverantdérsskulder och interimsskulder bedéms enligt hierarkin for
verkligt viarde som beskrivs ovan. Verkligt viarde pa likvida medel, kundfordringar, leverantérsskulder och
interimsskulder uppskattas motsvara deras redovisade varde pa grund av dessa instruments korta 16ptid.
Banklanet redovisas till upplupet anskaffningsvarde vilket i stort motsvarar verkligt varde.

13. Hantering av finansiella risker

Bolaget undersdker noggrant de olika risker som det exponeras for och bedémer paverkan och sannolikheten
for dessa risker. 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. Detta
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tillvagagangssatt adresserar aktivt risker I6pande som en integrerad och kontinuerlig del av beslutsfattandet i
Bolaget och &r utformat for att sdkerstalla att alla risker identifieras, bedéms, férstds och kommuniceras i god
tid. Oavsett detta medfor prospektering, utbyggnad och produktion av olja och gas stora operativa och
finansiella risker, som dven med en kombination av erfarenhet, kunskap och noggrann utvardering kanske inte
kan elimineras helt eller ligger helt utanfor Bolagets kontroll. Bolagets styrelse har det évergripande ansvaret
for faststallande och uppfdljning av Bolagets riskhantering.

En detaljerad analys av Mahas operativa, finansiella och externa risker och hur Bolaget tar itu med dessa risker
genom riskhantering beskrivs i Maha Energys Arsredovisning for 2021.

14. Kapitalforvaltning

Bolaget forvaltar sitt kapital for att stodja Bolagets strategiska tillvaxtmal och bibehalla en finansiell kapacitet
och flexibilitet, bevara tillgangen till kapitalmarknaderna, sdkerstalla dess formaga att finansiera organisk tillvaxt
och att finansiera potentiella férvarv samtidigt som man bibehaller formagan att hantera Bolagets finansiella
forpliktelser nar de forfaller. Bolagets anser att kapitalstrukturen inkluderar eget kapital pa 124,3 miljoner USD
(31 december 2021: 91,4 miljoner USD) plus nettoskuld pa 26,6 miljoner USD (31 december 2021: 29,9 miljoner
USD). Den 31 mars 2022 uppgick Bolagets rorelsekapital till ett 6verskott om 10,4 miljoner USD (31 december
2021: 5,8 miljoner USD), vilket inkluderar 29,4 miljoner USD i kontanter (31 december 2021: 25,5 miljoner USD).

Bolaget kan justera sin kapitalstruktur genom att emittera nytt eget kapital eller genom |dn och justera sitt
investeringsprogram, vilket ar tillatet enligt avtalade arbetsataganden. For att underldtta hanteringen av
Bolagets kapitalbehov upprattar Bolaget arliga utgiftsbudgetar som uppdateras vid behov beroende pa olika
faktorer, inklusive positiva kapitalinvesteringar och allmanna branschférhallanden. De arliga och uppdaterade
budgetarna godkanns av styrelsen.

15. Forandringar i icke-kassapaverkande rorelsekapital

(TUSD) 31 mars 2022 31 december 2021
Forandringar:

Kundfordringar (5 443) (120)
Lager av raolja (168) 27
Forutbetalda kostnader och depositioner (384) 575
Leverantorsskulder och upplupna kostnader 2573 (1353)
Totalt (3 422) (871)

16. Stdllda sdkerheter

Per den 31 mars 2022 hade Bolaget stallda sakerheter i forhallande till sdkerheter for Lanet varvid moderbolaget
har pantsatt aktierna i samtliga dotterbolag samt koncessionsrattigheter och andra tillgangar i Brasilien med ett
bokfort varde for koncernen uppgaende till 63,9 miljoner USD och for moderbolaget till 9,4 miljoner USD,
inklusive koncernjusteringar.

Bolaget har ocksa finansiella garantier i forhallande till sina arbetsatagande i Brasilien och har kontraktuella
dtaganden i USA och Oman (se not 17).

17. Ataganden och eventualforpliktelser

Bolaget har sju koncessionsavtal med National Agency of Petroleum, Natural Gas and Biofuels in Brazil (ANP).
Vissa av dessa prospekteringskoncessioner ar féremal for arbets- och aterstdllningsataganden vilka har
garanterats med vissa kreditinstrument. Dessa ataganden ar del av Bolagets normala verksamhet och Bolaget
har for avsikt att finansiera arbete eller straffavgifter, om nédvéandigt, med existerande likvida medel, kassaflode
fran verksamheten samt tillgangliga finansieringskallor.

| det fjarde kvartalet 2021 erhéll Bolaget ett fullstandigt undantag fran straffavgifter fér minsta arbetsataganden
i Block 224 och erhéll Bolaget foérlangning till november 2024 f6r sina minsta arbetsataganden for Blocken 117
och 118. Bolaget arbetar mot en ansékan om undantag fér minsta arbetsatagande hanforligt till dessa block.

I lllinoisbassangen har Bolaget atagande att borra en brunn dar man &r operator och en dar man inte ar operator.

Dessutom har Bolaget, som ett led i det nyligen genomforda markforvarvet, atagande om att borra atminstone
en brunn pa den nya marken under de férsta tre dren och sedan atminstone en brunn varje ar darefter for att
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ha kvar hyresratten. Dessutom kommer Bolaget att behova betala en villkorad képeskilling om 3,0 miljoner USD
om vissa oljepriser och produktionsnivamaltal mots innan 2023. Maha och dess dotterbolag har dock inget krav
pa att mota den produktionsnivd som satts som produktionsmaltal. Bolaget har inte bokat den villkorade
kopeskillingen.

Genom forvarvet av Block 70 i Oman kommer Bolaget att genomféra minsta arbetsatagande i den initiala

prospekteringsperioden om tre ar vilket inkluderar tolkning och omarbetning av 3D-seismik och borrandet av 10
grunda kallor. Kostnaden for dessa aktiviteter uppskattas till 20 miljoner USD.
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Nyckeltal

Maha anser att alternativa nyckeltal kan ge anvandbar tillaggsinformation till foretagsledningen, investerare,
analytiker och andra intressenter och ar avsedda att ge oOkad insikt i Mahas verksamhet och finansiella

utveckling.

Finansiell data

TUSD Q1 2022 Q12021 Helar 2021
Intakter 30 831 15814 68 306
Rorelsens netback 22 528 11031 46 060
EBITDA 22 069 10213 47 725
Nettoresultat 12 030 5538 21587
Kassaflode fran den lIopande verksamheten 14 705 9 694 31005
Fritt kassaflode 2944 (605) (15 990)
Nettoskuld 26 587 28514 29 949
Nyckeltal
Ql 2022 Q12021 Heldr 2021
Avkastning pa eget kapital (%) 10 10 24
Soliditet (%) 61 47 54
NIBD/EBITDA 0,45 1,30 0,63
TIBD/EBITDA 0,94 1,56 1,16
Data per aktie
Ql 2022 Q12021 Helar 2021
Vagt antal aktier (fore utspadning) 119 715 696 101 893 825 112912781
Vagt antal aktier (efter utspadning) 119930163 106 865 342 113 080 714
Vinst per aktier (fére utspadning), USD 0,10 0,05 0,19
Vinst per aktier (efter utspadning), USD 0,10 0,05 0,19
Utdelning per aktie n/a n/a n/a
Avstdmning mellan alternativa resultatmatt:
Rorelsens netback
(TUSD) Ql 2022 Q12021 Heldr 2021
Intdkter 30 831 15814 68 306
Royalties (3967) (2341) (9 384)
Rorelsekostnader (4 336) (2 442) (12 862)
Rorelsens netback 22 528 11031 46 060
EBITDA
(TUSD) Ql 2022 Q12021 Helar 2021
Rorelseresultat (*) 17 727 8379 39220
Avskrivningar 4 266 1910 8535
Valutakursforluster (vinster) 76 (76) (30)
EBITDA 22 069 10213 47 725

* Rorelseresultatet for kvartalet och helaret 2021 inkluderar en 6vrig vinst om 5 164 TUSD avseende en

aterféring av avsattning (ej kassapaverkande).

Fritt kassaflode

(TUSD) Ql 2022 Q12021 Heldr 2021
Kassaflode fran den lIopande verksamheten 14 705 9 694 31005
Avgar: likvida medel anvéandai

investeringsverksamheten (11 761) (10 299) (46 995)
Fritt kassaflode 2944 (605) (15 990)
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Nettoskuld

(TUSD) Q1 2022 Q1 2021 Helar 2021
Banklan 56 003 - 54 484
Obligationslan - 34212 -
Avgar: likvida medel (29 416) (5 698) (25 535)
Nettoskuld 26 587 28514 29 949

Definition av nyckeltal

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

EBITDA (Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization and impairment): Rorelseresultat
fore avskrivningar av olje- och gastillgangar, avskrivning av materiella anlaggningstillgangar, nedskrivningar,
valutakursjusteringar, rantor och skatter.

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

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

Soliditet: Totalt eget kapital i férhallande till balansomslutningen.

Fritt kassaflode: Kassaflode fran den I6pande verksamheten med avdrag for kassaflode anvant i
investeringsverksamheten enligt koncernens rapport 6ver kassafléde.

Nettoskuld: Rantebarande lan, exklusive leasingskulder, med avdrag for likvida medel.

Nettoskuld i forhallande till EBITDA (NIBD/EBITDA): Netto rantebdrande skulder dividerat med de senaste
fyra kvartalens EBITDA.

Rorelsens netback: Rorelsens netback definieras som intdkter minus royalties och rorelsekostnader.
Avkastning pa eget kapital: Nettoresultat dividerat med utgaende eget kapitalbalans.

Totala skulder i forhallande till EBITDA (TIBD/EBITDA): Totala rantebdrande skulder dividerat med de senaste
fyra kvartalens EBITDA.

Viagt genomsnittligt antal aktier for aret: Antal aktier vid arets borjan med forandring i antal aktier vagt for
den del av aret de varit utgivna.

Vagt genomsnittligt antal aktier for aret efter utspadning: Antal aktier vid arets borjan 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 verkstéllande direktéren forsakrar att deldrsrapporten fér de tre manaderna till den 31 mars
2022 ger en rattvisande oversikt av moderbolagets och koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osidkerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen
star infor.

Godkand av styrelsen

Stockholm den 19 maj 2022

”Jonas Lindvall”
Jonas Lindvall, Verkstéallande direktor

"Harald Pousette”
Harald Pousette, Styrelsens ordférande
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Finansiell kalender
Andra kvartalet 2022: 15 augusti 2022
Tredje kvartalet 2022: 14 november 2022

Kontaktinformation
Fo6r vidare information vénligen kontakta:

Jonas Lindvall (VD)
Tel: +46 8 611 05 11
Email: jonas@mahaenergy.ca

Andres Modarelli (Ekonomichef)
Tel: +46 8 611 05 11
Email: andres@mahaenergy.ca

Victoria Berg (Investor Relations)
Tel: +46 8 611 05 11
Email: victoria@mahaenergy.ca

Maha Energy AB

Huvudkontor Strandvagen 5A
SE-114 51 Stockholm, Sweden
+46 861105 11

Tekniskt kontor Suite 240, 23 Sunpark Drive SE
Calgary, Alberta T2X 3V1
+1 403-454-7560

Email: info@mahaenergy.ca
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