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VIKTIG INFORMATION

Information om prospektet

Detta prospekt (“Prospektet”) har upprattats med anledning av erbjudandet till allmanheten i Sverige samt institutionella investerare i Sverige
och utomlands (“Erbjudandet”) av units bestaende av aktier och teckningsoptioner i Maha Energy AB (org.nr 559018-9543), ett svenskt pub-
likt aktiebolag (“Bolaget” eller “Maha (Sverige)”). For inneborden av de definierade termer som anvénds i Prospektet, vanligen se avsnittet
"Vissa definitioner” nedan.

Detta Prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med 2 kap. 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument. Finansinspektionens godkannande och registrering av Prospektet innebér inte att Finansinspektionen garanterar att sak-
uppgifterna i Prospektet ar fullstandiga eller korrekta.

Prospektet finns tillgangligt i elektronisk form pa Bolagets hemsida (www.mahaenergy.ca) och pa Aqurats hemsida (www.aqurat.se), samt
kommer finnas tillgangligt pa Finansinspektionens hemsida (www.fi.se). Information som finns eller hanvisas till pa Bolagets hemsida utgor
inte del av, och inférlivas inte genom hanvisning till, detta Prospekt. Prospektet finns dven tillgangligt i fysisk form (papperskopia) pa Bolagets
kontor (besoksadress: Biblioteksgatan 1, vaning 4, 111 46 Stockholm).

Erbjudandet &r inte avsett for allmanheten i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige och inga aktier eller teckningsoptioner i Bolaget far erb-
judas, tecknas, sédljas eller dverlatas, direkt eller indirekt, i eller till USA, forutom i enlighet med tillampliga undantag fran registreringskraven
i United States Securities Act fran 1933 enligt senaste lydelse. Vidare ar Erbjudandet inte riktat till personer som &r bosatta i Australien,
Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, USA eller i ndgon annan jurisdiktion dér deltagande skulle krava ytterl-
igare prospekt, registreringar eller andra atgérder an vad som foljer av svensk lag. Prospektet, ansokningsblanketten och/eller andra handlingar
relaterade till Erbjudandet far inte distribueras i eller till ndgon jurisdiktion dar Erbjudandet kraver atgarder enligt ovan eller skulle strida mot
tillamplig lag i sédan jurisdiktion. Anmalan om férvérv av aktier eller teckningsoptioner i Bolaget i strid med ovanstaende restriktioner kan
komma att anses ogiltig.

En investering i Bolagets aktier ar férenad med sarskilda risker; se sarskilt avsnittet “Riskfaktorer” nedan. Vid beslut om att investera i
Bolagets vardepapper maste en investerare forlita sig pa sin egen bedémning av Bolaget, Koncernen och villkoren for Erbjudandet, inklusive
fordelarna och riskerna, och i det avseendet endast forlita sig p& informationen i detta Prospekt (samt eventuella tillagg till Prospektet). Varken
offentliggérandet eller distributionen av Prospektet innebar att uppgifterna i Prospektet &r aktuella vid ndgon tidpunkt efter datumet for detta
Prospekt, eller att Bolagets verksamhet, resultat eller finansiella stallning ar oférandrad efter detta datum. For det fall det har skett nagra
vasentliga férandringar i den information som anges i detta Prospekt under perioden efter det att Prospektet har godkants av Finansinspek-
tionen, men innan anmalningstiden for Erbjudandet I6per ut, kommer sddana forandringar att offentliggoras i enlighet med bestammelserna i
lagen om handel med finansiella instrument.

Ingen person &r eller har gjorts behorig att for Bolagets rakning ge nagon information eller lamna nagon utféstelse eller garanti i samband
med Erbjudandet annat &n vad som anges i detta Prospekt och, om givits eller lamnats, kan sddan information, utfastelse eller garanti inte
forlitas till som om den givits eller lamnats med Bolagets godkannande och Bolaget tar inte ndgot ansvar avseende nagon s&dan information,
utfastelse eller garanti. Vidare lamnar ingen i Bolagets styrelse eller ndgon annan nagon utfastelse eller garanti, uttrycklig eller underforstadd,
med undantag for vad som foljer av tillampliga lagar och foreskrifter, vad avser korrektheten och/eller fullsténdigheten av den information som
anges i detta Prospekt.

Tvist i anledning av Prospektet, Erbjudandet eller andra legala frégor i samband déarmed ska exklusivt avgoras av svensk domstol med tillampn-
ing av svensk lag utan hansyn till dess lagvalsprinciper. Stockholms tingsratt ska utgora forsta instans. Det bor dven observeras att en investerare
som vacker talan vid domstol i anledning av informationen i detta Prospekt kan bli tvungen att bekosta en dversattning av Prospektet.

Framtidsinriktad information och marknadsinformation

Detta Prospekt innehaller vissa framtidsinriktade uttalanden som &terspeglar Bolagets aktuella syn pa framtida handelser och finansiella och
operationella resultat. Sddana framtidsinriktade uttalanden ar forenade med bade kanda och okanda risker och omstandigheter utanfor Bola-
gets kontroll. Alla uttalanden i detta Prospekt bortsett fran uttalanden om historiska eller nuvarande fakta eller férhallanden &r framtidsinrikt-
ade uttalanden. Framtidsinriktade uttalanden gors i flertalet avsnitt i Prospektet och kan identifieras genom anvandandet av termer och uttryck
sasom “skulle kunna”, "kan”, "bor”, "forvantade”, "tros”, “uppskattas”, “forvantas”, “sannolikt”, “berdknad”, "planeras”, "planerar att”,
“stravar efter att”, "forsoker att” eller bojningar av sddana termer eller liknande termer. Avsnittet “Riskfaktorer” nedan innehaller en beskrivn-
ing av nagra, men inte alla, faktorer som kan leda till att Bolagets framtida resultat och utveckling avviker vasentligt fran dem som uttrycks eller
antyds i ndgot framtidsinriktat uttalande.

De framtidsinriktade uttalandena galler endast per dagen for detta Prospekt. Bolaget har ingen avsikt eller skyldighet att publicera uppdat-
erade framtidsinriktade uttalanden eller annan information i detta Prospekt baserad pa ny information, framtida handelser etc. utéver vad som
kravs av tillamplig lag, forordning eller regelverk.

Detta Prospekt innehaller viss information om den marknad och bransch dar Koncernen bedriver sin verksamhet som kan baseras pa inform-
ation fran tredje part sdval som Bolagets uppskattningar baserade pa information fran tredje part. Bolaget har korrekt atergivit sddan tredje-
partsinformation och, sdvitt Bolagets styrelse vet, har inga fakta utelamnats pa ett satt som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller missledande. Bolaget har emellertid inte sjalvstandigt verifierat korrektheten eller fullstdndigheten av ndgon tredjepartsinformation och
Bolaget kan darfér inte garantera dess korrekthet eller fullstdndighet.

Presentation av finansiell information
Vissa belopp och procenttal som anges i Prospektet har avrundats och summerar darmed inte alltid korrekt. Utéver vad som uttryckligen anges
i Prospektet har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisorer.
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“A-Aktierna” eller
“Maha (Sverige) A-Aktier”

avser aktier av serie A i Maha (Sverige)

“Aqurat”

avser Aqurat Fondkommission AB, org.nr 556736-0515

“CAD" avser kanadensiska dollar

"Dotterbolag”

avser Maha (Kanada), Maha (US), Maha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Férvarvsbolag 2)

"Erbjudandet”
enligt foreliggande Prospekt

avser erbjudandet till allmanheten i Sverige samt institutionella investerare i Sverige och utomlands av units

"Euroclear”

avser Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074

upyn

avser EY Law AB, org.nr 559048-8226

“First North”

avser den marknadsplats som drivs av Nasdaq och dar Bolagets A-Aktier och teckningsoptioner avses att listas

"Koncernen” eller "Maha”

avser Maha (Sverige) och dess Dotterbolag

"Maha (Foérvarvsbolag 1)”

avser Maha Energy 1 [Brazil] AB, org.nr 559058-0907

“Maha (Férvarvsbolag 2)”

avser Maha Energy 2 [Brazil] AB, org.nr 559058-0899

"Maha (Kanada)”

avser Maha Energy Inc., org.nr 2017256518

"Maha (Sverige)” eller "Bolaget”

avser emittenten Maha Energy AB, org.nr 559018-9543

“Maha (US)"

avser Maha Energy U.S., org.nr 2013-000637593

"Nasdaq”

avser Nasdaq Stockholm AB, org.nr 556420-8394

"Prospektet”

avser foreliggande dokument

Ne =

avser Stockholm Corporate Finance AB, org.nr 556672-0727

uSEK”

avser svenska kronor

"Setterwalls”

avser Setterwalls Advokatbyra AB, org.nr 556774-5772

"Swedish Exchange Co”

avser Goldcup 12802 AB, org.nr 559059-2563 (under namnandring)

u$"’ uus$" eller “USD"

avser amerikanska dollar
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Sammanfattning

Prospektsammanfattningar bestar av punkter som ska innehalla viss information. Dessa punkter &r numrerade i avsnitt
A—-E (A.1 - E.7). Denna sammanfattning innehaller de punkter som krévs fér en sammanfattning i ett Prospekt fér den
aktuella typen av emittent och vérdepapperserbjudande. Eftersom vissa punkter inte &r tillimpliga for alla typer av pro-
spekt kan det férekomma luckor i punkternas numrering. Aven om en punkt i och for sig ska ingd i nu aktuell samman-
fattning, kan det fdrekomma att relevant information betrdffande sddan punkt saknas. | dessa fall innehaller samman-
fattningen en kort beskrivning av informationskravet tillsammans med angivelsen “Ej tillimplig”.

A1 Varningar Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera
i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av Prospektet i dess helhet fran investerarens sida. Om
yrkande avseende uppgifterna i ett prospekt anfors vid domstol, kan den investerare som &r kérande i
enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for ver-
sattning av prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de
personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar darav, men endast om samman-
fattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av prospektet eller om den
inte, tillsammans med andra delar av prospektet, ger nyckelinformation for att hjdlpa investerare nar de
Overvdger att investera i sddana vardepapper.

A.2 | Finansiella Ej tillamplig; Erbjudandet omfattar inga finansiella mellanhander.

mellanhdnder

AVSNITT B -

INFORMATION OM EMITTENTEN

B.1 Firma och handels- Bolagets firma ar Maha Energy AB med organisationsnummer 559018-9543.
beteckning
B.2 Séte och bolagsform Maha Energy AB &r ett publikt aktiebolag, bildat i Sverige enligt svensk ratt, med sate i Stockholm.
Verksamheten regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).
B.3 Huvudsaklig Bolaget 4r ett sjalvstandigt och internationellt uppstrémsoljebolag vars affarsverksamhet inkluderar pro-
verksamhet spektering, exploatering och produktion av rdolja i Kanada och USA. Efter genomférande av férvary kan

Bolaget komma att vara verksamt i olje- och gasprojekt i Brasilien.

Bolagets huvudkontor ligger i Stockholm, Sverige. Bolaget har dven ett tekniskt kontor i Calgary,
Alberta, Kanada samt ett operativt kontor i Newcastle, Wyoming, USA.

Bolagets huvudsakliga kunskap ligger inom teknologin fér den priméra, sekundara och forbattrings-
fasen av olje- och gasutvinning och Bolagets afférsidé ar att finna och exploatera underpresterande
kolvatetillgangar.

Bolaget ager tungoljefaltet LAK Ranch till 99 procent och ar dven dess operator. LAK Ranch &r
belaget pa den 6stra kanten av den produktiva “Powder River Basin” i Wyoming, USA. Bolaget innehar
aven en licensandel om 50 % i tungoljeproducerande tillgangar beldgna i omradet Manitou i vastra
Saskatchewan, Kanada, och en licensandel om 30 % i tillgangar bestaende av fyra brunnar i omradet
Marwayne i 6stra Alberta, Kanada.

Den 18 januari 2016 ingick Maha ett avtal med Petro Vista Energy Corp., ett publikt och noterat
kanadensiskt bolag ("PVE") ("PVE-Avtalet”), varigenom Maha ska forvérva en icke-operatérsandel om
37,5 % i utvecklingsblocket Tartaruga i Sergipe Alagoas Basin i Brasilien (“PVE-Forvérvet”). Den 17 mars
2016 ingick Bolaget ett avtal med TDC Engineering, ett privat bolag fran Texas, USA (“TDC") ("TDC-
Avtalet”), avseende forvarv av en ytterligare andel om 37,5 % av Tartaruga-faltet i Brasilien genom ett
forvarv av TDC:s helagda Brasilianska dotterbolag UPP (“TDC-Forvarvet”). UPP ar Tartaruga-faltets ope-
rator. Bada forvarvens genomférande ar bland annat villkorade av att nddvandiga brasilianska myndig-
hetstillstand erhalls. For det fall PVE- och TDC-Forvarvet genomfors forvantas genomférandet ske under
det tredje eller fjarde kvartalet 2016.

PVE- och TDC-Forvarvet kommer, for det fall samtliga villkor for tilltrade uppfylls, att genomféras
genom Mabha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Férvarvsbolag 2).
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B.4.a

Viktiga trender
i branschen

Sedan millennieskiftet har energisektorn férandrats. Importérer blir exportérer, medan lander som lénge
definierats som stora exportorer av energi blir ledande aktérer for den globala efterfragan. Tyngdpunk-
ten av efterfragan av energi flyttar sakta men sakert mot tillvaxtekonomierna, sarskilt Kina, Indien och
Mellanéstern, vilket driver pa den globala efterfrdgan pa energi. Mellanéstern, som ar den enda stora
kallan till lagkostnadsolja, kommer dock fortsatt vara i centrum av oljemarknaden pa langre sikt. Beho-
vet av att kompensera for minskad produktion fran existerande oljefélt &r den viktigaste drivkraften for
oljeinvesteringar fram till 2035, i synnerhet i Mellandstern.

Den globala efterfrdgan av energi forvantas 6ka framoéver med icke-OECD-l&ander som Kina och
Indien i spetsen som star for nastan 50% av den forvantade 6kningen. Medan branslemixen utvecklas
framdver kommer fossila branslen fortsatta dominera. Fossila branslen forvantas vaxa med cirka 60%
och kommer att sta for 6ver 86% av den totala energiférsérjningen medan férnybara energikallor vaxer
snabbt och forvantas att sta for ndstan 33% av den aterstdende tillvaxten under samma period.

Sedan den 31 december 2015 har Brent-spotpriserna pa olja varit volatila, men efter att ha natt cirka
26,00 USD den 20 januari 2016 har priserna haft en stigande utvecklingskurva till ett pris motsvarande
48,72 USD per den 20 maj 2016.

B.5

Koncernstruktur

Maha Energy AB &r moderbolag i en koncern i vilken dven ingar Bolagets dotterbolag Maha Energy
Inc. (org.nr 2017256518), ett bolag bildat i enlighet med lagstiftningen i Alberta, Kanada och Maha
(Kanada)s helagda dotterbolag Maha Energy U.S. (org.nr 2013-000637593), ett bolag bildat i enlighet
med lagstiftningen i Wyoming, USA, Maha Energy 1 [Brazil] AB (org. nr 559058-0907), ett svenskt pri-
vat aktiebolag och Maha Energy 2 [Brazil] AB (org. nr 559058-0899), ett svenskt privat aktiebolag.

Maha (Kanada) blev ett dotterbolag till Maha (Sverige) genom en omstrukturering genomférd i maj
2016 (“Roll Up”). | omstruktureringen fick aktiedgarna i Maha (Kanada) valja att antingen forvarva
A-Aktier i Maha (Sverige) eller Utbytbara Maha (Kanada) Aktier. De flesta kanadensiska aktiedgare i
Maha (Kanada) valde av skatteméssiga skél att forvarva Utbytbara Maha (Kanada) Aktier.

Maha (Férvérvsbolag 1) och Maha (Forvarvsbolag 2) forvérvades av Maha (Kanada) som sa kallade
lagerbolag den 3 maj 2016. Avsikten ar att Maha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Forvarvsbolag 2) ska
genomfora PVE- och TDC-Forvarvet (for det fall forvarven genomfors). Efter genomférandet av Roll Up
kommer dgandet i Maha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Férvarvsbolag 2) att verlatas fran Maha (Kanada)
till Maha (Sverige) och bolagen kommer att bli heldagda dotterbolag till Maha (Sverige).

B.6

Agarstruktur

Infor erbjudandet till allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och utomlands samt
listningen pa Nasdaq First North har en ny bolagsstruktur etablerats genom vilket Maha (Sverige) blivit
moderbolag till Dotterbolagen i vilka den operativa verksamheten bedrivs. Maha (Sverige) ar foljaktligen
ett nyetablerat aktiebolag. Maha (Sverige) har darfor inte tidigare bedrivit ndgon verksamhet.

Tabellen nedan utvisar de storsta aktiedgarna i Bolaget omedelbart fore Erbjudandet. Mot bakgrund
av att de ekonomiska rattigheterna kopplade till Konvertibla C-aktier ar begransade till kvotvardet vid
likvidation, och da avsikten &r att inte aktivt utdva rostratt savitt avser dessa 4 592 527 aktier (samt-
liga innehavda av Swedish Exchange Co), har dessa exkluderats fran tabellen nedan. De Konvertibla
B-Aktierna och de Konvertibla C-Aktierna omfattas av omvandlingsférbehall i Bolagets bolagsordning
genom vilket vardera Konvertibel B-Aktie respektive Konvertibel C-Aktie kan omvandlas till en A-Aktie.

Procent av totala
Konvertibla antalet A-Aktier och

Aktiedgare A-Aktier B-Aktier Konvertibla B-Aktier
Swedish Exchange Co AB™ - 13 609 394 31,6
Nerthus Investments Ltd. 8200000 - 19,0
Newcastle Energy Corp. 2960193 - 6,9
Talal al Subhi 2394738 - 5,6
Ovriga aktiedgare 15923 105 - 37,0
Summa 29 478 036 13609 394 100

(1) De Konvertibla B-Aktierna har emitterats till Swedish Exchange Co, ett bolag bildat under svensk ratt for att inneha
de Konvertibla B-Aktierna och Konvertibla C-Aktierna. Varje Konvertibel B-Aktie ger Swedish Exchange Co rostratt
som utévas som om de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna vore Maha (Sverige) A-Aktier. Swedish Exchange Co
utdvar rostratten i enlighet med instruktioner fran innehavarna av de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna. De Utbyt-
bara Maha (Kanada) Aktierna &r utbytbara mot Maha (Sverige) A-Aktier.

Savitt Bolaget kanner till ar Bolaget inte direkt eller indirekt kontrollerat av ndgon person
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B.7 Utvald finansiell
information

Maha (Sverige), moderbolaget, bildades den 16 juni 2015 och registrerades av Bolagsverket den 1

juli 2015. Maha (Sverige) har inte bedrivit nagon verksamhet tidigare. Darav presenteras nedan Maha
(Sverige)s finansiella utveckling i sammandrag for den reviderade rakenskapsperioden 1 juli 2015 — 31
december 2015. Den reviderade delarsrapporten for perioden 1 juli 2015 — 31 december 2015 &r upprat-
tad i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allméanna rad om frivillig delarsrappor-
tering, BENAR 2007:1. Delarsrapporten och revisionsberattelsen har inforlivats i detta Prospekt genom
hanvisning.

Givet att Maha (Sverige) inte tidigare bedrivit nagon verksamhet presenteras nedan dven Maha
(Kanada)s finansiella historik. Maha (Kanada)s finansiella rapporter for rdkenskapsaren som slutade den
31 december 2014 och 31 december 2015 har upprattats i enlighet med IFRS. De finansiella rapporterna
tillsammans med revisorns rapporter finns tillgangliga for inspektion i elektronisk form pa Bolagets hem-
sida www.mahaenergy.ca. Papperskopior finns dven tillgdngliga pa Bolagets kontor med besoksadress
Biblioteksgatan 1, vaning fyra, 111 46 Stockholm. Svensk éverséttning av Maha (Kanada)s revisionsrap-
port for rakenskapsaren som avslutades 31 december 2014 och 2015 har inforlivats i detta Prospekt
genom hanvisning.

Prospektet innehéller dérutover vissa nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS. Dessa finansiella nyck-
eltal har inte granskats eller reviderats av Mahas revisorer. Bolagets uppfattning &r att dessa nyckeltal i
stor utstrackning anvands av vissa investerare, vdrdepappersanalytiker och andra intressenter som kom-
pletterande matt pa resultatutveckling och finansiell stallning. Mahas nyckeltal som inte beraknas enligt
IFRS &r inte nodvandigtvis jamférbara med liknande méatt som presenteras av andra bolag och har vissa
begransningar som analysverktyg. De bor darfor inte betraktas separat fran, eller som ett substitut for,
Mahas finansiella information som uppréttats enligt IFRS.

Bolagets forsta konsoliderade rakenskaper med den nya koncernstrukturen kommer att upprattas
under det tredje kvartalet 2016.

Omraknad valuta fran USD till SEK i den finansiella 6versikten

Notera sarskilt att rakenskaperna i detta Prospekt som avser Maha (Kanada) &r baserade pa rakenska-
perna i Maha (Kanada) vars rapporteringsvaluta ar amerikanska dollar (USD). Notera &ven att rakenska-
perna i detta Prospekt finns presenterade bade som amerikanska dollar (USD) och svenska kronor (SEK).
Omrakning av rakenskaper till svenska kronor (SEK) har endast gjorts for att underlatta for lasaren och
har inte reviderats.

Resultatrakning
Resultatrakningen har omraknats till svenska kronor (SEK) med genomsnittskursen for helaren 2014
(1 SEK/0,1461 USD) och 2015 (1 SEK/ 0,1186 USD).

Balansrakning
Balansrakningen har omraknats till svenska kronor (SEK) med vaxelkursen pa balansdagen den 31
december 2014 (1 SEK/ 0,1288 USD) och balansdagen den 31 december 2015 (1 SEK/ 0,1187 SEK).

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen for perioderna har omraknats till svenska kronor (SEK) enligt balansdagens vaxel-
kurs for alla forandringar i balansposter, och den genomsnittliga vaxelkursen fér motsvarande period for
samtliga resultatrakningsposter.
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B.7

Fortsattning

Balansrakning Maha Energy AB
SEK
1 juli - 31 december 2015

Anlaggningstillgdngar

usb

1 juli— 31 december 2015

Omsattningstillgangar 50 000 5935
Likvida medel - -
Summa tillgdngar 50 000 5935
Eget kapital och skulder

Eget kapital 50 000 5935
Skulder

Summa eget kapital och skulder 50 000 5935

Resultatrakning Maha Energy AB

1 juli — 31 december 2015

Rorelseresultat -

Nettoomsattning

Resultat efter finansnetto =
Periodens resultat -

usb

1 juli - 31 december 2015

Kassaflodesanalys Maha Energy AB

1 juli — 31 december 2015
Kassaflodet fran den I6pande verksam-

heten -
Kassaflodet fran investeringsverksamheten -
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten -

usb

1 juli— 31 december 2015

Nettokassaflode -

Likvida medel vid periodens borjan -
Nettokassaflode -

Likvida medel vid periodens slut -

Konsoliderad resultatrakning (Maha (Kanada))

Forsaljningsintakter olja 5353573 9678 795 $634 934 $1 414 072
Avgar: royalties 842 168 2364004 99 881 345 381
Totala oljeintakter 4511 406 7314791 535053 1068 691
Kostnader
Produktionskostnader 3235893 3 065 086 383777 447 809
Administrationskostnader 11 055 099 8220472 1311135 120101
Avsattningar for osékra fordringar - 599 151 - 87 536
Transaktionskostnader 417 919 3881198 49 565 567 043
Aktierelaterade ersattningar 1449123 1667 296 171 866 243 592
Nedskrivningar av producerande och
icke-producerande anlaggningstillgangar 18 239 520 - 2 163 207 -
Avskrivningar och aterstéllandekostnader 3332431 2 709 884 395 226 395914
Kursvinster och -forluster (298 851) 122724 (35 444) 17 930
37431134 20265811 4439 333 2960 835
Arets resultat (32919 728) (12 951 020) $(3 904 280) $(1892 144)
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B.7 Fortséttning

Konsoliderad balansrakning (Maha (Kanada))

2015-12-31  2014-12-31
Tillgangar
Omsattningstillgangar
Likvida medel 38 692 334 79 592 974 $4592780  $10 251 575
Kundfordringar 872 974 1206 825 103 622 155 439
Forutbetalda kostnader 451 685 288572 53615 37168
40016 993 81088 371 4750017 10 444182
Anlaggningstillgangar
Icke-producerande anlédggningstillgdngar 137 444 482 103 268 953 16 314 660 13301 041
Producerande anlaggningstillgangar 14701 415 35253271 1745 058 4 540 621
Fullgérandegarantier 1361373 1252 572 161 595 161 331
193 524 263 220863 167 $22971330 $28447 176
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och upplupna kostnader 2952 494 16 385 378 $350 461 $2 110 437
Langfristiga skulder
Avsattningar for aterstéllandekostnader 7 031 887 6 636 844 834 685 854 825
9984381 23022222 1185 146 2965 262
Eget kapital
Aktiekapital 225663538 207 648 634 26 786 262 26 745 144
Teckningsoptioner 10 150 556 9 385 287 1204 871 1208 825
Overkursfond 5898 197 4105 047 700 116 528 730
Balanserat resultat (58 172 409) (23298 023) (6 905 065) (3000 785)
183539882 197 840 945 21786 184 25481914
193524263 220863 167 $22971330 $28447 176
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B.7

Fortsattning

Konsoliderad kassaflodesanalys (Maha (Kanada))

Arets resultat (32919730) (12 951 020)
Den I6pande verksamheten

Justering for ej kassaflodespaverkande

poster

Aktierelaterade ersattningar 1449123 1667 296
Nedskrivningar 18239519 -
Avskrivningar och aterstallandekostnader 3332428 2709 884
Orealiserade valutakursvinster och

-forluster (481 096) 146 530
Férandringar i rorelsekapital (578 642) 2215756

usb

2015 2014

$(3904 280)  $(1 892 144)

171 866 243592
2163 207 -
395226 395914
(57 058) 21408
(68 627) 323722

Kassaflode fran den I6pande verksam- (10 958 398) (6 211 554)
heten

Investeringsverksamheten

Forvarv av LAK Ranch - (3985 510)
Forvérv av tillgangar - (12527 563)
Investeringar i producerande tillgangar (1679132) (17 518 303)
Investeringar i icke-producerande tillgdngar (21 509 983) (33 711 225)
Investeringar i fullgbrandegarantier (2 226) (284 408)
Forandringar i rorelsekapital (13 872 858) 10 246 338

(1299 665) (907 508)

- (582 283)

- (1830277)

(199 145) (2 559 424)
(2551 084) (4 925 210)
(264) (41 552)
(1645 321) 1496 990

Kassaflode fran investeringsverksam- (37064 199) (57 780 671)
heten

Finansieringsverksamheten

(4395814)  (8441756)

Nyemission av aktier och teckningsoptioner 309309 134494709 36 684 19 649 677
Nyemissionskostnader - (7549795) - (1103025)
Kassaflédet fran finansieringsverksam- 309309 126944914 36684 18546 652
heten

Valutakursvinster och -forluster avseende

likvida medel 6812 640 9 865 262 - 97
Forandring av likvida medel (40900 648) 72 817 952 (5 658 795) 9 197 486
Likvida medel vid arets borjan 79 592 974 6 774 351 10 251 575 1054 089
Omrékningsdifferenser 8 671 - -
Likvida medel vid arets slut 38692 334 79 592 974 4592 780 10 251 575

Konsoliderade finansiella nyckeltal

Oreviderade

SEK
2015 2014
Soliditet 95% 90%

Avkastning pa eget kapital -18% 7%
Skuldsattningsgrad! = R
Rantetackningsgrad’ = -

Antal utestdende stamaktier i snitt 43233784 32296 614
Resultat per stamaktie efter utspadning (0,76) (0,40)
Utdelning per aktie - -
Antal anstéllda vid periodens slut 9 9

usD
2015 2014
95% 90%
-18% 7%

43233784 32296 614
(0,09) (0,06)

9 9

(1) Bolaget har ingen skuldséttning eller réntebetalningar
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B.7

Fortséttning

Soliditet, %: Eget kapital dividerat med totalt kapital.

Avkastning pa eget kapital, %: Periodens resultat dividerat med eget kapital.

Skuldsattningsgrad: Totala skulder dividerat med berdknat eget kapital.

Rantetackningsgrad: Rorelseresultat plus finansiella intakter dividerat med finansiella kostnader.
Antal utestaende stamaktier i snitt: Antal utestdende aktier vagt Gver aret.

Resultat per stamaktie efter utspadning: Resultat per stamaktie berdknas genom att dividera net-
toresultatet for bolagets stamaktier genom det genomsnittliga antalet utestdende stamaktier vagt dver
perioden. Resultat per stamaktie efter utspadning beraknas genom att dividera nettoresultatet for stam-
aktierna genom det genomsnittliga antalet emitterade och utestdende stamaktier vagt 6ver perioden
samt ytterligare stamaktier som skulle varit utestdende om potentiellt utspadande instrument konverte-
ras med anvandning av treasury-metoden.

For rakenskapsaret 2015 hade Bolaget intdkter pa 5 353 573 kronor med en genomsnittlig forsaljnings-
volym pa 55 boepd (fat oljeekvivalenter per dag), jamfort med 9 678 795 kronor for perioden 1 augusti
2014 till 31 december 2014, med ett genomsnitt pa 159 boepd. Lagre omsattning under 2015 berodde
pa lagre produktionsvolymer och lagre ravarupriser eftersom forsaljningspriset per fat olja sjonk fran
397 kronor ar 2014 till 260 kronor ar 2015. Royaltys minskade under 2015 jamfort med 2014 som ett
resultat av lagre produktionsvolymer och I&gre rdvarupriser.

Produktionskostnaderna for rakenskapsaren 2015 och 2014 om 3 235 893 respektive 3 065 086 kro-
nor aterspeglar sa kallade “joint-interest billings” fran operattren av de Kanadensiska Tillgangarna, vilka
forvarvades under tredje kvartalet 2014. Aktiviteten pa oljefaltet var mycket hdgre under 2014 pa grund
av "work-over”-projekt och hogre ravarupriser.

Den 31 december 2015 genomfoérdes en nedskrivningsprévning pa grund av en nedgang i bade
befintliga och prognostiserade raoljepriser. Nedskrivningsprévningen visade att det bokférda vérdet av
Maha (Kanada)s Kanadensiska Tillgangar éversteg det uppskattade atervinningsvardet. Darmed hade
Maha (Kanada) en kostnad for nedskrivningar uppgaende till 18 239 520 kronor for rakenskapsaret
2015, vilket motsvarar skillnaden mellan balansvardet den 31 december 2015 och det uppskattade ater-
vinningsvardet.

Per den 31 december 2015 hade Maha (Kanada) likvida medel uppgaende till 38,7 miljoner kronor
och ett rorelsekapital uppgaende till 35,4 miljoner kronor, jamfért med likvida medel om 79,6 miljoner
kronor och rérelsekapital om 64,4 miljoner kronor per den 31 december 2014. Minskningen av Maha
(Kanada)s likviditet och kapitaltillgdngar efter den 31 december 2014 berodde framst pa investeringspla-
nen for LAK Ranch samt administrationskostnader och 6vriga kostnader.

Inga vasentliga forandringar har skett gallande Koncernens ekonomiska stallning eller dess stéllning
pa marknaden sedan den 31 december 2015 (datumet for den senaste arsredovisningen).

B.8

Utvald proformaredo-
visning

Ej tillamplig; Prospektet innehaller inte nagon proformaredovisning.

B.9

Resultatprognos

Ej tillamplig; Prospektet innehaller inte nadgon resultatprognos.

B.10

Anmdrkningar i
revisionsberéattelse

Ej tillamplig; Revisionsanmarkningar saknas.

B.11

Otillrdckligt
rérelsekapital

Bolagets beddmning ar att Bolagets rorelsekapital vid tidpunkten for Prospektets offentliggérande inte
ar tillrackligt for den kommande tolvmanadersperioden for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-For-
varvet eller andra forvarv som Bolaget har for avsikt att genomféra istallet for eller i tillagg till PVE- och
TDC-Forvarvet genomfors. Bolaget forvantar sig att rorelsekapitalet kommer bli otillrackligt vid genom-
forandet av TDC-Forvarvet (for det fall forvarvet genomfors). Bolaget bedémer att det sammanlagda
beloppet av ytterligare rorelsekapital som kravs for att finansiera Bolagets prognostiserade behov, for
det fall PVE-Forvarvet och TDC-Forvarvet genomfors, for den kommande tolvmanadersperioden uppgar
till ungefar 42 000 000 kronor.
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B.11

Fortsattning

Bolagets ledning har noggrant dvervégt olika strategiska finansieringsalternativ for Bolaget. Styrelsen
har darfor, baserat pa rekommendation fran Bolagets ledning, kommit fram till att Erbjudandet ar det
basta mojliga alternativet. Under forutsattning att Bolaget erhaller en nettolikvid i Erbjudandet om cirka
136 500 000 kronor, dvs. Erbjudandet blir fulltecknat, anser Bolaget att Bolagets rorelsekapital kommer
att vara tillrackligt for Bolagets prognostiserade finansieringsbehov fér den kommande tolvménaderspe-
rioden (inklusive for det fall PVE- och TDC-Forvarvet genomfors). Om Erbjudandet inte genomfors eller
om inte tillracklig anslutning uppnas eller Bolaget inte lyckas sékra extern finansiering som kravs for att
tdcka den aterstadende delen av rorelsekapitalbristen kommer Bolaget att utforska alternativa tillgangliga
finansieringsformer. For det fall Erbjudandet inte genomfars eller alternativ extern finansiering inte kan
erhéllas kommer Bolaget inte att fullfélja PVE och/eller TDC-Forvarvet.

Om varken PVE-Forvarvet eller TDC-Forvarvet genomfors sa anses Bolagets rorelsekapital vara till-
rackligt for Mahas rorelsekapitalbehov for den kommande tolvmanadersperioden fran dagen for detta
Prospekt, under forutsattning att inga andra potentiella férvarv dar betalning sker kontant genomférs.

Bolagets verksamhet vid LAK Ranch &r for narvarande i forproduktionsstadiet och genererar inte
positivt kassaflode. Saledes kan det kravas ytterligare finansiering med eget kapital, joint ventures,
externa laneformer eller avyttring av tillgangar for att finansiera pagdende exploatering och utgifter.
Sadan finansiering kanske inte finns tillgénglig i de belopp som kravs eller pa villkor som &r godtagbara
for Bolaget.

AVSNITT C - VARDEPAPPER

Ca Vérdepapper som Bolaget emitterar units, vardera unit bestar av fyra (4) A-Aktier och en (1) teckningsoption av serie TO A.
erbjuds Maha (Sverige)s A-Aktier (ISIN-kod SE0008374383) och teckningsoptioner av serie TO A (ISIN-kod
SE0008374813). Aktierna och teckningsoptionerna emitteras enligt aktiebolagslagen.
C.2 Denominering Bolagets aktier ar utgivna i svenska kronor, SEK.
C.3 | Antal aktier och Aktiekapitalet i Bolaget per datumet for detta Prospekt uppgar till 524 479,527 kronor, férdelat
nominellt viarde pa 47 679 957 antal aktier. Av dessa ar 29 478 036 A-Aktier, 13 609 394 ar Konvertibla B-Aktier,
1844 527 ar Konvertibla C1-Aktier och 2 748 000 ar Konvertibla C2-Aktier. Samtliga aktier ar till fullo
inbetalda och har ett kvotvarde om 0,011 kronor. Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet vara minst
517 000 kronor och hégst 2 068 000 kronor, fordelat pa minst 47 000 000 antal aktier och hégst
188 000 000 antal aktier.
C.4 | Rattigheter avseende | Bolagets aktier kan ges ut i fyra (4) aktieslag. A-Aktier far ges ut till ett antal motsvarande etthundra
aktierna (100) procent av det totala aktiekapitalet, Konvertibla B-Aktier far ges ut till ett antal motsvarande

trettiofem (35) procent av det totala aktiekapitalet och Konvertibla C-Aktier far ges ut till ett antal mot-
svarande tio (10) procent av det totala aktiekapitalet, varvid Konvertibla C1-Aktier far ges ut till ett antal
motsvarande fyra (4) procent av det totala aktiekapitalet och Konvertibla C2-Aktier far ges ut till ett
antal motsvarande sex (6) procent av det totala aktiekapitalet. Samtliga till aktierna knutna rattigheter
tillkommer den som &r registrerad i den av Euroclear férda aktieboken. De Konvertibla B-Aktierna eller
de Konvertibla C-Aktierna berattigar inte till vinstutdelning. Beslut om utdelning fattas av bolagsstam-
man. Ratt till utdelning tillfaller den som pa av bolagsstamman, eller av styrelsen i enlighet med bemyn-
digande fran bolagsstdamman, beslutad avstamningsdag ar registrerad som dgare till A-Aktier i den av
Euroclear férda aktieboken. Vid bolagsstamma har varje aktiedgare enligt aktiebolagslagen ratt att rosta
for det fulla antalet A-Aktier, Konvertibla B-Aktier eller Konvertibla C-Aktier som aktieagaren ager eller
representerar utan rostrestriktioner. Varje A-Aktie och Konvertibel B-Aktie berattigar till en rost. Varje
Konvertibel C1-Aktie ska medféra en tiondels (1/10) rost och varje Konvertibel C2-Aktie ska medféra tva
tiondelars (2/10) rost.

De Konvertibla B-Aktierna och de Konvertibla C-Aktierna omfattas av omvandlingsforbehall i
Bolagets bolagsordning genom vilket vardera Konvertibel B-Aktie respektive Konvertibel C-Aktie kan
omvandlas till en A-Aktie. Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan pa initiativ
av agare, eller efter beslut av Bolagets styrelse eller bolagsstdmma, &ga rum genom inlésen av Kon-
vertibla C1-Aktier och/eller Konvertibla C2-Aktier. Vid likvidation av Bolaget berattigar de Konvertibla
B-Aktierna och Konvertibla C-Aktierna till lika del i bolagets tillgdngar som A-Aktierna, dock inte till ett
hogre belopp dn vad som motsvarar aktiens kvotvarde. Darefter ska resterande tillgangar endast tillfalla
A-Aktierna. De rattigheter som ar foérenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som foljer av
bolagsordningen, kan endast andras enligt de forfaranden som anges i aktiebolagslagen.
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C.5 | Eventuella 6verlatelse- | Ej tillamplig; Aktierna ar inte foremal for nagra begransningar i ratten att 6verlata dem.
inskrénkningar
C.6 Upptagande till handel | Ej tillamplig. Aktierna eller teckningsoptionerna kommer inte tas upp till handel pa en reglerad mark-
nadsplats. Maha Energy ABs styrelse har ansokt om att lista Maha Energy ABs aktier och teckningsoptio-
ner pa Nasdaq First North. Nasdaq First North ar en handelsplattform och har inte samma legala status
som en reglerad marknadsplats. Forsta dag for handel &r planerad till eller omkring den 5 juli 2016.
C.7 Utdelningspolicy Inget bolag i Koncernen har Iamnat ndgon utdelning tidigare. Bolagets formaga att betala framtida

utdelningar och omfattningen av sadan utdelning beror pa Bolagets framtida resultat, stallning, kas-
saflode, rorelsekapitalbehov och andra faktorer. Villkoren for eventuella framtida kreditavtal kan ocksa
forhindra att utdelning betalas. Bolaget har fér narvarande inga avsikter att betala nagon utdelning
eftersom det forvantar sig att alla tillgangliga medel kommer att investeras for att finansiera tillvaxten av
verksamheten. Styrelsen kommer att féresld om och nar utdelning ska utbetalas i framtiden baserat pa
Bolagets finansiella stéllning vid den aktuella tidpunkten.

AVSNITT D - RISKER

D.1

Risker relaterade till
emittenten eller
branschen

Givet Erbjudandets utformning och att Maha Energy AB &r ett nyetablerat féretag som inte tidigare har
bedrivit ndgon operativ verksamhet, beskriver de riskfaktorer som anges nedan i férsta hand Dotterbo-
lagen och den verksamhet som f6r narvarande bedrivs inom Koncernen. Det kan séledes forvantas att
Mabha (Sverige) kommer att utsattas for samma risker som Dotterbolagen tidigare har utsatts for.
Bolaget ar foremal for risker som ar helt eller delvis utanfor Bolagets kontroll och som paverkar eller

kan komma att paverka Bolagets verksamhet, rérelseresultat, finansiella stallning och framtidsutsikter.
Foljande riskfaktorer, som beskrivs utan inbérdes rangordning och utan ansprak pa att vara heltackande,
anses vara vasentliga for Bolagets framtida utveckling.

Verksamhet i tillvdxtldnder — Efter genomforande av PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet (for det
fall dessa genomfors) kommer Bolaget vara verksamma i olje- och gasprojekt i bade Nordamerika och
Brasilien. Prospektering, utvinning och produktion av olja och gas i tillvéxtlander ar utsatt for en politisk
och ekonomisk osdkerhet, vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, framtidsutsikter
och resultat.

Politisk instabilitet — Efter genomfoérande av PVE-Forvérvet och/eller TDC-Forvarvet (for det fall dessa
genomfors) kan Bolaget vara utsatt for politisk risk i Brasilien, vilket kan paverka Bolagets verksamhet,
framtidsutsikter och resultat.

Olika réttssystem och réttstvister — Bolaget bedriver verksamhet i flera olika jurisdiktioner. Om
Bolaget dras in i rattstvister for att skydda eller géra gallande ndgon av sina rattigheter eller skyldighe-
ter som foljer av koncessioner, licenser, avtal eller liknande kan dessa tvister eller liknande processer bl
kostsamma och tidskravande och utfallet av tvisten kan vara oséker.

Osékerhet géllande dganderétt — Bolaget genomfor kontroller avseende dganderétter. Det finns dock
en risk att en oférutsedd brist i Gverlatelsekedjan kan upptéckas som i sddana fall kan skapa osékerhet
kring Bolagets rattigheter gallande en viss koncession.

Risker géllande koncessioner, licenser och avtal - Bolagets verksamhet bygger pa ett relativt
begransat antal koncessionsavtal, licenser och andra avtal. Rattigheter och skyldigheter som féljer av
sadana koncessioner, licenser och avtal kan vara féremal for tolkning och kan ocksé paverkas av, bland
annat, faktorer som ligger bortom Bolagets kontroll. Om Bolaget eller nagon av dess partners anses ha
brutit mot sina ataganden eller skyldigheter under en koncession, licens eller avtal kan Bolagets rattighe-
ter enligt sddana koncessioner, licenser eller avtal dessutom upphora i sin helhet eller delvis.

Priser, marknader och marknadsféring av rdolja och naturgas — Olja &r en ravara vars pris beror pa
global efterfragan, tillgdng och andra faktorer, vilka samtliga ligger bortom Bolagets kontroll. Globala
marknadspriser for olja har varierat kraftigt de senaste aren. Om befintliga ravarupriser haller i sig 6ver
ldng tid, eller fortsatter sjunka, kan detta ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och utveckling.
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D.1

Fortsattning

Tidigt utvecklingsstadium — Bolaget har bedrivit aktiviteter hanforliga till prospektering och exploate-
ring av olja under en relativt kort tidsperiod. Bolagets verksamhet kanske inte uppnar I6nsamhet i ndra
framtid eller kanske inte genererar tillrackligt med kassaflode for att uppfylla kraven pa rorelsekapital
under den narmaste tolvmanadersperioden och darefter.

Risker relaterade till infrastruktur — Bolaget ar beroende av tillganglig och fungerande infrastruktur i
de omraden dar verksamheten bedrivs, sasom vagar, el- och vattenforsorjning, pipelines och uppsam-
lingssystem. Om det uppstar skador pa infrastruktur eller driftavbrott, eller om dessa inte uppfyller
Bolagets krav, kan Bolagets verksamhet forsvaras.

Nuvarande globala finansiella férhallanden — De globala finansiella forhéllandena har alltid varit
foremal for volatilitet. Tillgang till offentlig finansiering har paverkats negativt av skuldkriser i Europa och
USA, oro &ver den globala ekonomiska tillvaxten samt betydande nedgangar i rdvarupriser. Okad vola-
tilitet och marknadsoro kan paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat i framtiden.

Viéxelkursrisk — Bolaget ar exponerat for valutakurséandringar eftersom kostnader i utlandska dotterbo-
lag samt kostnader for olja och naturgas och finansiella instrument kan variera beroende pa kursand-
ringar, vilket kan innebéra att Bolaget drabbas av forluster.

Intressekonflikter — Vissa styrelseledaméter i Bolaget ar dven styrelseledaméter eller befattningshavare
i andra bolag, bland annat olje- och gasbolag vars intressen under vissa omstandigheter kan strida mot
Bolagets intressen.

Branschregler — Befintliga regler inom oljeindustrin, inklusive men inte begransat till, restriktioner vid
forséljning av rdolja, restriktioner gallande méjligheter till att blossa vid naturgasverksamhet, anvand-
ning av stimuleringstekniker vid genomférande av borrhdl samt andringar av sadana regler kan innebéra
juridiska och ekonomiska hinder mot att kdpa eller anvanda vissa produkter, vilket kan minska Bolagets
intakter.

Miljéregler — Bolagets verksamhet ar beldgen i regioner som omfattas av olika miljéregler, inklusive
begransningar for var och nér olje- och gasverksamhet far bedrivas, regler gallande utslapp av amnen i
grundvattnet, atmosfaren och marken och géllande mojliga dragningar av pipelines eller laget pa pro-
duktionsanlaggningar.

D.3

Risker relaterade till
vardepapperna

Férséljning av aktier — | den utstrackning Bolagets emitterade och utestdende aktier séljs i marknaden
kan det finnas ett éverutbud av aktier och ett underskott av kopare.

Risker relaterade till aktiemarknaden — En potentiell investerare bor vara medveten om att en
investering i Bolagets A-Aktier ar forknippad med en hdg grad av risk och att det finns en risk for att
aktiekursen inte utvecklas i gynnsam riktning. Aktiekurser for publikt handlade bolag kan vara mycket
volatila. | det fall aktiekursen under teckningsoptionernas |6ptid understiger priset for att nyttja teck-
ningsoptionerna (I6senpriset) blir teckningsoptionerna vardeltsa.

Nasdaq First North — Bolagets A-Aktier och teckningsoptioner av serie TO A kommer att listas pa
First North. First North ar en alternativ marknadsplats som drivs av en av de olika borserna som ingar

i Nasdag. Den har inte samma juridiska status som en reglerad marknad. En placering i ett bolag som
handlas pa First North ar mer riskfylld &n en placering i ett bolag som handlas pa en reglerad marknad.

Risker relaterade till begréansad likviditet och listningen — Det &r inte mojligt att férutse i vilken
utstrackning investerarintresset i Bolaget kommer leda till en aktiv handel i A-Aktierna eller hur handeln
med A-Aktier kommer att se ut i framtiden.

Risker relaterade till utdelningar — Bolaget har inte lamnat ndgon utdelning. Branschen som Bolaget
ar verksam inom dar kapitalintensiv och Bolagets vinster kan behova ackumuleras och aterinvesteras i
Bolagets verksamhet. Det finns darmed en risk att Bolaget inte kommer att Iamna utdelning till sina
aktiedgare i framtiden.

Framtida erbjudande om skuld- eller aktierelaterade vardepapper — Bolaget kan behdéva ytterli-
gare medel for att finansiera ytterligare prospekterings-, exploaterings- och produktionsaktiviteter eller
for att utnyttja ovantade mojligheter. Om Bolaget tar in ytterligare kapital genom att utfarda ytterligare
aktierelaterade vardepapper skulle sddan finansiering spada ut dgar- och rostandel for Bolagets aktie-
innehavare.
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AVSNITT E - ERBJUDANDE

E1 Intdkter och kostnader | Bolaget genomfor i samband med Erbjudandet en nyemission som vid full teckning forvantas inbringa
avseende emissionen | en bruttolikvid om cirka 150 000 000 kronor samt en nettolikvid om cirka 136 500 000 kronor efter
avdrag for Bolagets transaktionskostnader (inklusive arvoden till Bolagets radgivare), vilka sammanlagt
beraknas uppga till omkring 13 500 000 kronor. Vid fullt nyttjande av i nyemissionen vidhangande
teckningsoptioner av serie TO A tillfors Bolaget ytterligare cirka 50 625 000 kronor (fére emissions-
kostnader).

Darutover har Bolagets styrelse forbehallit sig ratten att utoka det antal units som erbjuds for att
tillgodose eventuellt intresse fran marknaden som oGverstiger storleken pa Erbjudandet. Om utéknings-
mojligheten utnyttjas till fullo kommer Bolaget att erhélla en ytterligare nettolikvid om cirka 22 750 000
kronor (efter avdrag av uppskattade kostnader om cirka 2 250 000 kronor). Vid fullt nyttjande av i
utékningsmojligheten vidhdngande teckningsoptioner av serie TO A tillfors Bolaget ytterligare cirka
8 437 500 kronor (fére emissionskostnader).

E.2a | Motiv och anvdndning | Det ar Bolagets uppfattning att den omskrivna nedgangen i varldspriset for raolja fran en hogsta note-
av emissionslikviden ring om 110 USD/fat under 2014 till s& lagt som 26 USD/fat under det forsta kvartalet 2016 utgor ett
unikt tillfalle for tillrackligt kapitaliserade prospekterings- och produktionsbolag att férvérva undervar-
derade lagriskproducerande olje- och gastillgdngar. Genom att lista Bolagets A-Aktier och teckningsop-
tioner av serie TO A pa First North beddmer Bolaget att det kommer att skapas ytterligare mojligheter
att finansiera attraktiva forvarv av producerande olje- och gastillgangar i en nara framtid. Erbjudandet
genomfors dven for att sakerstalla det planerade rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv mana-
derna.

Det &r Bolagets bedoémning att det befintliga rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for den kommande
tolvmanadersperioden for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet, eller andra forvary som Bola-
get har for avsikt att genomfora istallet for eller i tilldgg till PVE- och TDC-Forvarvet, genomférs. Bola-
gets ledning har noggrant 6vervagt olika strategiska finansieringsalternativ for Bolaget. Styrelsen har
darfor, baserat pa rekommendation fran Bolagets ledning, kommit fram till att Erbjudandet &r det basta
mojliga alternativet. Under forutsattning att Bolaget erhaller en nettolikvid i Erbjudandet om cirka 136
500 000 kronor, dvs. Erbjudandet blir fulltecknat, anser Bolaget att Bolagets rorelsekapital kommer att
vara tillrackligt for Bolagets prognostiserade finansieringsbehov for den kommande tolvmanadersperio-
den (inklusive for det fall PVE- och TDC-Forvarvet genomfors).

Bolaget avser att anvanda nettolikviden av Erbjudandet i féljande prioritetsordning:

* PVE-Forvarvet (for det fall det genomfors);

o TDC-Forvarvet (for det fall det genomfors);

* Borrning och omarbetning av Tartaruga Block (for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet
genomfors), utveckling av LAK Ranch och administrativa kostnader fram till 31 december 2017; och

* Andra potentiella forvarv (framférallt for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet inte genom-
fors).

| handelse av att Erbjudandet inte fulltecknas eller om inte tillracklig anslutning uppnas kommer anvand-
ningen av likviden att justeras pa sa satt att PVE- och TDC-Forvarvet kommer att finansieras forst (for de
fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet genomfors) och att utnyttjandet av likviden for verksamheten,
Tartaruga Block och LAK Ranch kommer férsenas samt att man kommer att soka andra alternativ for att
finansiera andra potentiella forvarv. For det fall PVE- och/eller TDC-Férvarvet inte genomférs kommer
Bolaget att anvdnda den delen av likviden till att finansiera andra i dagsldget identifierade och oidenti-
fierade potentiella forvarv. Eventuell ytterligare likvid fran utokningsmojligheten samt fran nyttjande av
teckningsoptioner av serie TO A kommer att anvandas for andra potentiella forvarv.
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E.3

Villkor fér
Erbjudandet

Erbjudandet

Allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och utomlands inbjuds harmed att teckna
units i Maha (Sverige) till en teckningskurs i prisintervallet 19 till 21 kronor per unit. En unit bestar av
fyra (4) A-Aktier och en (1) teckningsoption av serie TO A i Maha (Sverige). Emissionen omfattar mellan
7 142 858 och 7 894 737 units, innebarande lagst 28 571 432 och hogst 31 578 948 A-Aktier och lagst
7 142 858 och hogst 7 894 737 teckningsoptioner av serie TO A, vilket vid full teckning initialt inbringar
cirka 150 000 000 kronor fére emissionskostnader. For det fall emissionen blir fulltecknad och samtliga
vidhangande teckningsoptioner av serie TO A nyttjas tillfors Bolaget ytterligare cirka 50 625 000 kronor.
Det totala emissionsbeloppet uppgar saledes till hogst cirka 200 625 000 kronor. Emissionen genomfors
utan foretradesratt for befintliga aktiedgare. Det finns inte ndgon lagsta niva fér emissionens genomfor-
ande.

Utokning av Erbjudandet

Vid stort intresse har Bolaget forbehallit sig ratten att utdka det antal units som erbjuds genom att
erbjuda ytterligare lagst 1 190 477 och hogst 1 315 790 units (beroende pa teckningskursen i Erbju-
dandet) innebérande lagst 4 761 908 och hogst 5 263 160 A-Aktier och lagst 1 190 477 och hogst
1315 790 teckningsoptioner av serie TO A. Teckningskurs och anmélningsperiod for teckning av units
med anledning av utdkningsmajligheten ar desamma som i Erbjudandet. Losenpriset och I6senperioden
for nyttjande av teckningsoptioner emitterade med anledning av utdkningsmajligheten &r desamma
som i Erbjudandet. Beslut om eventuell tilldelning av nya units inom ramen for utdkningsmajligheten,
med avvikelse fran aktiedagarnas foretradesratt, fattas av Bolagets styrelse. Den initiala emissionslikviden
for utdkningsmajligheten ar cirka 25 000 000 kronor och vid fullt nyttjande av i utékningsmajligheten
vidhéngande teckningsoptioner av serie TO A tillférs Bolaget ytterligare cirka 8 437 500 kronor fore
avdrag for emissionskostnader.

Teckningskurs

Teckningskursen kommer, baserat pa anbudsforfarandet, att faststallas inom prisintervallet 19 till 21
kronor per unit, dvs. mellan 4,75 till 5,25 kronor per A-Aktie. Teckningsoptionerna emitteras vederlags-
fritt. Courtage utgar ej. Prisintervallet har faststallts av Bolagets styrelse i samrad med Bolagets huvud-
aktiedgare och Stockholm Corporate Finance AB baserat pa ett beddmt investerarintresse. Den slutliga
Teckningskursen férvantas offentliggéras genom pressmeddelande och pa Bolagets hemsida omkring
den 22 juni 2016.

Anmadlan

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmalan om forvarv av units inom ramen for Erbjudandet till allménheten i Sverige ska ske under perio-
den 7 juni — 20 juni 2016 och avse lagst 300 units, vilket motsvarar 5 700 — 6 300 kronor beroende pa
teckningskursen i Erbjudandet. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att forlanga anmélningsperioden.

Anmaélan om teckning av units ska ske genom ifyllande och undertecknande av anmalningssedel och
ska under anmalningsperioden inges till Aqurat Fondkommission pa nedanstaende adress.

Ifylld anmalningssedel ska vara Aqurat Fondkommission tillhanda senast kI 15:00 den 20 juni 2016.
Anmalningssedlar som sands per post bor avsandas i god tid fore sista dagen i anmalningsperioden. Sty-
relsen i Maha (Sverige) forbehaller sig ratten att forlanga anmalningsperioden. For det fall beslut om for-
ldngning av anmalningsperioden fattas ska Bolaget genom pressmeddelande informera marknaden om
detta senast den 20 juni 2016. Det ar endast tillatet att insanda en (1) anmalningssedel per tecknare. Fér
det fall flera anmélningssedlar insandes kommer endast den senast inkomna att beaktas. Ofullstandig
eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att Idmnas utan avseende. Inga tillagg och andringar
far goras i den pa anmalningssedeln tryckta texten. Observera att anmaélan ar bindande.

Aqurat Fondkommission AB

Arende: Maha Energy AB

Box 7461

103 92 Stockholm

Telefon: 08-684 05 800

Telefax: 08- 684 08 801

Email: info@aqurat.se (inskannad anmalningssedel)
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E.3

Fortséttning

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare i Sverige och utomlands erbjuds att delta i en form av anbudsférfarande som
ager rum under perioden 7 juni=21 juni 2016. Intresseanmalningar fran institutionella investerare i Sve-
rige och utlandet ska ske till Stockholm Corporate Finance.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av units fattas av Bolagets styrelse efter samrad med Bolagets huvudaktiedgare och
Stockholm Corporate Finance, varvid malet kommer vara att uppna en god institutionell dgarbas och en
bred spridning av aktierna bland allmanheten i Sverige for att mojliggora en regelbunden och likvid han-
del med Bolagets A-Aktier pa First North. Tilldelningen &r inte beroende av ndr under anmalningstiden
anmalan ldmnas in. Endast en anmadlan per person kommer att beaktas.

Erbjudandet till allmanheten
| hdandelse av 6verteckning kan tilldelning komma att ske med ett lagre antal units an anmalan avser,
varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval.

Erbjudandet till institutionella investerare

Vid beslut om tilldelning av units inom ramen for erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och
utomlands kommer, som ovan ndmnts, att efterstravas att Bolaget far en god institutionell agarbas. For-
delning bland de institutioner som ldmnat intresseanmalan sker helt diskretionart.

Betalning

Betalning ska ske i enlighet med utsénd avrakningsnota. Likvid ska erldggas senast tre (3) bankdagar
efter utfardandet av avrakningsnotan. Om likvid ej erldggs i ratt tid kan units komma att Gverlatas till
annan. Skulle forsaljningspriset vid sddan overlatelse komma att understiga priset enligt detta Erbju-
dande, kan den vilken ursprungligen erhallit tilldelning av dessa units komma att fa svara for hela eller
delar av mellanskillnaden. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att forlanga tiden for betalning.

Ovrig information

Erbjudandet &r villkorat av att Bolaget uppfyller First Norths krav avseende dgarspridning och att inga
omstéandigheter uppstar enligt vilka genomférandet av Erbjudandet skulle anses olamplig av Bolagets
styrelse. Sddana omstandigheter kan till exempel vara baserade pa ekonomiska, finansiella och politiska
orosmoment och kan avse omstandigheter i saval Sverige som utomlands liksom en bedémning att det inte
finns forutsattningar for en andamalsenlig och likvid handel i A-Aktierna samt att intresset for att delta i
Erbjudandet av styrelsen i Bolaget beddms som otillracklig. Erbjudandet kan darfor aterkallas. Information
om sadant eventuellt aterkallande kommer att offentliggéras genom pressmeddelande sa snart som majligt.

E.4

Intressen och
eventuella
intressekonflikter

Stockholm Corporate Finance AB é&r finansiell radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet och har
bitratt Bolaget vid upprattandet av detta Prospekt. Setterwalls Advokatbyra AB och EY Law AB é&r legal
radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet och har bitratt Bolaget vid upprattandet av detta
Prospekt. Burstall Winger Zammit LLP &r legal radgivare till Bolaget avseende kanadensisk ratt. Aqurat
Fondkommission AB agerar emissionsinstitut i anledning av Erbjudandet. Stockholm Corporate Finance
AB och Aqurat Fondkommission AB erhéller en pé forhand avtalad ersattning for utforda tjanster i
samband med Erbjudandet. Setterwalls Advokatbyra AB, EY Law AB och Burstall Winger Zammit LLP
erhdller I6pande ersattning for utforda tjanster.

Utéver ovanstdende parters intresse att forestdende Erbjudande kan genomféras framgangsrikt finns
det inga ekonomiska eller andra intressen i Erbjudandet.

E.5

Lock-up avtal

Ej tillampligt; Inga lock-up avtal forekommer i Erbjudandet.
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E.6

Utspddningseffekter

Nedan redogdérs for mojliga utspadningseffekter till foljd av Erbjudandet respektive utdkningsmajlig-
heten. Med utspadning avses har den del av aktiekapitalet som de nya aktierna kan komma att utgéra
vid full teckning efter det att samtliga aktier har registrerats. Observera att utspadningseffekten kan
komma att variera beroende pa den slutliga teckningskursen och har beraknats baserat pa antagandet
att den apportemission om ytterligare hogst 171 500 A-Aktier som beslutades om vid extra bolags-
stamma den 15 maj 2016 fulltecknas.

Erbjudandet medfor vid full teckning och under férutsattning att teckningskursen uppgar till 21
kronor per unit, att antalet aktier i Bolaget 6kar med 28 571 432 aktier till sammanlagt 76 422 889
aktier, vilket motsvarar en utspadning om cirka 37,4% av aktiekapitalet. Fulltecknat Erbjudande och fullt
nyttjande av vidhangande teckningsoptioner av serie TO A medfér att antalet aktier i Bolaget 6kar med
totalt 35 714 290 stycken, motsvarande en utspadning om cirka 42,7 % av aktiekapitalet.

Om utokningsmojligheten utnyttjas till fullo, och under férutsattning att teckningskursen i Erbjudan-
det uppgar till 21 kronor per unit, 6kar antalet aktier i Bolaget med 4 761 908 stycken, vilket motsvarar
en utspadning om cirka 5,4% av aktiekapitalet. Om utokningsmojligheten utnyttjas till fullo och vid fullt
nyttjande av i utdkningsmojligheten vidhangande teckningsoptioner av serie TO A 6kar antalet aktier i
Bolaget med totalt 5 952 385 stycken, vilket motsvarar en utspadning om cirka 6,6 % av aktiekapitalet.

Vid fulltecknat Erbjudande till teckningskursen 21 kronor per unit och om utékningsmajligheten
utnyttjas till fullo samt vid fullt nyttjande av vidhangande teckningsoptioner av serie TO A 6kar antalet
aktier i Bolaget med totalt 41 666 675 stycken, vilket motsvarar en total utspadning om cirka 46,5% av
aktiekapitalet.

E.7

Kostnader fér
investerare

Ej tillampligt; Bolaget alagger inte investeraren nagra kostnader i Erbjudandet.
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Riskfaktorer

En investering i vdrdepapper &r forenad med risk. Bolagets verksamhet, rérelseresultat eller finansiella stéllning kan
paverkas negativt av en rad olika riskfaktorer som ar bortom Bolagets kontroll. Bolaget &r utsatt fér en rad risker férknip-
pade med utvinnings- och exploateringsindustrin av olja och gas. Nedan beskrivs de riskfaktorer som anses vara sarskilt
viktiga f6r Bolagets framtida utveckling. Beskrivningen av riskfaktorer &r inte fullstdndig utan innehaller endast exempel
pa sddana riskfaktorer som en investerare bér beakta tillsammans med 6vrig information i detta Prospekt. Féljaktligen
skulle ytterligare riskfaktorer som fér ndrvarande inte &r kdnda eller som for tillféllet inte anses vara betydande ocksa
kunna paverka Bolagets verksamhet, rérelseresultat och finansiella stéllning. Det kan ocksa finnas andra risk- och 0s&-
kerhetsfaktorer som fér ndrvarande inte anses vara vésentliga. Det bor tilldggas att riskfaktorerna inte rangordnats efter
hur betydande de é&r. De syftar inte heller till att indikera hur betydande inverkan de kan ha pa Bolagets verksamhet.
Riskfaktorerna bér ocksa studeras tillsammans med évrig information i detta Prospekt, makroekonomiska omvarldsfak-
torer samt med beaktande av att alla framtidsinriktade uttalanden &r féremdl fér osdkerhet och omsténdigheter utanfér
Bolagets kontroll och att faktiska resultat och framtida hdndelser kan komma att awika vdsentligt fran resultat och han-
delser som uttrycks eller antyds i nagot framtidsinriktat uttalande. Givet Bolagets struktur och att Maha (Sverige) &r ett
nyetablerat bolag utan nagon historisk verksamhet géller de riskfaktorer som beskrivs nedan frdmst Dotterbolagen och
den operativa verksamhet Dotterbolagen bedriver i dagsldget. Det férvéntas dock att Maha (Sverige) framgent kommer
att utséttas fér samma risker som Dotterbolagen historiskt har exponerats for. Beskrivningar av Bolagets verksamhet och
marknadsvillkor samt hur dessa inverkar pa Bolagets finansiella framtidsutsikter baseras dérfér pa Bolagets egna bedém-

ningar av Dotterbolagens aktuella verksamhet.

Risker relaterade till Koncernen

Bolagets verksamhet ar pa grund av dess riskabla natur att anse
som spekulativ. Vasentliga risk- och osékerhetsfaktorer som bor tas
i beaktande vid analys av Bolagets verksamhet inkluderar, men ar
ej begransat till, de faktorer som listas nedan. Var och en eller flera
av dessa faktorer tillsammans kan ha en vasentlig negativ paverkan
pa Bolaget.

Risker relaterade till verksamheten

Genomférande av transaktioner

Bolaget har ingatt forvarvsavtal om att forvarva tillgangar i Brasilien
fran Petro Vista Energy Corp., ett publikt och noterat kanaden-
siskt bolag ("PVE") ("PVE-Forvarvet”) (“PVE-Avtalet”) samt TDC
Engineering, ett privat bolag fran Texas, USA (“TDC") (“TDC-Forvar-
vet”) ("TDC-Avtalet”). Genomférandet av bada dessa transaktioner
ar villkorade och det kan inte sagas med sakerhet att dessa villkor
kommer att uppfyllas. Om PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet
inte genomfors med framgang riskerar nedlagda interimskostna-
der och tid att ga forlorad. Bolaget har vidtagit atgarder for att
skydda dessa interimskostnader genom att som sakerhet tillférsakra
sig pant i tillgangarna, men det finns en risk att medlen inte kan
aterforas eller att panten inte kan tas i ansprak. Bada ovannamnda
forvarv inkluderar (eller kommer att inkludera) sedvanliga villkor

for genomférande, sdsom, men inte begransat till: uppfyllande av
koéparens och séljarens garantier; fransagande av dgarintresse; och
betalning samt leverans av vardepapper.

Utover ovan villkor ar féljande vasentliga villkor fér genomfor-
ande unika for respektive transaktion:

PVE-Férvérvet — Erhallande av samtliga nodvandiga samtycken
och tillstand som kravs fran brasilianska myndigheter, inklusive den
brasilianska oljemyndigheten (“ANP") och det statligt agda olje-
och gasbolaget Petrobras (Petroleo Brasileiro S.A.) som &ger 25%
av Tartaruga-oljefaltet. Vidare kravs godkannande fran aktiedgare

samt regulatoriska godkannanden fran Toronto Stock Venture
Exchange.

TDC-Férvérvet — Erhallande av samtliga nddvandiga samtycken
och tillstand som krévs fran brasilianska myndigheter, inklusive
ANP och det statligt dgda olje- och gasbolaget Petrobras (Petréleo
Brasileiro S.A.) som &ger 25% av Tartaruga-oljefaltet. Vidare ska
TDC senast den 31 maj 2016 leverera reviderade finansiella rappor-
ter for perioden som avslutades den 31 december 2015.

Verksamhet i tillvdxtldnder

Efter genomférande av PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet (for
det fall férvarven genomférs) kommer Bolaget vara verksamt i olje-
och gasprojekt i Brasilien, vilket anses utgora en tillvaxtmarknad.
Prospektering, utvinning och produktion av olja och gas i tillvaxt-
marknader ar utsatt for en politisk och ekonomisk osédkerhet, vilket
kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet. Beroende pa
marknad kan sddana osakerhetsfaktorer inkludera bland annat risk
for krig, terrorism, interna stridigheter, expropriering, nationalise-
ring, omférhandling eller ogiltigforklarande av befintliga eller fram-
tida tillstdnd och kontrakt, paverkan av internationella sanktioner,
forandring av prissattningsregler for raolja, forandring av skatte-
regler samt inférande av valutarestriktioner. Dessa osakerhetsfak-
torer, som alla ligger bortom Bolagets kontroll, kan ha en vésentlig
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, framtidsutsikter och
resultat. For det fall det uppstar tvister gallande olje- och gaskon-
cessioner kan Bolaget dessutom tvingas fora talan i domstol i andra
jurisdiktioner an Sverige, Kanada eller USA. Bolaget kan ha mycket
begransade majligheter att f& ersattning i domstol vid myndighe-
ters brott mot koncessionsavtal i vilka Bolaget har intresse. Bolaget
kan behova licenser eller tillstand fran flera olika myndigheter for
att bedriva framtida prospektering, utvinning och produktion. Det
ar mojligt att Bolaget inte kommer kunna erhalla samtliga nédvan-
diga licenser och tillstand nar sa kravs.
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Politisk instabilitet

Efter genomfdérande av PVE-Forvarvet och TDC-Forvarvet (for det
fall forvarven genomfors) kan Bolaget vara utsatt for politisk risk i
Brasilien. Bolagets uppfattning ar att regionala och statliga myndig-
heter i Brasilien stodjer utlandska foretags prospektering och utvin-
ning vid oljefalt. Det finns dock en risk for att ett framtida politiskt
klimat kommer att innebara att regionala och statliga myndigheter
inte intar samma politiska hallning gallande utlandska foretags
utvinning och dgande av olja och gas, miljoskydd samt arbetsratts-
liga forhallanden. Prospekterings- och produktionsmaojligheter kan
paverkas i varierande grad av politisk instabilitet och myndighetsfo-
reskrifter for branschen.

Olika réttssystem och réttstvister

Bolaget bedriver verksamhet i flera olika jurisdiktioner. Lagstift-
ning, foreskrifter och rattsprinciper kan skilja sig at bade vad galler
innehallet i materiell ratt men ocksa gallande domstolsprocess och
verkstéllighet. Nastan samtliga av Bolagets vasentliga utvinnings-
och prospekteringsrattigheter och dartill hérande avtal lyder under
nationell eller lokal lagstiftning samt den jurisdiktion dar verksam-
heten bedrivs. Detta innebar att Bolagets mojligheter att utéva eller
genomdriva sina rattigheter och skyldigheter kan skilja sig landerna
emellan och &ven skilja sig fran hur utfallet skulle blivit om dessa
rattigheter eller skyldigheter skulle varit foremal for svensk lagstift-
ning.

Bolagets verksamhet ar foremal for diverse komplex lagstift-
ning och foreskrifter samt detaljerade bestammelser i koncessioner,
licenser och avtal, vilka ofta involverar flera parter. Om Bolaget
dras in i rattstvister for att skydda eller géra gallande négon av sina
rattigheter eller skyldigheter som féljer av koncessioner, licenser,
avtal eller liknande kan dessa tvister eller liknande processer bli
kostsamma och tidskravande och utfallet av tvisten kan vara osaker.
Aven om Bolaget skulle vinna framgéng i sédan tvist eller process
kan detta anda ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolaget och
dess verksamhet.

Delat dgande och beroendeférhallande till partners
Efter genomférande av PVE-Forvarvet och TDC-Forvarvet (for det
fall férvarven genomfors) kommer Bolagets verksamhet bedrivas
tillsammans med en eller flera partners genom avtalsférhallanden.
Bolaget kommer i sddant fall vara beroende av, eller paverkas av, att
dessa partners presterar i enlighet med avtalen. Om en partner inte
uppfyller sina dtaganden kan Bolaget, bland annat, riskera forlust
av rattigheter eller intékter eller adra sig ytterligare skyldigheter
eller kostnader for att sjalva utfora prestationerna at sina part-
ners. Bolaget och dess partners kan ocksa, fran tid till annan, ha
meningsskiljaktigheter angadende hur verksamheten ska bedrivas
eller vad man har for rattigheter och skyldigheter under ett visst
avtal. Om en tvist skulle uppsta med en eller flera partners géllande
ett projekt kan detta leda till vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet avseende detta projekt.

Osdkerhet géllande dganderétt

Bolaget genomfor kontroller avseende dganderatter. Det finns dock
en risk for att en oférutsedd brist i Gverlatelsekedjan kan upptackas
som i sadant fall kan skapa osdkerhet kring Bolagets rattigheter
gallande en viss koncession. Varje osdkerhet géllande en eller flera
av Bolagets koncessioner kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, framtidsutsikter och rérelseresultat.

Risker géllande koncessioner, licenser och avtal
Bolagets verksamhet bygger pa ett relativt begransat antal konces-
sionsavtal, licenser och andra avtal. Rattigheter och skyldigheter
som foljer av sddana koncessioner, licenser och avtal kan vara
foremal for tolkning och kan ocksa paverkas av, bland annat, fak-
torer som ligger bortom Bolagets kontroll. | det fall det uppstar en
tvist gallande koncessioner, licenser eller avtal ar det inte sékert att
Bolagets tolkning vinner framgang eller att Bolaget kommer kunna
uppratthalla sina intressen, vilket i sin tur kan ha negativ inverkan
pa Bolaget. Om Bolaget eller ndgon av dess partners anses ha brutit
mot sina dtaganden eller skyldigheter under en koncession, licens
eller avtal kan Bolagets rattigheter enligt sddana koncessioner,
licenser eller avtal dessutom upphora i sin helhet eller delvis.

Konkurrens

Samtliga delar av oljeindustrin ar ytterst konkurrensutsatta, inklu-
sive forvarv av olje- och gasintressen, marknadsforing av kolvaten
samt forvarv av eller tillgang till nédvandig borrutrustning eller
annan utrustning. Bolaget konkurrerar med flertalet andra bolag
som soker efter och forvarvar prospekteringsplatser samt om att
rekrytera kunnig personal. Bolagets konkurrenter utgors bland
annat av oljebolag med storre finansiella resurser, personal och
anldggningar an Bolaget och dess partners. Bolagets mojligheter
att i framtiden upptdacka fyndigheter &r beroende av férmagan att
framgangsrikt utforska befintliga tillgdngar samt att valja ut och
forvarva lampliga produktionstillgangar eller prospekteringsplatser
dar utforskning kan ske i framtiden. Mojligheterna beror ocksa pa
hur kostnadseffektivt Bolaget kan hantera de ekonomiska- samt
konkurrensfaktorer som paverkar distribution och marknadsféring
av kolvéten. Bolagets mojligheter att framgangsrikt Idgga bud pa
och forvarva ytterligare rattigheter och intressen, att upptacka fyn-
digheter, delta i borrningsmojligheter och identifiera och inga kom-
mersiella avtal med kunder kommer vara beroende av utveckling
och bibehallande av néra affarsférbindelser med framtida bransch-
partners och “joint operators” samt Bolagets mojligheter att valja
ut och utvardera lampliga tillgdngar och genomféra transaktioner i
en valdigt konkurrensutsatt miljo.

Kolvateproducenter star ocksa infor okad konkurrens fran alter-
nativa energiformer, branslen och liknande som kan ha en vésent-
ligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, framtidsutsikter och
rorelseresultat.

Inneboende risker relaterade till prospektering och
utvinning av olja och naturgas

Olje- och gasverksamhet involverar manga risker som inte kan
undvikas helt ens med en kombination av erfarenhet, kunskap

och noggrann utvardering. Bolagets langsiktiga framgéng beror
pa dess mojlighet att finna, forvérva, exploatera och producera
kommersiella oljereserver och Bolaget kan fran tid till annan vara
oférmoget att finna lampliga tillgangar att forvarva eller bruka.
Vidare kan Bolaget, for det fall man identifierat sadana majliga
forvarv eller rattigheter, finna att dessa ar ekonomiskt olampliga

pa grund av radande marknad, avtalsvillkor eller pris. Kostnader for
Bolagets framtida prospektering kommer inte alltid leda till oljefynd
i nédvandig kommersiell volym eller s& kan kommersiellt gangbara
volymer av olja inte patraffas eller férvarvas 6verhuvudtaget. Det
ar svart att berakna de kostnader som ett prospekterat borrnings-
program medfor pa grund av de inneboende osakerhetsfaktorerna
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gallande borrning pa okand mark, kostnader férknippade med
borrningsproblem s& som 6vertryckszoner eller forlust av verktyg,
samt férandringar i borrningsplan eller omrade med anledning av
tidigare utforskning eller ytterligare seismisk data och dess tolkning.

Framtida oljeprospektering kan visa sig vara olénsam, inte bara
fran torra brunnar, men ockséa fran anvandbara brunnar som dock
inte producerar tillrackligt med nettointakter for att vara lo6nsamma
efter avdrag for kostnader for borrning och drift samt 6vriga kost-
nader. Fardigstallande av en brunn innebdr inte att den kommer
vara lonsam eller att kostnader for borrning, fardigstéllande och
drift kan téckas. Dessutom kan borrningsfaror eller miljoskador leda
till stora kostnadsokningar for verksamheten och diverse operativa
forhallanden pa falten kan paverka produktionen fran framgangs-
rika brunnar negativt. Sddana férhallanden kan vara dréjsmal med
att erhdlla myndighetstillstand eller godkannande, nedstangning av
sammankopplade brunnar pa grund av extrema vaderférhallanden,
otillrackliga forvarings- eller transporteringsmojligheter eller andra
geologiska eller mekaniska forhallanden. Aven om noggranna kon-
troller av brunnar och effektivt underhall kan bidra till maximerad
produktionsvolym &ver en tid kan inte produktionsforseningar
och andrade verksamhetsforhéllanden elimineras fullstandigt och
detta kan i varierande grad ha negativ inverkan pa intakter och
kassaflode.

Bolagets verksamhet &r utsatt for alla de risker och faror som &r
inneboende i verksamheter som verkar inom prospektering, forvary,
exploatering, produktion och marknadsféring av olja. Manga av
dessa risker och faror kan inte undvikas ens med en kombination
av erfarenhet, kunskap och noggrann utvardering. Riskerna och
farorna som typiskt sett forknippas med olje- och naturgasproduk-
tion inkluderar brander, explosioner, “blow-outs” (okontrollerade
utsldpp av olja, naturgas eller vatten fran oljebrunn), utslapp av sur
naturgas, brott i pipelines och oljespill, dar var och en kan leda till
omfattande skada pa oljekallor, produktionsanlaggningar, andra
tillgdngar, miljon eller person.

Kapitalkrav

For att finansiera framtida kostnader for forvarv, prospektering,
exploaterings- samt rérelsekostnader kan Bolaget vara i behov av
extern finansiering genom nyemission av aktier, teckningsoptioner,
konvertibla skuldebrev eller emittering av andra skuldinstrument
eller genom att inga sa kallade “farmout”-avtal. Sddana finansie-
ringsmojligheter kan fran tid till annan vara otillgangliga fér Bolaget
eller, for det fall de finns tillgangliga, erbjudas pa villkor som inte ar
godtagbara for Bolaget. Om ytterligare finansiering sékras genom
att 6ka det egna kapitalet i form av nyemission av aktier, tecknings-
optioner eller genom att ge ut konvertibla skuldebrev kan agarfor-
héllandena och kontrollen ¢ver Bolaget férandras och aktiedgarnas
dgarandel kan spadas ut. Om Bolaget inte kan sakra finansiering

pa godtagbara villkor kan Bolaget behdva stélla in eller skjuta fram
vissa planerade prospekterings- och exploateringsaktiviteter. Till-
gangen till kapital kommer ocksa ha en direkt paverkan pa Bolagets
mojlighet att utnyttja forvarvsmajligheter.

Miljéregler

Vid borrning, produktion, hantering, transportering och avyttring
av olja och gas samt petroleumrestprodukter behover hansyn tas till
ett omfattande regelverk av nationella och regionala miljoforeskrif-
ter, vilket inkluderar regler i de lander som Bolaget for narvarande
ar verksamt i och lander som Bolaget kommer vara verksamt i efter

genomforande av PVE-Forvarvet och TDC-Forvarvet (for det fall for-
varven genomfors). Miljoforeskrifter medfor, bland annat, restriktio-
ner, ansvar och skyldigheter i samband med vatten- och luftférore-
ningar, avfallshantering, tillstandskrav och begransningar gallande
verksamhet pa miljokanslig mark. Hittills har miljéskyddsregler inte
haft ndgon betydande inverkan pa Bolagets investeringar, rorelse-
resultat eller konkurrenssituation. Daremot forvantas miljéreglerna
bli hardare i framtiden och kostnader hanforliga till regelefterlevnad
kommer att 6ka. Sanktionsavgifter eller annan paféljd som Bolaget
adrar sig pa grund av bristande efterlevnad av miljélagstiftning kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, framtids-
utsikter och rorelseresultat.

Tillgang till utrustning och personal

Bolagets prospekterings- och exploateringsaktiviteter av olja och
naturgas ar beroende av tillgangen till borrningsutrustning, pro-
duktionsutrustning och 6vrig utrustning samt kvalificerad personal
inom de sarskilda omraden dér dessa aktiviteter bedrivs eller
kommer att bedrivas. Brist pa sadan utrustning eller personal kan
paverka Bolagets tillgdanglighet till sddan utrustning och kan leda till
drojsmal avseende Bolagets prospekterings- och exploateringsakti-
viteter samt resultera i minskad produktion.

Beroende av nyckelanstallda

En forlust av nyckelpersoner kan ha en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, framtidsutsikter och resultat. Bolaget har
inte tecknat nagra livforsakringar som galler vid nyckelpersoners
dodsfall. Dessutom &r det stor konkurrens vad géller kvalificerad
personal inom olje- och gasindustrin och Bolaget kanske inte kan
rekrytera och behalla den sortens kunnig personal som krévs for att
bedriva och utveckla verksamheten. Bolagets framgang beror till
stor del pa ledningens och nyckelpersonernas arbetsprestationer.

Branschrelaterade risker

Priser, marknader och marknadsféring av

réolja och naturgas

Olja ar en ravara vars pris beror pa global efterfragan, tillgang

och andra faktorer, vilka samtliga ligger bortom Bolagets kontroll.
Globala marknadspriser pa olja har varierat kraftigt de senaste aren.
Om befintliga ravarupriser héller i sig dver lang tid, eller fortsat-

ter sjunka, kan detta ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och
utveckling.

Tidigt utvecklingsstadium

Bolaget har bedrivit aktiviteter hanforliga till prospektering och
exploatering av olja under en relativt kort tidsperiod. Bolagets verk-
samhet kanske inte uppnar I6nsamhet i néra framtid eller kanske
inte genererar tillrackligt med kassaflode for att uppfylla kraven

pa rorelsekapital under den ndrmaste tolvmanadersperioden och
darefter.

Risker relaterade till infrastruktur

Bolaget ar beroende av tillganglig och fungerande infrastruktur i
de omraden dar verksamheten bedrivs, sa som vagar, el- och vat-
tenforsorjning, pipelines och uppsamlingssystem. Om det uppstar
skador pa infrastruktur eller driftavbrott, eller om dessa inte uppfyl-
ler Bolagets krav, kan Bolagets verksamhet forsvaras, vilket kan
leda till forsenad, uppskjuten eller instélld petroleumverksamhet,
lagre produktion och forsaljining och/eller hogre kostnader. For
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flera omraden dér Bolaget bedriver sin verksamhet finns endast en
mycket liten del av den infrastruktur som behovs for att bedriva
petroleumverksamhet.

Nuvarande globala finansiella férhallanden

De globala finansiella forhallandena har alltid varit foremal for
volatilitet. Tillgang till offentlig finansiering har paverkats negativt
av skuldkriser i Europa och USA, oro &ver den globala ekonomiska
tillvaxten samt betydande nedgangar i ravarupriser. Dessa faktorer
kan paverka Bolagets mojligheter att anskaffa eget kapital eller
skuldfinansiering i framtiden, eller, for det fall man erhaller finan-
siering, att erhélla finansiering pa villkor som é&r fordelaktiga for
Bolaget. Okad volatilitet och marknadsoro kan péverka Bolagets
verksamhet, finansiella stéllning och resultat i framtiden.

Véxelkursrisk

Bolaget ar exponerat for valutakursandringar eftersom kostna-
der i utlandska dotterbolag samt kostnader for olja och naturgas
och finansiella instrument kan variera beroende pa kursandringar.
Bolagets exponering uppvags delvis genom att investeringsprojekt
och kostnader genomfors i amerikanska dollar. Bolaget innehar
inga valutaterminer vid tidpunkten for offentliggérandet av detta
Prospekt.

Risker relaterade till berdkning av tillgangar
Det finns ett flertal inneboende osédkerhetsfaktorer vid uppskatt-
ningen av storleken pa reserver/resurser, vilket inkluderar faktorer
som ligger bortom Bolagets kontroll. Att uppskatta storleken pa
reserver eller resurser ar en subjektiv bedémning och resultaten
av borrning, tester, produktion och annan ny information som
framkommer efter en uppskattning genomfoérts kan leda till att den
ursprungliga uppskattningen behover revideras.

Reservoarindikatorer kan variera inom olika delar av en reser-
voar. Graden av osdkerhet i reservoarindikatorerna som anvands
for att uppskatta volymen av kolvaten, sdsom pordsitet, nettozon
och vattenmattnad kan variera. Typen av geografisk struktur inom
en reservoardel, vilket inkluderar bergart och férhallandet mellan
ursprung och/eller fraktur-pordsitet kan skilja sig horisontellt och
palitlighetsgraden huruvida dessa indikatorer ar representativa for
hela reservoaren kan vara proportionerligt med det totala antalet
datapunkter (brunnar) samt kvalitén pa dessa data. Reservoarin-
dikatorer sdsom permeabilitet och effektiviteten av tryckstdd 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, operatorens prestation och den fortsatta driften av brunn-
nar och anldggningsutrustning.

Ytterligare risker forknippade med uppskattning av reserver
och resurser inkluderar risker som ar generellt sa mmanhangande
med olje- och gasindustrin, vilket inkluderar normala verksamhets-
risker vid borrning; exploatering och produktion; férseningar och
plandndringar géllande exploateringsprojekt eller investeringar;
osakerheten i uppskattningar och berakningar gallande produktion;
kostnader och utgifter; halsa, sdkerhet och miljorisker; tillganglighet
och effektivitet pa borrutrustning; mojligheterna att rekrytera och
behalla nyckelpersoner; risk for fluktuationer i ravarupriser och valu-
takurser; osakerheten i samband med myndighetskontakter och
att erhalla myndighetstillstand; operatdrens prestation och skotsel;
samt risker relaterade till internationell verksamhet.

Bolaget har anlitat professionella geologer och ingenjorer for att
utvardera reservoar- och exploateringsplaner. Trots detta kvarstar
realiseringsrisker. Bolagets uppskattningar av reserver och resurser
vid LAK Ranch &r baserade pa Bolagets data. Dessa data har ana-
lyserats av RPS Knowledge Reservoir och granskats sjalvstandigt av
Chapman Petroleum Engineering Ltd. (“Chapman”). Fér Tartaruga
Block i Brasilien har Bolaget erhallit reservuppskattningar baserad
pé data fran PVE och TDC. Dessa reservuppskattningar har gran-
skats sjalvstandigt av Petrotech Engineering Ltd (“Petrotech”), en
oberoende kvalificerad granskare av reserver och resurser.

Kreditrisk
Kreditrisk ar risken for forlust om motparter inte uppfyller sina
skyldigheter enligt avtal. For tillfallet har Bolaget en begransad
kreditrisk eftersom de tar sin nettoandel av oljeintdkterna fran de
Kanadensiska Tillgangarna (sdsom definierat i avsnittet “Kanaden-
siska tillgdngar” nedan) i natura och &r ensam operatér av LAK-
tillgdngen i Wyoming, USA. Efter genomforande av PVE-Forvarvet
och TDC-Forvarvet (for det fall forvarven genomfors) skulle Bolagets
kreditrisk oka i forhallande till verksamheten i Brasilien.

Oljeforséljning i Brasilien sker genom det statligt agda olje- och
gasbolaget Petrobras som har haft en konsekvent historik av betal-
ningsférmaga, men som fér narvarande har betydande finansiella
problem. Uttver detta kommer Bolaget, for det fall PVE-Forvarvet
och/eller TDC-Forvérvet genomfors, ha samarbetspartners avseende
de brasilianska tillgangarna. Risken for att Bolagets samarbetspart-
ners kommer stalla in sina ataganden som foljer av respektive sam-
arbetsavtal minskas av att avtalen innehaller villkor som ger Bolaget
ratten att saga upp en samarbetspartner som inte fullgér sina skyl-
digheter samt forvarva dess dgarandelar. Den maximala expone-
ringen for Bolaget ar likstalld med dess kortfristiga fordringar.

En andel av Bolagets likvida medel finns pa utlandska bankkon-
ton i lander dér det skulle kunna vara en 6kad kreditrisk.

Intressekonflikter

Vissa styrelseledamoter i Bolaget ar ocksa styrelseledaméter eller
befattningshavare i andra bolag, bland annat olje- och gasbolag
vars intressen under vissa omstandigheter kan strida mot Bolagets
intressen. Om och nar en sadan intressekonflikt uppstar med anled-
ning av en specifik transaktion maste de berorda styrelseledamo-
terna ange att det finns en konflikt och avsta fran att rosta i fragor
som ror transaktionen. Alla intressekonflikter kommer att hanteras i
enlighet med aktiebolagslagen och annan tillamplig lagstiftning.

Branschregler

Befintliga regler inom oljeindustrin, inklusive men inte begransat
till, restriktioner vid férsaljning av raolja, restriktioner gallande
mojligheter till att blossa vid naturgasverksamhet, anvandning av
stimuleringstekniker vid genomférande av borrhdl samt andringar
av sadana regler kan innebara juridiska och ekonomiska hinder mot
att kopa eller anvanda vissa produkter, vilket kan minska Bolagets
intakter.

Miljéregler

Bolagets verksamhet &r beldgen i regioner som omfattas av olika
miljoregler, inklusive begransningar for var och nar olje- och
gasverksamhet far bedrivas, regler géllande utslépp av amnen i
grundvattnet, atmosfaren och marken och gallande méjliga drag-
ningar av pipelines eller laget pa produktionsanldggningar. Bolaget
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kan potentiellt héllas ansvarigt for féroreningar pa forvarvad mark,
trots forsok att minska risken for att 6verta miljomassigt ansvar vid
genomférande av due diligence-undersékning avseende dessa for-
varvsmojligheter. Brott mot miljoforeskrifter i ndgon av de regioner
dar Bolaget ar verksamt kan medfora restriktioner for Bolaget eller
att man maste upphora med verksamheten samt vite och andra
sanktioner.

Risker relaterade till en

investering i Bolagets aktier

Forsaljning av aktier

| den utstrackning Bolagets emitterade och utestdende aktier séljs

i marknaden kan det finnas ett 6verutbud av aktier och ett under-
skott av kopare. Om detta intraffar kan marknadspriset for Bolagets
aktier sjunka avsevart och investerare kommer kanske inte kunna
sdlja sina aktier med vinst, eller éverhuvudtaget.

Risker relaterade till aktiemarknaden
En potentiell investerare bor vara medveten om att en investering
i Bolagets A-Aktier ar forknippad med en hog grad av risk och
att det finns en risk for att aktiekursen inte utvecklas i gynnsam
riktning. Aktiekurser for publikt handlade bolag kan vara mycket
volatila. Aktiekursen vid notering och den kurs som investerare kan
sdlja A-Aktier for kommer paverkas av en stor mangd faktorer varav
vissa dr specifika for Bolaget och dess verksamhet medan andra
kan paverka branschen i sin helhet eller publika bolag i allmén-
het. Utover Bolagets resultat kan sadana faktorer bland annat vara
det ekonomiska klimatet, marknadsrantor, kapitalfléden, politiska
osakerheter och marknads- och beteendepsykologi samt en patag-
lig framtida forséljning av A-Aktier. Bolaget kan inte forutse eller
kontrollera dessa faktorer. Darfor bor en potentiell investerare vara
medveten om risken att kursen pa A-Aktier kan sjunka.

| det fall aktiekursen under teckningsoptionernas I6ptid under-
stiger priset for att nyttja teckningsoptionerna (I6senpriset) blir
teckningsoptionerna vardel®sa.

Nasdaq First North

Bolagets A-Aktier och teckningsoptioner av serie TO A kommer att
listas pa First North med en preliminar forsta handelsdag den 5 juli
2016. First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av en av
de olika borserna som ingdr i Nasdag. Den har inte samma juridiska
status som en reglerad marknad. Bolag pa First North regleras av
First Norths regler och inte av juridiska krav som stalls for handel pa
en reglerad marknad. En placering i ett bolag som handlas pa First
North ar mer riskfylld an en placering i ett bolag som handlas pa en
reglerad marknad. Alla bolag vars aktier ar listade pa First North har
en Certified Adviser som 6vervakar att reglerna efterlevs. Bolagets
Certified Adviser ar FNCA Sweden AB.

Risker relaterade till begransad

likviditet och listningen

Det ar inte mojligt att forutse i vilken utstrackning investerarintres-
set i Bolaget kommer leda till en aktiv handel i A-Aktierna eller hur
handeln med A-Aktier kommer att se ut i framtiden. For det fall

en aktiv och likvid handel inte kan uppratthallas kan innehavare av
A-Aktier uppleva svarigheter med att avyttra aktierna, antingen
tillfalligt eller helt och héllet. Om det inte finns ett tillrackligt stort
antal A-Aktier som handlas pa First North kommer Bolaget eventu-
ellt inte att kunna folja listningsreglerna for First North som kraver

att det maste finnas tillracklig likviditet i aktierna for att kunna
mojliggora en ordnad handel och en effektiv prissattningsmeka-
nism. For det fall Bolagets styrelse anser att listningen &r olamplig
pa grund av, exempelvis, ekonomiska, finansiella eller politiska skal
kan Bolaget dra tillbaka ansékan om listning.

Risker relaterade till utdelningar

Bolaget har inte lamnat nagon utdelning. Branschen som Bolaget
ar verksam inom ar kapitalintensiv och Bolagets vinster kan behéva
ackumuleras och aterinvesteras i Bolagets verksamhet. Det finns
darmed en risk att Bolaget inte kommer att ldamna utdelning till sina
aktiedgare i framtiden.

Framtida erbjudande om skuld-

eller aktierelaterade vardepapper

Bolaget kan behova ytterligare medel for att finansiera ytterligare
prospekterings-, exploaterings- och produktionsaktiviteter eller

for att utnyttja ovantade mojligheter. Om Bolaget tar in ytterligare
kapital genom att utfarda ytterligare aktierelaterade vardepapper
skulle sadan finansiering spada ut &gar- och rostandel for Bolagets
aktieinnehavare. Eftersom Bolagets kapitalbehov beror pa mark-
nadsfaktorer och andra omstandigheter bortom dess kontroll ar
det inte mojligt att forutse eller uppskatta mangden, tidpunkten
eller typen av framtida erbjudande om vardepapper. Detta innebar
saledes en risk for innehavare av A-Aktier att framtida erbjudanden
forsvagar marknadskursen pa aktierna och spader ut deras innehav
i Bolaget.
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Erbjudandet i sammandrag

Den féljande sammanstéliningen redogér for de huvudsakliga dragen i Erbjudandet och ska lasas tillsammans med, och
kvalificeras i sin helhet av, den mer detaljerade information och finansiell data och uttalanden som &terfinns i andra delar
eller &r inférlivade genom hénvisning i detta Prospekt. Vissa termer i denna sammanstélining och i Prospektet ar definie-
rade i andra delar av Prospektet.

Emittent

Maha Energy AB

Erbjudandet

Erbjudandet bestar av lagst 7 142 858 och hogst 7 894 737 units forutsatt fulltecknat Erbjudande. Varje unit bestar
av fyra (4) A-Aktier och en (1) teckningsoption av serie TO A, innebarande lagst 28 571 432 och hogst 31 578 948
A-Aktier och lagst 7 142 858 och hogst 7 894 737 teckningsoptioner av serie TO A. Den initiala emissionslikviden
for Erbjudandet &r cirka 150 000 000 kronor och vid fullt nyttjande av vidhangande teckningsoptioner av serie TO A
tillférs Bolaget ytterligare cirka 50 625 000 kronor fére avdrag fér emissionskostnader.

Utdkning av Erbjudandet

Vid stort intresse har Bolaget forbehallit sig ratten att utoka det antal units som erbjuds genom att erbjuda ytter-
ligare 1agst 1 190 477 och hogst 1 315 790 units (beroende pa teckningskursen i Erbjudandet), innebarande lagst
4761 908 och hogst 5 263 160 A-Aktier och lagst 1 190 477 och hogst 1 315 790 teckningsoptioner av serie TO
A. Teckningskurs och anmélningsperiod for teckning av units med anledning av utékningsméjligheten ar desamma
som i Erbjudandet. Losenpriset och losenperioden for nyttjande av teckningsoptioner emitterade med anledning av
utékningsmajligheten ar desamma som i Erbjudandet. Den initiala emissionslikviden for utokningsmaojligheten ar
cirka 25 000 000 kronor och vid fullt nyttjande av i utékningsmaojligheten vidhangande teckningsoptioner av serie
TO A tillfors Bolaget ytterligare cirka 8 437 500 kronor fore avdrag for emissionskostnader.

Sista dag fér anmalan

20 juni 2016 for allmé@nheten i Sverige och 21 juni 2016 for institutionella investerare i Sverige och utomlands.

Forsta dag for handel

Preliminar forsta dag for handel &r 5 juli 2016.

Maximalt antal A-Aktier
som kan emitteras

46 052 635 A-Aktier forutsatt en Teckningskurs i Erbjudandet om 19 kronor, fulltecknat Erbjudande och om
utdkningsmojligheten utnyttjas till fullo samt vid fullt nyttjande av vidhdngande teckningsoptioner av serie TO A.

Teckningskurs

Teckningskursen per unit kommer att vara i prisintervallet 19 till 21 kronor (“Teckningskursen”), vilket motsvarar
4,75 till 5,25 kronor per A-Aktie. Teckningsoptionerna emitteras vederlagsfritt.

Nettoolikvid

Upp till cirka 136 500 000 kronor (17 000 000 USD) efter avdrag av uppskattade kostnader om cirka 13 500 000
kronor (1 700 000 USD), under forutsattning att Erbjudandet fulltecknas. Vid fullt nyttjande av teckningsoptioner av
serie TO A tillfors Bolaget ytterligare cirka 50 625 000 kronor (fére avdrag for emissionskostnader).

Om utokningsmajligheten utnyttjas till fullo kommer Bolaget erhélla en ytterligare nettolikvid om cirka 22 750 000
kronor (efter avdrag av uppskattade kostnader om cirka 2 250 000 kronor). Vid fullt nyttjande av i utokningsmajlig-
heten vidhangande teckningsoptioner av serie TO A tillférs Bolaget ytterligare cirka 8 437 500 kronor (fére avdrag
for emissionskostnader).

Omrakning fran kronor till USD berdaknas med hjélp av en vaxelkurs for kronor/USD om 0,1244 per den 30 april 2016.

Anvandning av likvid

Bolaget avser att anvénda nettolikviden av Erbjudandet och befintligt rorelsekapital enligt foljande prioritetsordning:

e PVE-Forvérvet (for det fall det genomfors);

o TDC-Forvarvet (for det fall det genomfors);

¢ Borrning och omarbetning av Tartaruga Block (for det fall PVE-Forvarvet och/ eller TDC-Forvarvet genomfors),
utveckling av LAK Ranch och administrativa kostnader fram till 31 december 2017; och

® Andra potentiella forvarv (framférallt for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet inte genomférs)

Se avsnitten “Anvandning av likvid” och “Bakgrund och motiv for Erbjudandet” nedan.

Grundlaggande rattigheter

Se avsnittet “Aktiekapital och dgarstruktur” nedan.

Innehavare i okvalificerade
jurisdiktioner

Se avsnittet "Viktig information” ovan.

Listning och handel

Bolaget har beslutat att anséka om en listning av A-Aktierna och teckningsoptionerna av serie TO A pa First North
under symbolen “MAHA A" och ISIN-koden SE0008374383 for A-Aktierna och symbolen “MAHA ATO 1" och
ISIN-koden SE0008374813 for teckningsoptionerna. Listningen ar villkorad av att Bolaget uppfyller First Norths krav
avseende agarspridning och att inga omstandigheter uppstar enligt vilka genomférandet av listingen skulle anses
olamplig av Bolagets styrelse. Avsikten att slutfora listningen kan darfor aterkallas.

Riskfaktorer

En investering i Bolagets vardepapper ar forenad med ett antal riskfaktorer. Se avsnittet “Riskfaktorer” ovan.

Skatter

Se avsnittet “Skattefragor i Sverige” nedan.
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Anvandning av likvid

Bolagets bedémning, och som vidare beskrivs i avsnittet “Rorel-
sekapital” nedan, &r att Bolagets rorelsekapital vid tidpunkten for
Prospektets offentliggorande inte ér tillrackligt for den kommande
tolvmanadersperioden for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-
Forvarvet genomfors, eller andra forvarv som Bolaget har for avsikt
att genomfora istallet for eller i tillagg till PVE- och TDC-Forvarvet
genomfors. Bolaget forvantar sig att rorelsekapitalet kommer bli
otillrackligt vid genomférandet av TDC-Forvarvet (for det fall forvar-
vet genomfors).

Under forutsattning att alla units tecknas inom ramen for Erbju-
dandet beraknas Bolagets bruttolikvid fran Erbjudandet uppga till
cirka 150 000 000 kronor, och efter avdrag for beraknade kost-
nader for Erbjudandet (framst kostnader avseende finansiell, legal
eller annan radgivning) om 13 500 000 kronor beraknas nettolik-
viden uppga till 136 500 000 kronor. Nettolikviden av Erbjudandet
tillsammans med Bolagets rorelsekapital om 36 120 000 kronor
per den 31 december 2015 resulterar i totala tillgangliga finansiella
resurser om 172 620 000 kronor, vilka Bolaget planerar att anvanda
enligt foljande prioritetsordning:

uss$ SEK
PVE-Forvarvet (for det fall det genomférs)™ $2 700 000 21700 000
TDC-Forvarvet (for det fall det genomfors)® $3 850 000 31000000
Borrning och omarbetning av Tartaruga Block (fér det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet genomférs)®,
utveckling av LAK Ranch@ och administrativa kostnader fram till 31 december 2017. $11 700 000 94 000 000
Andra potentiella forvarv (framforallt for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet inte genomfors) @) $3 275000 25920 000
Totalt $21 525 000 172 620 000

(1) For en nérmare redogorelse av planerad finansiering, exploatering och verksamhetsaktiviteter pa Tartaruga Block, se avsnittet “Sammanstéllning av Till-

gangar” nedan i detta Prospekt.

(2) For en narmare redogdrelse av planerad finansiering, exploatering och verksamhetsaktiviteter pa LAK Ranch, se avsnittet “Sammanstallning av Tillgdngar”

nedan i detta Prospekt.

(3) Eventuell ytterligare likvid fran utdkningsmaojligheten samt nyttjande av teckningsoptioner av serie TO A kommer att anvandas for andra potentiella forvarv.

I handelse av att Erbjudandet inte fulltecknas eller om inte tillracklig
anslutning uppnas kommer anvandningen av likviden att justeras
pa sa satt att PVE- och TDC-Forvarvet kommer att finansieras forst
(for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet genomfors) och
att utnyttjandet av likviden for verksamheten, Tartaruga Block och
LAK Ranch kommer foérsenas samt att man kommer att soka andra
alternativ for att finansiera andra potentiella forvarv. For det fall
PVE- och/eller TDC-Forvarvet inte genomférs kommer Bolaget att

anvanda den delen av likviden till att finansiera andra i dagslaget
identifierade och oidentifierade potentiella forvarv.

Bolaget har haft ett negativt operativt kassafléde fran verksam-
heten for rakenskapséaren som slutade 31 december 2014 och 2015.
Bolagets formaga att utveckla positivt operativt kassafléde kommer
vara beroende av ett antal faktorer, inklusive, bland annat, det glo-
bala marknadspriset pa olja, paborjandet av kommersiell produk-
tion pa LAK Ranch och framgéangsrikt genomférande av PVE- och/
eller TDC-Forvarvet. Se avsnittet “Riskfaktorer” ovan.
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Villkor och anvisningar

Prospektets tillganglighet

Prospekt, anmalningssedlar samt annan relevant information
avseende emissionen finns tillgéangligt pa Bolagets kontor samt pa
Bolagets hemsida (www.mahaenergy.ca). Handlingarna kan aven
nas pa Aqurats hemsida (www.aqurat.se) samt pa SCFs hemsida
(www.stockholmcorp.se).

Erbjudandet

Allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och
utomlands inbjuds harmed att teckna units i Maha (Sverige) till

en teckningskurs i prisintervallet om 19 till 21 kronor per unit.

En unit bestar av fyra (4) A-Aktier och en (1) teckningsoption av
serie TO A i Maha (Sverige). Emissionen omfattar mellan 7 142
858 och 7894 737 units, innebarande lagst 28 571 432 och hogst
31578 948 A-Aktier och lagst 7 142 858 och hogst 7 894 737
teckningsoptioner av serie TO A, vilket vid full teckning initialt
inbringar cirka 150 000 000 kronor fore emissionskostnader. For
det fall emissionen blir fulltecknad och samtliga vidhangande teck-
ningsoptioner av serie TO A nyttjas tillfors Bolaget ytterligare cirka
50 625 000 kronor. Det totala emissionsbeloppet uppgar saledes
till hdgst cirka 200 625 000 kronor. Emissionen genomfors utan
foretradesratt for befintliga aktiedgare. Det finns inte nagon lagsta
niva for emissionens genomférande.

Utdokning av Erbjudandet

Vid stort intresse har Bolaget forbehallit sig ratten att utoka

det antal units som erbjuds genom att erbjuda ytterligare lagst
1190 477 och hogst 1 315 790 units (beroende pa teckningskursen
i Erbjudandet), innebarande l&gst 4 761 908 och hogst 5 263 160
A-Aktier och lagst 1 190 477 och hogst 1 315 790 teckningsoptio-
ner av serie TO A. Teckningskurs och anmélningsperiod for teckning
av units med anledning av utokningsmaojligheten ar desamma som

i Erbjudandet. Losenpriset och l6senperioden for nyttjande av teck-
ningsoptioner emitterade med anledning av utékningsmojligheten
ar desamma som i Erbjudandet. Beslut om eventuell tilldelning av
nya units inom ramen for utékningsmojligheten, med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt, fattas av Bolagets styrelse. Den initiala
emissionslikviden for utékningsmajligheten &r cirka 25 000 000
kronor och vid fullt nyttjande av i utékningsmojligheten vidhéng-
ande teckningsoptioner av serie TO A tillfors Bolaget ytterligare
cirka 8 437 500 kronor fore avdrag for emissionskostnader.

Anbudsforfarande

For att uppna en marknadsmassig prissattning pa de units som
omfattas av Erbjudandet kommer institutionella investerare ges
mojlighet att delta i en form av anbudsférfarande genom att lamna
in intresseanmalningar. Anbudsforfarandet pagar under perioden

7 juni=21 juni 2016. Genom detta forfarande faststalls tecknings-
kursen for samtliga units i Erbjudandet (inklusive utékningsmoj-
ligheten). Anbudsforfarandet for institutionella investerare kan
komma att avbrytas tidigare eller forlangas. Meddelande om s&dant
eventuellt avbrytande eller férlangning lamnas genom pressmedde-
lande fore anbudsperiodens utgang.

Teckningskurs

Teckningskursen kommer, baserat pa anbudsforfarandet, att fast-
stallas inom prisintervallet 19 till 21 kronor per unit, dvs. mellan
4,75 till 5,25 kronor per A-Aktie. Teckningsoptionerna emitteras

vederlagsfritt. Courtage utgar ej. Prisintervallet har faststallts av
Bolagets styrelse och huvudaktiedgare i samrad med dess finansiella
rddgivare Stockholm Corporate Finance AB baserat pa ett antal fak-
torer, inklusive diskussioner med sarskilda professionella investerare
som potentiellt kommer att garantera viss del av emissionen, en
jamforelse med marknadspriset pa andra jamférbara listade bolag,
radande marknadslage, Koncernens historiska, operationella och
finansiella resultat samt uppskattningar om Bolagets affarsmajlig-
heter och vinstutsikter vilka grundas pa Bolagets uppskattning av
framtida méjligheter till prospektering, exploatering och produktion
av rdolja. En vardering har gjorts i form av en DCF analys, for att fa
ett indikativt varde pa Bolaget som utgangspunkt vid diskussioner
med institutionella investerare och potentiella garanter. Tecknings-
kursen kommer inte att dverstiga 21 kronor per unit. Den slutliga
Teckningskursen forvantas offentliggéras genom pressmeddelande
och pa Bolagets hemsida omkring den 22 juni 2016.

Anmadlan

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmaélan om forvarv av units inom ramen fér Erbjudandet till
allmanheten i Sverige ska ske under perioden 7 juni—20 juni 2016
och avse lagst 300 units, vilket motsvarar 5 700-6 300 kronor
beroende pa teckningskursen i Erbjudandet. Styrelsen i Bolaget
forbehaller sig ratten att férlanga anmalningsperioden.

Anmadlan om teckning av units ska ske genom ifyllande och
undertecknande av anmalningssedel och ska under anmélningspe-
rioden inges till Aqurat Fondkommission pa nedanstaende adress.

Ifylld anmalningssedel ska vara Aqurat Fondkommission tillhanda
senast kl. 15:00 den 20 juni 2016. Anmaélningssedlar som sdnds per
post bor avsandas i god tid fore sista dagen i teckningsperioden.
Styrelsen i Maha (Sverige) forbehaller sig ratten att forlanga anmal-
ningsperioden. For det fall beslut om férldngning av anmalningspe-
rioden fattas ska Bolaget genom pressmeddelande informera om
detta senast den 20 juni 2016. Det &r endast tillatet att insanda en
(1) anmalningssedel per tecknare. For det fall flera anmalningssedlar
insandes kommer endast den senast inkomna att beaktas. Ofull-
standig eller felaktigt ifylld anméalningssedel kan komma att lamnas
utan avseende. Inga tillagg och andringar far géras i den pa anmal-
ningssedeln tryckta texten. Observera att anmalan &r bindande.

Aqurat Fondkommission AB

Arende: Maha Energy AB

Box 7461

103 92 Stockholm

Telefon: 08-684 05 800

Telefax: 08- 684 08 801

Email: info@aqurat.se (inskannad anmalningssedel)

Den som anmaler sig for teckning av units méste ha ett VP-konto
eller en depa hos bank eller annan forvaltare till vilken leverans av
aktier och teckningsoptioner kan ske. Personer som saknar VP-
konto eller depad maste 6ppna ett VP-konto eller en depa hos en
bank eller ett vardepappersinstitut innan anmalningssedel inlamnas
till Aqurat. Observera att detta kan ta viss tid.

Observera att den som har en depa eller konto med specifika
regler for vardepapperstransaktioner, exempelvis investerings-
sparkonto (ISK) eller kapitalforsakringskonto (KF), maste kontrol-
lera med den bank/férvaltare som for kontot, om, och i sé fall hur,
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forvarv av vardepapper inom ramen for Erbjudandet ar mojligt.
Anmalan ska i sa fall goras i samforstand med den bank/forvaltare
som fér kontot.

Anmaélningssedlar och Prospekt finns tillgangligt pa Bola-
gets hemsida www.mahaenergy.ca och pa Aqurat Fondkom-
missions hemsida www.aqurat.se samt pa SCFs hemsida
www.stockholmcorp.se.

Erbjudandet till institutionella investerare
Institutionella investerare i Sverige och utomlands erbjuds att delta i
en form av anbudsfoérfarande som &ger rum under perioden 7 juni—
21 juni 2016. Intresseanmaélningar fran institutionella investerare i
Sverige och utlandet ska ske till Stockholm Corporate Finance.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av units fattas av Bolagets styrelse efter
samrad med Bolagets huvudaktiedgare och Stockholm Corporate
Finance, varvid malet kommer vara att uppna en god institutionell
dgarbas och en bred spridning av aktierna bland allménheten i
Sverige for att mojliggéra en regelbunden och likvid handel med
Bolagets A-Aktier pa First North. Tilldelningen &r inte beroende av
nar under anmalningstiden anmalan lamnas in. Endast en anmalan
per person kommer att beaktas.

Erbjudandet till allménheten

I héndelse av 6verteckning kan tilldelning komma att ske med ett
l&gre antal units an anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis
kan komma att ske genom slumpmédssigt urval.

Erbjudandet till institutionella investerare

Vid beslut om tilldelning av units inom ramen for erbjudandet till
institutionella investerare i Sverige och utomlands kommer, som
ovan namnts, att efterstravas att Bolaget far en god institutionell
agarbas. Fordelning bland de institutioner som lamnat intressean-
malan sker helt diskretionart.

Besked om tilldelning

Besked om tilldelning erhalls i form av en avrakningsnota vilken
berdknas skickas ut omkring den 23 juni 2016. Information kommer
ej att skickas till dem som ej tilldelats units.

Betalning

Betalning ska ske i enlighet med utsénd avrakningsnota. Likvid ska
erlaggas senast tre (3) bankdagar efter utfardandet av avréknings-
notan. Om likvid e] erlaggs i ratt tid kan units komma att éverlatas
till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan éverlatelse komma att
understiga priset enligt detta Erbjudande, kan den vilken ursprung-
ligen erhallit tilldelning av dessa units komma att fa svara foér hela
eller delar av mellanskillnaden. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig
ratten att forlanga tiden for betalning.

Leverans av aktier och teckningsoptioner

Sa snart emissionen registrerats vid Bolagsverket, vilket berdknas
ske i slutet av vecka 26/i borjan av vecka 27, kommer aktierna och
teckningsoptionerna att levereras till det VVP-konto eller depa hos
bank eller annan forvaltare som angivits pa anmélningssedeln. |
samband med detta erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse

pa att inbokning av vdrdepapper har skett pa dennes VP-konto.
Innehavare vilka har sitt innehav registrerat pa en depa hos bank
eller fondkommissionar erhéller information fran respektive forval-
tare.

Listning pa First North

A-aktierna ar for narvarande inte foremal for allman handel. Styrel-
sen fér Maha (Sverige) har ansokt om godkannande for listning av
Bolagets A-Aktie och teckningsoptioner av serie TO A pa Nasdaq
First North under kortnamnet “MAHA A" och med ISIN-kod
SE0008374383 for A-Aktierna och kortnamnet “MAHA A TO 1"
och med ISIN-kod SE0008374813 for teckningsoptionerna. Samt-
liga A-Aktier och teckningsoptioner av serie TO A i Maha (Sverige)
avses listas och preliminar forsta dag for handel &r den 5 juli 2016.
Information om listningen kommer att offentliggéras genom press-
meddelande i samband med godkannande fran First North.

Certified adviser
Bolaget har utsett FNCA Sweden AB till dess Certified Adviser.

Offentliggérande av utfallet i emissionen

Snarast mojligt efter att anmalningsperioden avslutats kommer
Bolaget att offentliggora utfallet av Erbjudandet. Offentliggérande
kommer att ske genom pressmeddelande och finnas tillgangligt pa
Bolagets hemsida.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor ratt till utdelning forsta gangen pa den
avstamningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter det att
nyemissionen har registrerats av Bolagsverket och aktierna inforts i
aktieboken hos Euroclear. Eventuell utdelning betalas ut efter beslut
av bolagsstamman. Utbetalningen ombesorjes av Euroclear eller
for forvaltarregistrerat innehav i enlighet med respektive forvalta-
res rutiner. Ratt till utdelning tillfaller den som pa den av bolags-
stamman, eller av styrelsen i enlighet med bemyndigande fran
bolagsstdmman, faststallda avstamningsdagen var registrerad som
aktiedgare i den av Euroclear forda aktieboken.

Tillamplig lagstiftning
Aktierna och teckningsoptionerna ges ut under aktiebolagslagen
(2005:551) och regleras av svensk ratt.

Aktiebok

Bolaget ar ett till Euroclear anslutet avstamningsbolag. Bola-
gets aktiebok med uppgift om aktiedgare hanteras och kon-
tofors av Euroclear med adress Euroclear Sweden AB, Box 191,
SE-101 23 Stockholm, Sverige.

Aktiedgares rattigheter

Aktiedgares rattigheter avseende vinstutdelning, rostratt, foretra-
desréatt vid nyteckning av aktie med mera styrs dels av Bolagets
bolagsordning som finns tillganglig via Bolagets hemsida, dels av
aktiebolagslagen (2005:551).

Restriktioner avseende deltagande i Erbjudandet
Se avsnitt “Viktig information” ovan for restriktioner savitt avser
deltagande i Erbjudandet.
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Villkor for teckningsoptioner TO A

Innehav av en teckningsoption av serie TO A berattigar till teckning
av en ny A-Aktie i Maha (Sverige) till en teckningskurs motsvarande
135 procent av den slutliga teckningskursen for en A-Aktie i Erbju-
dandet. Anmalan om teckning av aktier kan dga rum fran och med
att teckningsoptionen registreras hos Bolagsverket och under en
tidsperiod om arton (18) manader framat.

Anmaélningssedel och instruktion for betalning kommer att fin-
nas tillganglig via Bolagets hemsida (www.mahaenergy.ca) samt via
Aqurats hemsida (www.aqurat.se).

Fullstandiga villkor for teckningsoptioner av serie TO A beskrivs
under avsnittet “Fullstandiga villkor for teckningsoptioner TO A”
nedan.
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Bakgrund och villkor

Bakgrund och motiv for Erbjudandet

Vid tidpunkten for offentliggérandet av detta Prospekt har Bolaget
ett aktiekapital om 524 479,527 kronor, fordelat pa 47 679 957
antal aktier. Av dessa ar 29 478 036 A-aktier, 13 609 394 konver-
tibla aktier av serie B (“Konvertibla B-Aktier”), 1 844 527 konver-
tibla aktier av serie C1 (“Konvertibla C1-Aktier”) och 2 748 000
konvertibla aktier av serie C2 ("Konvertibla C2-Aktier”). De Konver-
tibla C1-Aktierna och Konvertibla C2-Aktierna benamns gemen-
samt "Konvertibla C-Aktier”. Aktierna ar denominerade i svenska
kronor och varje aktie har ett kvotvarde om 0,011 kronor. Samtliga
aktier ar fullt inbetalda. Till dags dato har varken A-Aktierna, de
Konvertibla B-Aktierna eller de Konvertibla C-Aktierna varit foremal
for allman handel. Bolaget avser att ¢ka likviditeten av A-Aktier for
bade nuvarande och potentiella investerare genom att lista Bola-
gets A-Aktier och teckningsoptioner av serie TO A pa First North.
For mer information om de olika aktieslagen, se avsnitt “Aktiekapi-
tal och agarstruktur” nedan.

Det &r Bolagets uppfattning att den omskrivna nedgangen i
varldspriset for raolja fran en hogsta notering om 110 USD/fat
under 2014 till sa lagt som 26 USD/fat under det forsta kvartalet
2016 utgor ett unikt tillfalle for tillrackligt kapitaliserade prospek-
terings- och produktionsbolag att forvarva undervarderade lagrisk-
producerande olje- och gastillgangar. Genom att lista Bolagets
A-Aktier pa First North bedémer Bolaget att det kommer att skapas
ytterligare mojligheter att finansiera attraktiva forvarv av produce-
rande olje- och gastillgangar i en nara framtid. Erbjudandet genom-
fors aven for att sakerstalla det planerade rorelsekapitalbehovet for
de kommande tolv manaderna.

Registrering hos Euroclear

Endast aktier och teckningsoptioner registrerade i Euroclears
avstamningsregister kommer att bli féremal for handel pa First
North efter listningen. For att handla aktier eller teckningsoptioner
pa First North uppmanas innehavare att kontakta sin forvaltare eller
bank.

Villkor for listningen och Erbjudandet

Erbjudandet &r villkorat av att Bolaget uppfyller First Norths krav
avseende dgarspridning och att inga omstandigheter uppstar

enligt vilka genomférandet av Erbjudandet skulle anses olamplig

av Bolagets styrelse. Sddana omstandigheter kan till exempel vara
baserade pa ekonomiska, finansiella och politiska orosmoment och
kan avse omstandigheter i saval Sverige som utomlands liksom en
bedémning att det inte finns forutsattningar for en andamalsenlig
och likvid handel i A-Aktierna samt att intresset for att delta i Erbju-
dandet av styrelsen i Bolaget beddms som otillracklig. Erbjudandet
kan darfor aterkallas. Information om s&dant eventuellt aterkallande
kommer att offentliggdras genom pressmeddelande sa snart som
mojligt. Om Erbjudandet aterkallas kommer inkomna anmalningar
att bortses fran samt eventuell inbetald likvid att aterbetalas.

Det finns ingen mojlighet att aterkalla Erbjudandet efter det att
A-Aktierna har listats och handeln med aktierna har inletts.

Ovrigt

Savitt Bolagets styrelse kanner till har, utéver vad som anges i detta
Prospekt, inga fysiska eller juridiska personer som varit inblandade
i Erbjudandet nagra ekonomiska eller andra relevanta intressen av
betydelse for Erbjudandet.
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Marknadsoversikt

Denna marknadséversikt beskriver Bolagets rérelse avseende
storlek, utveckling samt utsikter for tillvaxt. Informationen som
tillhandahalls i detta avsnitt harstammar fran Bolaget om inte annat
uttryckligen anges. Bolaget har erhdllit denna information fran flera
kallor, bland annat branschpublikationer, marknadsundersékningar
frén tredje part samt allmant tillgénglig information. Aven om
branschpublikationer uppger att de ar baserade pa information som
erhéllits fran flera olika kallor och av olika metoder som kan anses
tillforlitliga, kan informationen inte alltid garanteras att vara korrekt
och fullstandig. Branschprognoser &r i sin natur osakra och kan visa
sig vara felaktiga.

Information som harrér fran tredje part har atergivits pa ett kor-
rekt satt och savitt Bolaget kanner till och kan tillférsakra genom
jamforelse med annan information som publicerats av sadan tredje
part har ingen information utldmnats pa ett sddant satt att den
dtergivna informationen &r att anse som felaktig eller vilseledande.

Bolaget bedriver prospektering, utbyggnad och produktion av
oljeresurser. For mer information om foretagets affarsidé och stra-
tegi, se avsnittet ” Affarsidé och strategi” nedan.

For narvarande ar bolagets huvudprojekt utvecklingen av LAK
Ranch oljeféltet i Wyoming, USA, samt avhéngigt sedvanliga myn-
dighetstillstand for PVE- och TDC-Forvarvet, vidareutveckling av
det lattoljeproducerande Tartaruga-faltet i Brasilien. Bolaget raknar
med att huvuddelen av eventuell framtida ekonomisk tillvaxt for
Bolaget kommer harréra fran oljemarknaden. Foljaktligen kommer
detta avsnitt fokusera pa oljeindustrin.

Bolagets langsiktiga syn pa oljemarknaden ar mycket positiv.
Forvantningar pa en skarpning mellan utbud och efterfragan kom-
mer att bidra till en stark och robust marknad, speciellt dd en vax-
ande efterfragan pa olja, sarskilt fran utvecklingslander, fortsatter.
Foljande avsnitt beskriver Bolagets marknad avseende utveckling,
storlek, tillgang och efterfragan, samt maojligheter till framtida
tillvaxt.

Oljeindustrin

Den moderna oljeindustrin
foddes 1859 nar Gverste

Edwin Drake borrade sin forsta
oljekélla i Pennsylvania, USA.
Allt eftersom oljeborrteknik
moderniseras har marknaden
for oljeindustri upplevt ett
antal upp- och nedgangar.
Oljeindustrin &r en av de
storsta intaktsgenererande
industrierna i varlden. Enligt
“Fortune Magazine”, 2015, var
fem av de tio storsta intaktsge-
nererande foretagen i varlden
oljebolag. Samma tidning
visade att en tredjedel av de
100 storsta intaktsgenererande
bolagen som rankats var fran
oljeindustrin.! Det &r en enorm
global industri som arligen
omsatter hundratals miljarder dollar.

Foto fran: http://www.emerycounty.com/
archives/Archive_Photos/USGS/USGS.htm

T www.fortune.com

Generellt tillhor olje- och gasresurser staten i det land dar de ar
beldgna ("Vardlandet”). Undantag till detta ar USA och delar av
Kanada, dar resurserna kan tillhora privata dgare, sa kallade mine-
ralrattighetsdgare. Utanfor Nordamerika &r det vanligt att oljebolag
erhaller tillstand for att prospektera och producera olja fran Vard-
landet. Oljan &gs inte av oljebolaget utan Vardlandet ger bolaget
ett tillstand i form av en koncession, tillstand, produktionsdelnings-
kontrakt och/eller licens (“Licens”).

En licens bestar vanligtvis av tva delar — en prospekteringsdel
och en produktionsdel. Tilldelningen av en licens kan ske genom
auktion, dar foretag budar i form av prospektering- och utveck-
lingsarbetsataganden inom en viss tidsram. Tilldelningen kan ocksa
ske genom en direkt forhandling med Vardlandet. | det fallet kan
det vara vanligt att licenssokaren betalar en avgift till Vardlandet. |
vissa lander finns det ett 6ppet ansdkningssystem dar oljebolagen
kan ansoka direkt for olicensierade omraden.

Om kommersiella mangder olja upptédckts omvandlas prospekte-
ringslicensen till en produktionslicens, dar antingen en royalty och/
eller skatt betalas till Vardlandet. Intékterna fran produktionen kan
ocksa, i manga fall, “delas” med Vérdlandet. Delningssatserna och
tidsperioden varierar fran land till land och tidsbegransningen kan
ibland vara upp till 30 ar i manga fall.

Kolvaten

Olja och naturgas bestar av molekylara féreningar av kol och
vateatomer. Kolvateféreningar skapas genom uppvarmning eller sa
kallad “cooking” av organiskt kolmaterial under hogt tryck i sedi-
mentdra bergarter. Det minst komplexa kolvatet &r en kolatom och
fyra vateatomer sa kallad Metan (CH4) som &r en gas vid normal
temperatur och tryck. Metan har ett hogt energiinnehall och &ar
den vanligaste komponenten i naturgas. Mer komplexa féreningar
skapar kolvatekedjor, vars vikt ar beroende av ldngden pa kedjan.
Allteftersom kedjor blir langre och tyngre, forvandlas kolvaten fran
gaser till vatskor och slutligen till ett fast amne.

Kolvaten som upptacks i en kalla kan delas in i fem huvudka-
tegorier; tungolja, lattolja, kondensat, vat gas och torr gas. Raolja
(tungolja och lattolja) och naturgas aterfinns i naturen och bestar av
olika blandningar av kolvéateféreningar, som maste separeras for att
vara anvandbara. Separationsprocessen for raolja kallas raffinering,
vilket, férenklat, &r en successiv uppvarmning och destillation av
rdolja. Vid olika véarmenivaer blir kolvatekedjan “knackt” till kortare
kedjor. Raffineringsprocessen fortsatter tills alla kolvaten i den
ursprungliga raoljeblandningen har separerats. De lattare féradlade
produkterna, sdsom bensin, flygbransle och diesel & mer anvand-
bara och har mangsidiga anvandningsomraden och kan dérmed
locka ett hogre pris an de tyngre komponenterna, som asfalt och
paraffiner.

Kol, olja och naturgas é&r alla kolvaten. Kol &r den fasta delen av
kolvatefamiljen, olja ar den flytande delen och gas ar naturligtvis
den gasformiga delen. | allmanhet galler att ju langre kolvatekedjan
ar, desto hogre densitet har kolvatepartikelen. Maha &r inte involve-
rad i prospektering eller produktion av kol.

Olja bildades for manga miljoner ar sedan av déd, komposterad
vegetation och doda organismer. Allteftersom tiden gick, blev detta
organiska material begravt under sediment, sdsom sand, grus och
lera. Darav namnet “fossila branslen”. Under geologisk tid sa blev
det organiska materialet djupt begravt i jordskorpan dar hetta och
tryck omvandlade det organiska materialet till kolvaten. Sa sma-
ningom i denna “kokningsprocess” formades olja och gas. Omradet

Inbjudan till férvérv av units bestdende av aktier och teckningsoptioner 27




dar det begravda organiska materialet forvandlades till olja och gas
kallas pa facksprak “koket”. Darav sa kan det bara finnas olja och
gas i omraden dar denna typ av process undergatts. Densitetsskill-
nader mellan olja, gas och vatten gor sedan sa att dessa vatskor
kan separeras naturligt.

Omraden som innehaller kolvaten kallas “bassanger”, ett gene-
riskt ord som anvands for att beskriva en dal, sanka eller svacka,
som har fyllts med sediment.

Takt

Olja bildas inuti sjalva berggrunden. Berget & genomtrangligt och
porost, vilket betyder att stenen har sammankopplade halrum som
maojliggoér lagring av olja och gas. Om berget ar pordst nog och alla
hal i stenen pa nagot satt ar anslutna, kan oljan och gasen migrera.
Berget dar olja och gas samlas kallas "takt".

Filla
Med tanke pa att olja ar lattare an vatten, ar den naturliga tenden-
sen for olja och gas att migrera uppat. Sa ldnge berget &r genom-
trangligt och ansluten, kan oljan och gasen migrera mycket langa
strackor. Ibland migrerar oljan och gasen rakt upp, och om det inte
finns ndgot ogenomtrangligt berglager i vagen, sa migrerar oljan
och gasen till jordytan dér den sipprar ut. Oljesippror finns runt om
i varlden och ger en hjalpsam forsta indikation om var olja och gas
kan finnas.

I bland kan olja och gas migrera langa strackor fran “koket”
till migrationen och stoppas av ett ogenomtrangligt berglager.
Det kallas att oljan har fangats i en “falla”. Féllor &r indelade i tva
typer: strukturella och stratigrafiska féllor. De strukturella fallorna
ar enklast att identifiera med seismisk kartldggning medan den mer
gackande stratigrafiska fallan ibland kan innehélla enorma méangder
olja och gas.

Seismik

Geologer och geofysiker kartldgger jordskorpan med seismiska

ljudvagor och geofoner (samma princip som med sonar). Dessa

ljudvagor skapar ett tvarsnitt av underjorden. Tvarsnittet kan sedan

identifiera underjordiska strukturer som kan ha fangat kolvaten.
Seismik ar relativt opalitligt, men det &r det basta verktyget som

for narvarande finns i jakten pa nya oljefélt.

Olja
Nar geologerna och geofysikerna har slutfort sina undersékningar
dterstar det bara att borra ett hal for att undersoka strukturen.
En borrigg fors in och borrar ner och igenom halet. Om ingen olja
pavisas, sa kallas det att kallan ar “torr”. Dar olja patraffas, men
reservoaren ar av sa dalig kvalitet att oljan inte kan flyta upp till
ytan utan stimulans sdgs det att reservoaren ar “tight”. De mest
framgangsrika kallorna ar dar oljan strommar ut pa egen hand.
Nar en kalla borrats och visar positiva indikationer pa olja ar det
vanligt att man undersoker reservoaren med hjalp av ett speci-
ellt verktyg som sanks ned i halet pa en elektrisk kabel (sa kallad
“electric logging”). Logging-verktygen kan identifiera vatskesam-
mansattning, tryck, temperatur, porésitet och manga andra viktiga
uppgifter om innehallet i reservoaren. Om “loggarna” ar positiva
brukar man testa reservoaren. Ett sa kallat “borrstangstest” (DST)
gors varigenom trycket i hdlet avsiktligen sanks till en punkt dar

reservoarvatskorna tillats att strémma in i kéllan. Prover utvarde-
ras och produktionstester avgor om kallan kan floda kommersiella
volymer.

Efter en lyckad DST ska féltet utvérderas i syfte att faststélla
och bevisa storleken pa faltet. Detta gors vanligen genom ett antal
utvarderingsborrningar pa de yttre delarna av faltet sa att ingenjo-
rerna kan berakna volymen pa fyndet.

Om volymerna och flédet ar stora nog sags det att man har en
kommersiell fyndighet, dvs. oljefaltet kan utvinnas med vinst. De
fysiska egenskaperna av reservoaren och oljan gér att man sallan
kan utvinna mer an 30% av oljan som finns i fallan. Denna sa kall-
lade utvinningsfaktor beror pa manga faktorer, bland annat de
fysiska egenskaperna i reservoaren, oljan, men ocksa vérldsmark-
nadspriset pa olja.

Den globala energimarknaden

Den globala energiférbrukningen drivs av vérldens befolkning,
ekonomisk tillvaxt och tillgang till resurser. Konsumtionen for energi
har 6kat konsekvent sedan industriella revolutionen pa 1800-talet.
Energiforbrukningen forvantas fortsatta att 6ka for alla former av
energiresurser, framforallt pa grund av 6kad konsumtion i tillvaxt-
lander, vaxande global befolkning och en expanderande varldseko-
nomi.
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Diagrammet utvisar den globala energianvandningen
samt fordelningen mellan kol, olja, gas, karnkraft och
fornyelsebara energikéllor.

Energikallor

Enligt “BP Statistical Review of World Energy 2013" var den globala
energikonsumtionen 125 Quadtrillion (10715 kilo) kalorier energi
under 2013 (12,5 miljarder ton oljeekvivalenter ).!

De storsta energikallorna &r olja, kol, gas, kdrnkraft och forny-
bara energikallor (vind, sol, och vattenkraft) och deras kallor och
anvandningsomraden skiljer sig dver hela varlden. Kolvaten (natur-
gas, olja och kol) star for 85% av varldens energikonsumtion.!

Trots att Kina och Asien star for tva tredjedelar av varldsbefolk-
ningen sa forbrukar de nastan bara en tredjedel av varldens energi.
OECD landerna forbrukar 40% av varldens energi men star for
mindre an 20% av varldsbefolkningen.

1 BP Statistical Review of World Energy, June 2013
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Oljemarknaden

Olja stod for nastan 32 % av vérldens energibehov ar 2013. Samma
ar forbrukades 3,716 Mtoe, eller ungefar 91,1 miljoner fat olja

per dag. Den storsta forbrukaren av olja ar transportsektorn som
anvéander cirka 64 % av all olja som produceras varje dag.

Den globala Oljeefterfragan - 2013

Under 2013 konsumerades 33,29 miljarder fat olja i varlden, eller
91100 000 fat olja per dag. Under 2013 var efterfrdgan nastan helt
lika med utbudet av olja pa varldsmarknaden. Bade 2014 och 2013
var rekordar for produktion och oljeférbrukning och aldrig tidigare
har mer olja forbrukats an 2013 och 2014.

Oljekonsumtion 1980 - 2013

Varldens oljekonsumtion har i genomsnitt ¢kat med 1,7% per ar
under de senaste 34 &ren. Energy Information Agency (EIA) rap-
porterar att varldskonsumtionen uppgick till 33,29 miljarder fat
olja under 2013 och vilket kan jamféras mot varldens totala kanda
oljereserver pa 1,656 miljarder fat. Fran 2000 till 2014 6kade varlds-
forbrukningen av olja med 19%. “2013 World Energy Outlook”
fran The International Energy Agency rapporterar att den globala
oljeférbrukningen forvantas fortsatta att vaxa med i genomsnitt
cirka 0,9% per ar fram till 2035. Olja anvands i ett brett spektrum
av syften, inklusive transport, petrokemiska processer for anvand-
ning som ramaterial, kraftgenerering samt lantbruk. Bensin, diesel
och flygbransle utgor de storsta produkterna i oljeférbrukningen,
vilket i sin tur utgjorde 63,8% av den globala konsumtionen 2013.
Transport forvantas forbli en viktig kalla for konsumtionstillvaxten.
De storsta forbrukarna under 2014 var Nordamerika (23,3 miljoner
fat per dag) och Asien (30,8 miljoner fat per dag).! Oljeférbruk-
ningen &r i dag ganska jamnt fordelad mellan OECD och lander
utanfér OECD. Konsumtionen i OECD-ldnderna véntas 6ka med 0,2
miljoner fat per dag under 2016 och 0,3 miljoner fat per dag under
2017, medan den globala konsumtionen férvéntas ¢ka i lander
utanfér OECD med 1,0 miljoner fat per dag under 2016 och 1,1
miljoner fat per dag under 2017. Detta aterspeglar en hogre tillvaxt
i Mellanostern och Eurasien.?

Global oljekonsumtion 1980-2013
BOPD
100 000

Varldsbefolkning per kontinent 2013

® Asien 60%
@ Afrika 15%
@ Europa 10%
Nordamerika 8%
@ Sydamerika 6%
® Australien och Oceanien 0,5%
Antarktis 0,00001%
Energianvandning per region 2013
® OECD 39,1%
@ Kina 21,0%
@ Asien 12,6%
Europa och Eurasien utanfér OECD 7,6%
@ Afrika 6,0%
©® Amerika utanfér OECD 5,0%
Mellanéstern 4,9%
@ Bunkers 3,8%
Oljeanvandning per sektor 2013
® Transport 63,8%
@ Non-energy use 16,2%
® Ovriga 11,6%
Industri 8,4%
Arlig oljekonsumtion miljoner bbls 2013
® Asien och Oceanien 30124
@ Nordamerika 23438
@ Europa 14296
Mellanéstern 8083
@ Centralamerika och Sydamerika 7092
® Eurasien 4689
Afrika 3601
Oljeproduktion per dag tusen bbls 2013
® Mellanéstern 27,47
@ Nordamerika 19,33
@ Eurasien 13,78
Afrika 9,30
@ Asien och Oceanien 9,20
® Centralamerika och Sydamerika 8,12
Europa 3,81

Fordelningen av bevisade reserver 2014

48%
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1%

® Mellanéstern
@ Centralamerika och Sydamerika
@ Nordamerika
Afrika
@ Eurasien
@® Asien och Oceanien
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Oljeproduktion och reserver

Olja finns och produceras i stora volymer pa de flesta varldsdelarna.
Sa sent som 2014 uppskattades den globala produktionen till 93,36
miljoner fat per dag. De storsta producenterna ar Saudiarabien
(11,6 miljoner fat per dag), Ryssland (10,8 miljoner fat per dag) och
USA (9,5 miljoner fat per dag).

Né&stan halften av totala bevisade reserver i varlden harstammar
fran Mellandstern, framst Saudiarabien, Iran, Irak, Kuwait och
Forenade Arabemiraten. Av de globala bevisade reserverna ligger
72,3% i OPEC-lander.!

Andra stora reserver av olja finns i okonventionella sandstensla-
ger, som t.ex. i Kanada (oljesand) och Venezuela (extra tung olja),
vilket kommer att krdva betydande investeringar och teknik for att
kunna utvecklas kommersiellt. Nastan 90% av varldens oljereserver,
bade konventionella och okonventionella, kontrolleras av statliga
oljebolag (“NOCs") eller Vardlander3. Dessa NOCs har i sarklass de
lagsta genomsnittliga utvecklings- och produktionskostnaderna for
olja. Aterstaende reserver delas mellan stora oljebolag, som t.ex.
Shell, BP, ExxonMobil, samt oberoende mindre bolag. Pa grund av
den strategiska betydelsen som oljan har for den globala energifor-
sorjningen, och eftersom en stor del av varldens aterstaende reser-
ver styrs av politiskt paverkade nationella enheter och ligger i lander
som ar medlemmar i Opec, s& paverkas framtida produktion och
tillférsel av olja av faktorer som ligger utanfér ramen av normala
marknadsfunktioner. Detta kan i framtiden, och som har visats i det
forflutna, ha vasentlig inverkan pa handeln och priset pa olja.

Oljepriset

Priset pa rdolja beror framst pa fyra faktorer; (a) kvaliteten pa oljan
(vikt och grad av svavel), (b) transportkostnader, (c) varldsekono-
min och, (d) den typ av produkter som raffineras fran oljan. Priset
ar uttryckt i USD per fat, dar ett fat olja motsvarar cirka 159 liter.
Eftersom all rdolja ar olika har branschen utvecklat ett antal popu-
léra rdoljor som riktmarken. Dessa referensraoljor anvands sedan
for att prissatta enskilda raoljor fran hela varlden. Den vanligaste
referensoljan i Vasteuropa kallas “Brent”, efter det stora Brent-
oljefaltet i Nordsjon. Motsvarande riktmarke i USA ar West Texas
Intermediate (WTI).

Olja &r en ravara med en valutvecklad varldsmarknad. Priserna
bestams pa de varldsledande rdvarumarknaderna, i synnerhet
NYMEX i New York och ICE i London. Det finns tva huvudsakliga
referensvarden for oljepriser: WTI pad NYMEX (det amerikanska refe-

rensvardet) och Brent pa ICE (det globala referensvérdet).

Oljepriser har historiskt sett fluktuerat kraftigt. Nyligen, fran bor-
jan av 2011 till augusti 2014, handlades Brentolja for mellan 90-125
amerikanska dollar per fat med ett arligt hdgsta snitt pa 110 ameri-
kanska dollar per fat.

Sedan september 2014 har raoljepriset fallit kraftigt till under 30
amerikanska dollar per fat i februari 2016. Den senaste tidens pris-
nedgang verkar ha sin grund i ett ¢verutbud som drivs av en global
tillvaxt som dr svagare an vantad, en stark tillvaxt i USA:s skifferol-
jeproduktion, 6kad produktion fran OPEC-landerna, samt lyftet av
oljeexportsanktioner mot Iran. Kortsiktigt har efterfragan av olja
(forsta halvaret 2016) varit nagorlunda svag och OPEC har inte visat
nagot intresse av att begransa produktionen i syfte att stodja olje-
priset. Som den senaste tidens nedgang visar ar oljepriset mycket
beroende av den aktuella, och férvantade, framtida tillgangen och
efterfragan pa olja, av globala makroekonomiska férhallanden,
samt vasentliga ekonomiska och geopolitiska handelser. Historiskt
sett har oljepriset ocksa varit starkt paverkat av globala politiska
handelser, vilket kanske var mest patagligt vid genomférandet av
OPECs produktionspolitik. Nedanstaende graf visar den historiska
utvecklingen av rdoljepriset under 1986-2015.

Trender

Sedan millennieskiftet har energisektorn férandrats. Importérer blir
exportérer, medan lander som lange definierats som stora expor-
torer av energi blir ledande aktorer for den globala efterfragan.
Tyngdpunkten av efterfrdgan av energi flyttar sakta men sakert mot
tillvaxtekonomierna, sarskilt Kina, Indien och Mellanéstern, vilket
driver pa den globala efterfragan pa energi. Mellanéstern, som ar
den enda stora kaéllan till Idgkostnadsolja, kommer dock fortsatt
vara i centrum av oljemarknaden pa langre sikt. Behovet av att
kompensera for minskad produktion fran existerande oljefalt ar den
viktigaste drivkraften for oljeinvesteringar fram till 2035, i synnerhet
i Mellanostern.

Den globala efterfrdgan av energi forvantas 6ka framoéver med
icke-OECD-lander som Kina och Indien i spetsen som star for
nastan 50% av den forvantade 6kningen. Medan branslemixen
utvecklas framéver kommer fossila branslen fortsatta dominera.
Fossila branslen férvantas vaxa med cirka 60% och kommer att sta
for dver 86% av den totala energiforsérjiningen medan férnybara
energikallor forvantas vaxa snabbt och kommer att sta for nastan
33% av den aterstaende tillvaxten under samma period.*

" International Energy Agency: 2015 Key World Energy Statistics

2 Short term energy outlook. Global petroleum and other liquids. www.eia.gov
3 National Oil Companies and Value Creation — Silvana Tordo, 2011

4 www.bp.com-Energy Outlook to 2035
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Kalla: www.eia.gov

Inbjudan till férvérv av units bestdende av aktier och teckningsoptioner © 31







Verksamhetsbeskrivning

Bolagshistorik

Maha (Kanada) bildades den 23 januari 2013 i enlighet med Alberta
Business Corporations Act. Maha (Kanada) bérjade bedriva verk-
samhet den 1 februari 2013.

Maha (Sverige) bildades den 16 juni 2015 i Sverige i enlighet
med reglerna i aktiebolagslagen och registrerades av Bolagsverket
den 1 juli 2015. Bolagets firma ar Maha Energy AB. | maj 2016,
genomférde Maha (Sverige) en omstrukturering dar aktiedgarna
i Maha (Kanada) fick valja att antingen forvarva A-aktier i Maha
(Sverige) eller Utbytbara Maha (Kanada) Aktier (saésom definierat i
avsnittet “Omstrukturering/Roll Up” nedan). De flesta kanadensiska
aktiedgare i Maha (Kanada) valde av skattemassiga skal att forvarva
Utbytbara Maha (Kanada) Aktier. Genom omstruktureringen i maj
2016 blev Maha (Kanada) ett dotterbolag till Maha (Sverige). Maha
(Sverige) ager per den 31 maj 2016 cirka 99,4% av stamaktierna i
Maha (Kanada). Maha (Sverige) forvantar sig dock att aga 100%
av stamaktierna i Maha (Kanada) inom snar framtid genom att
resterande stamaktier i Maha (Kanada) byts ut mot Maha (Sverige)
A-Aktier. Detaljerad information rérande omstruktureringen finns i
avsnittet “Omstrukturering/Roll Up” nedan.

Affarsidé och strategi

Bolaget ar ett sjalvstandigt och internationellt uppstromsoljebolag
vars affarsverksamhet inkluderar prospektering, exploatering och
produktion av rdolja. Bolagets huvudkontor ligger i Stockholm,
Sverige. Bolaget har dven ett tekniskt kontor i Calgary, Alberta,
Kanada samt ett operativt kontor i Newcastle, Wyoming, USA.

Bolagets huvudsakliga kunskap ligger inom teknologin for den
primara, sekundara och férbattringsfasen av olje- och gasutvinning
och Bolagets affarsidé ar att finna och exploatera underpresterande
kolvatetillgangar. Aven om Bolagets huvudsakliga fokus fér nérva-
rande ar forbattringsfasen av utvinningen av olja 6vervags I6pande
dven andra konventionella och icke konventionella former av explo-
atering av resurser. Genom att Bolagets fokus ligger pa tillgangar
som har bevisad férekomst av kolvdten och genom att anvanda sig
av basta mojliga skraddarsydda I6sningar for att utvinna kolvatena
ar Bolagets storsta riskomrade inte osakerheten gallande reservoa-
rernas innehall utan snarare sjalva utvinningen.

| takt med att Bolagets storlek och vérde véxer ar malet att skapa
en valbalanserad portfolj av tillgangar med lag eller medelhdg risk.
En idealisk uppdelning &r att 40% av Bolagets tillgangar utgors av
utvinnings- och exploateringsprojekt, 40% av avgransnings- och
exploateringsprojekt medan resterande 20% utgors av prospekte-
ringsprojekt som sker ndra befintliga falt eller har en lag risk.

Bolagets styrelse kan dven godkanna forvarv av tillgangar, bolag
eller investeringar som inte uppfyller ovanndmnda riktlinjer baserat
pa styrelsens bedémningar av kvalitativa och kvantitativa aspekter
hos tillgangarna i fraga, vilket inkluderar dess riskprofil, tekniska
fordel, tillgdngens potential, tillgangens livslangd samt tillgangens
kvalitet.

Koncernstruktur
Koncernens legala struktur férvantas vara foljande:

Bolagets forsta konsoliderade rékenskaper med nedan koncern-
struktur kommer att upprattas under det tredje kvartalet 2016.

Koncernstruktur

[ Maha Energy AB w

org. nr. 559018-9543 (Sverige) ) 100%

100%

Maha Energy Inc.
(Kanada)®

100% 100%

Maha Energy Inc.
(USA)

Maha Energy 1 [Brazil] AB Maha Energy 2 [Brazil] AB
(Sverige) @ 9% 1o (Sverige)@

99%

Med foérbehall for genomférande av TDC-Férviarvet
UP Petroleo Brasil Ltda (Brasilien)

1%

Med férbehall f6r genomférande av PVE-Férviarvet
Petro Vista Energy Petroleo Do Petroleo Brasil Ltda (Brasilien)

(1) Forutsatt att resterande 0,6 % av stamaktierna i Maha (Kanada) byts ut mot Maha (Sverige) A-Aktier. Aktiedgare som valde att byta sina stamaktier i Maha
(Kanada) mot Utbytbara Maha (Kanada) Aktier (sasom definierat i avsnittet “Omstrukturering / Roll Up” nedan) innehar totalt 13 609 394 Utbytbara Maha
(Kanada) Aktier. Se avsnittet “Omstrukturering / Roll Up” fér mer information avseende de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna.

(2) TDC-Forvarvet och PVE-Forvarvet kommer, for det fall forvarven genomfors, att genomféras genom Maha Energy 1 [Brazil] AB och Maha Energy 2 [Brazil]
AB, vilka vid dagen for detta Prospekt &r heldgda dotterbolag till Maha (Kanada). Inom 60 dagar fran genomférandet av Roll Up (sdsom definerat i avsnit-
tet "Omstrukturering / Roll Up” nedan) kommer Maha (Kanada) att éverlata dgandet i Maha Energy 1 [Brazil] AB och Maha Energy 2 [Brazil] AB till Maha

(Sverige).
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Omstrukturering/Roll Up

Den 15 maj 2016 beslutades om en omstrukturering (“Roll Up”)
dar det nyligen forvarvade Maha (Sverige) blev moderbolag till
Maha (Kanada) genom utfardande av 29 478 036 A-Aktier och

13 609 394 Konvertibla B-Aktier i Maha (Sverige). A-Aktierna
emitterades mot betalning i form av lika manga stamaktier i Maha
(Kanada) medan de Konvertibla B-Aktierna emitterades mot att
dgare till lika manga stamaktier i Maha (Kanada) bytte ut sina
stamaktier mot s.k. utbytbara aktier i Maha (Kanada) (de "Utbyt-
bara Maha (Kanada) Aktierna”) till f6ljd varav hela vérdet av Maha
(Kanada) tillskrivs kvarvarande stamaktier (dvs. dels de stamaktier
som numera innehas av Maha (Sverige), dels de resterande stam-
aktier som dnnu inte har bytts ut mot A-aktier i Maha (Sverige)).
Genom Roll Up erhéll Maha (Sverige) cirka 99,4 % av stamaktierna
i Maha (Kanada). Maha (Sverige) forvantar sig dock dga 100%

av stamaktierna i Maha (Kanada) inom snar framtid genom att
resterande stamaktier i Maha (Kanada) byts ut mot Maha (Sverige)
A-Aktier.

Varje Utbytbar Maha (Kanada) Aktie kan bytas mot en Maha
(Sverige) A-Aktie och har innan ett sadant utbyte ekonomiska rat-
tigheter som vasentligen motsvarar Maha (Sverige) A-Aktierna, vil-
ket omfattar ratt till motsvarande utdelning som fér Maha (Sverige)
A-Aktierna och samma rattigheter vid likvidation eller avveckling
av Maha (Kanada). De Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna har inte
nagon ratt till Maha (Kanada)s tillgangar eller skulder och i Maha
(Sverige)s rakenskaper kommer Maha (Kanada) att redovisas som
ett helagt dotterbolag till Maha (Sverige) tillsammans med en not
med information avseende de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna.

Mojligheten att forvarva Utbytbara Maha (Kanada) Aktier syftar
till att hjalpa kanadensiska invanare att skjuta upp den kapital-
vinstbeskattning som de annars skulle fatt betala inom ramen for
Roll Up. 15 aktiedgare i Maha (Kanada), som tillsammans innehar

13609 394 aktier, valde att konvertera till Utbytbara Maha (Kanada)

Aktier. For varje Utbytbar Maha (Kanada) Aktie som emitterades,
emitterades dven en Konvertibel B-Aktie i Maha (Sverige). De Kon-

vertibla B-Aktierna dger inte ratt till utdelning fran Maha (Sverige). |

enlighet med sa kallade “Support Agreements” finns det en meka-
nik som tilldter agare av Utbytbara Maha (Kanada) Aktier att rosta
for ett motsvarande antal Konvertibla B-Aktier i Maha (Sverige), att
motta utdelning motsvarande den som agare av Maha (Sverige)

A-Aktier erhaller samt att konvertera sina Utbytbara Maha (Kanada)

Aktier till Maha (Sverige) A-aktier.

Det totala antalet aktier och rattigheter forknippade med
A-Aktierna och de Konvertibla B-Aktierna i Maha (Sverige) ar
vasentligen desamma som antalet stamaktier i Maha (Kanada)
innan Roll Up.

Bolaget har aven emitterat 4 592 527 Konvertibla C-Aktier till
Goldcup 12802 AB, org. nr 559059-2563 (under namnandring)
("Swedish Exchange Co"), ett bolag bildat under svensk ratt for att
inneha de Konvertibla B-Aktierna och de Konvertibla C-Aktierna.

Syftet med de Konvertibla C-Aktierna ar dels att mojliggora leverans

av aktier under Maha (Kanada)s befintliga aktiebaserade incita-
mentsprogram, dels att mojligora leverans av aktier for utestdende
och outnyttjade teckningsoptioner i Maha (Kanada) emitterade
under ar 2014. Avsikten &r att innehavare av optioner pa sikt ska
kunna bli aktiedgare i Maha (Sverige) och i syfte att mojliggora
detta har Bolaget emitterat de Konvertibla C-Aktierna. Optionsin-
nehavarna kommer efter férvarv av en Maha (Kanada) stamaktie
kunna byta denna mot en Konvertibel C-Aktie i Maha (Sverige).

Den Konvertibla C-Aktien omvandlas darefter till en Maha (Sverige)
A-Aktie. For det fall samtliga emitterade Konvertibla C-Aktier inte
byts mot stamaktier i Maha (Kanada) kommer outnyttjade Konverti-
bla C-Aktier att |6sas in i enlighet med inlésenférbehallet i Bolagets
bolagsordning. For mer information avseende de Konvertibla
C-Aktierna samt byte av aktier, se avsnittet “Konvertibla C-Aktier”
nedan.

Organisationsschema

Vid tidpunkten for offentliggérandet av detta Prospekt ser Bola-
gets organisationsschema for ledande befattningshavare ut enligt
foljande:

Jonas Lindvall
Verkstallande direktor

Ronald Panchuk
Chief Corporate Officer och
Executive Vice President i
Maha (Kanada)

Bradley Giblin
Ekonomichef
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Historik for Maha 2013-2016

Ar

Milstolpe

2013

*Maha (Kanada) bildades i Alberta, Kanada den 23 januari 2013.

e Maha (US) bildades den 1 februari 2013 i Wyoming, USA.

eDen 15 februari 2013 ingick Maha ett avtal med Derek Oil and Gas Corporation (“Derek”), ett publikt kanadensiskt bolag. Genom avtalet
betalade Maha 3 164 557 kronor (500 000 amerikanska dollar) och férband sig till att fardigstalla 5 brunnar i utbyte mot 60% av dgandet
i LAK Ranch. Enligt avtalet har Maha ratt att erhalla 19 miljoner kronor (3 miljoner amerikanska dollar) fran Derek for att tacka kostnader
for de 5 brunnarna genom att erhalla 75% av intékterna. Efter kostnaderna tackts kommer intakterna delas 60%/40% till Mahas fordel.
Maha (Kanada) fardigstallde de 5 brunnarna samt uppfyllde alla andra skyldigheter enligt avtalet under 2013.

eDen 12 februari 2013 emitterade Maha (Kanada) 14 266 587 stamaktier till teckningskursen 0,95 kronor (0,15 amerikanska dollar) i en
private placement. Nettolikviden uppgick till 11,3 miljoner kronor (1 789 988 amerikanska dollar).

eDen 15 april 2013 emitterade Maha (Kanada) 8 700 010 units till teckningskursen 1,92 kronor (0,30 amerikanska dollar). Varje unit
bestod av en stamaktie samt en femtedel av en teckningsoption i bolaget. Varje teckningsoption gav ratten att under en period av tva ar
teckna en aktie till priset 2,87 kronor (0,45 amerikanska dollar).

2014

eDen 30 april 2014 forvarvade Maha (Kanada) den aterstaende delen av Dereks &garintresse i LAK Ranch oljefélt (cirka 39%). Forvarvet
genomférdes med en blandning av kontant betalning, avskrivning av joint venture-skulder uppgaende till 5,6 miljoner kronor (869 632
amerikanska dollar) och genom emittering av 3 750 000 stamaktier i Maha. Till foljd av forvarvet utdkade Maha (Kanada) sitt 4gande i
LAK Ranch till 99%.

¢ Maha (Kanada) forvarvade en icke-operativ 50 procentig licensandel i tungoljeproducerande tillgdngar fran Palliser Oil and Gas Corp
("Palliser”) i omradet Manitou i Vastra Saskatchewan, Kanada (“Manitoutillgdngarna”). Operatéren (Palliser) driver 7 producerande brun-
nar.

e Utover detta ingick Maha (Kanada) ett “farmout”-avtal med Palliser den 30 juni 2014 avseende fyra brunnar i omradet Marwayne i 6stra
Alberta, Kanada (“Marwaynetillgdngarna”). Enligt detta avtal 4tog sig Maha (Kanada) att sta for 100% av kostnaderna for ateraktiv-
eringen av 4 befintliga brunnar medan Palliser bidrog med och installerade vissa produktionsanlaggningar. Till f6ljd av avtalet férvarvade
Maha (Kanada) en licensandel om 30% i Marwaynetillgdngarna.

eUnder 2014 borrade Maha (Kanada) fyra brunnar, en i Kanada och tre i Wyoming.

e Mellan 25 april 2014 och 6 juni 2014 genomférde Maha (Kanada) ytterligare private placements om 8 000 250 stamaktier till en kurs om
8,22 kronor (1,25 amerikanska dollar) per aktie. Bruttolikviden uppgick till 65,8 miljoner kronor (10 miljoner amerikanska dollar) innan
transaktions- och finansieringskostnader.

eUnder det fjarde kvartalet av 2014 genomférde Maha (Kanada) ytterligare private placements och emitterade 7 378 107 units till kursen
9,33 kronor (1,25 amerikanska dollar) per unit. Bruttolikviden uppgick till 68,8 miljoner kronor (9,2 miljoner amerikanska dollar). Varje
unit bestod av en stamaktie och en fjardedel av en teckningsoption i Maha (Kanada). Varje teckningsoption kan utnyttjas i tva ar for att
teckna en aktie till kursen 1,75 amerikanska dollar (13,06 kronor).

e Under 2014 utnyttjades 949 124 teckningsoptioner till teckningskursen 2,87 kronor (0,45 amerikanska dollar) per aktie, vilket innebar en
bruttolikvid pa 2,9 miljoner kronor (427 105 amerikanska dollar).

2015

eUnder 2015 borrade Maha (US) tva nya omledda brunnar och &terslutférde ytterligare tva brunnar vid LAK Ranch.

eUnder andra kvartalet av 2015 upptackte Maha (US) tva nya alternativa pumpsystem som kan ersatta de PCP-pumpar vid LAK Ranch
som inte levt upp till Mahas forvantningar och som troligen kommer fasas ut allteftersom féltet exploateras. Av de tva nya pumpsyste-
men gav Long Stroke Hydraulic Pumps (LSHP) ett resultat som 6vertraffade den vanliga mekaniska oljepumpen (“jackpump”) med néstan
150%.

*RPS Knowledge Reservoir i Houston (“RPS”) genomférde en utvardering av reservoarerna vid LAK Ranch och fann att “oil-in-place” voly-
men i basta fall uppgar till 62 miljoner fat olja. RPS genomforde ocksé en STARS dynamisk reservoarsimulationsmodell som fardigstalldes
i augusti 2015. Resultatet av studien var viktig for den framtida utvecklingsplanen for falten eftersom den konstaterade att minskning av
viskositet och bibehéllandet av trycket i reservoaren ar kritiska for att fa till en vasentlig 6kning av produktionsnivaerna.

e Chapman Petroleum Engineering Ltd. utarbetade en NI 51-101 compliant reserves report” daterad 30 november 2015 och upprattad
den 1 december 2015 som uppskattade 12,8 MMbbl (miljoner fat - sdésom definierat i avsnittet “Férkortningar och omrakningstabell”
nedan) bevisade och sannolika reserver (2P) med ett nettonuvérde diskonterat med 10% och innan skatt p& 172,9 miljoner amerikanska
dollar (1,45 miljarder kronor). Omklassificeringen fran att ha varit en oviss tillgang enligt en tidigare rapport fran Chapman daterad 5
december 2014 och upprattad 1 december 2014 till att vara en bevisad och sannolik reserv (2P) under 2015 understoder de tekniska
mojligheterna och den vasentliga uppsidan med LAK Ranch-tillgdngen.

2016

eDen 14 mars 2016 forvarvades ett svenskt sa kallat lagerbolag med organisationsnummer 559018-9543. Bolaget bytte omgdende namn
till Maha Energy AB.

eDen 3 maj 2016 forvarvade Maha (Kanada) tva lagerbolag med organisationsnummer 559058-0907 och 559058-0899. Bolagen bytte
omgaende namn till Maha Energy 1 [Brazil] AB och Maha Energy 2 [Brazil] AB.

eDen 15 maj 2016 beslutades om en omstrukturering dar det nyligen forvarvade Maha (Sverige) blev moderbolag till Maha (Kanada)
genom utfardande av 29 478 036 A-Aktier och 13 609 394 Konvertibla B-Aktier i Maha (Sverige). A-Aktierna emitterades mot betalning
i form av lika ménga stamaktier i Maha (Kanada) medan de Konvertibla B-Aktierna emitterades mot att &gare till lika manga stamaktier i
Maha (Kanada) bytte ut sina stamaktier mot de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna till féljd varav hela vardet av Maha (Kanada) tillskrivs
kvarvarande stamaktier (dvs. dels de stamaktier som numera innehas av Maha (Sverige), dels de resterande stamaktier som annu inte
har bytts ut mot A-aktier i Maha (Sverige)). Genom Roll Up erhéll Maha (Sverige) cirka 99,4 % av stamaktierna i Maha (Kanada). Maha
(Sverige) forvantar sig dock dga 100% av stamaktierna i Maha (Kanada) inom snar framtid genom att resterande stamaktier i Maha
(Kanada) byts ut mot Maha (Sverige) A-Aktier.

eUnder 2016, till dagen for detta Prospekt, har Maha ingatt flera transaktioner, vilka redogérs for nedan.
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Transaktioner 2016
PVE-Forvarvet
Den 18 januari 2016 ingick Maha PVE-Avtalet med PVE (sasom
definierade i avsnittet “Genomférande av transaktioner” ovan)
varigenom Bolaget ska forvarva en icke-operatérsandel om 37,5%
i utvecklingsblocket Tartaruga i Sergipe Alagoas Basin i Brasilien.
Kopeskillingen om 2,5 miljoner kanadensiska dollar (14,8 miljoner
kronor) kommer att betalas i lika stora avbetalningar. Den forsta
betalningen ska ske efter tillstand till forvarvet har erhallits fran
den brasilianska regeringen och ANP (sésom definierat i avsnittet
“Genomférande av transaktioner” ovan) och diverse aktieagar- och
myndighetstillstand i Kanada. Den andra betalningen forfaller i
december 2016. Bolagets ledning tror att tillstandsprocessen bor
slutforas under 2016. For det fall PVE-Forvarvet genomfors forvan-
tas genomforandet ske under det tredje eller fjarde kvartalet 2016.
Maha (Kanada) har ocksa ingatt ett laneavtal med PVE varigenom
PVE lanar medel for att for att I16sa obetalda fakturor for gemen-
samma kostnader (joint interest billing) om 815 000 amerikanska
dollar (7 miljoner kronor). Lanet kommer vara en del av kdpeskil-
lingen for det fall forvarvet genomférs och ar sakrat mot PVE:s
tillgangar.

PVE-Forvarvet kommer, for det fall forvarvet genomfors, att
genomféras genom Maha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Forvarvs-
bolag 2).

TDC-Forvarvet
Den 17 mars 2016 ingick Bolaget TDC-Avtalet avseende forvarv av
en ytterligare andel om 37,5% av Tartaruga-faltet i Brasilien genom
ett forvarv av TDC:s heldgda Brasilianska dotterbolag UPP. UPP &r
Tartaruga-faltets operator. TDC-Forvarvet ar fortfarande villkorat av
att Bolaget erhdller reviderade finansiella rapporter for UPP senast
den 31 maj 2016 och &r ocksa villkorat av myndighetsgodkannan-
den fran den brasilianska regeringen och ANP. For det fall TDC-
Forvarvet genomfors forvantas genomforandet ske under det tredje
eller fjarde kvartalet 2016. Kopeskillingen uppgar till 3,85 miljoner
amerikanska dollar (31,6 miljoner kronor) av vilka 500 000 ameri-
kanska dollar (4,1 miljoner kronor) betalades som aterbetalningsbar
handpenning den 22 mars 2016. Den aterstdende betalningen om
3,35 miljoner amerikanska dollar (27,5 miljoner kronor) ska betalas
vid transaktionens slutférande nar den brasilianska regeringen
och ANP har godkant transaktionen. Handpenningen &r aterbetal-
ningsbar for det fall transaktionen inte slutférs pa grund av andra
anledningar an att den aterstaende betalningen om 3,35 miljoner
amerikanska dollar (27,5 miljoner kronor) inte betalas.
TDC-Forvarvet kommer, for det fall forvarvet genomfors, att
genomféras genom Maha (Forvarvsbolag 1) och Maha (Forvarvs-
bolag 2).

Sammanstallning av tillgangar

LAK Ranch

Beskrivning av tillgdngen

Tungoljefaltet LAK Ranch &r beldget pa den Ostra kanten av den
produktiva “Powder River Basin” i Wyoming, USA. Bolaget dger
LAK Ranch-faltet till 99 procent och &r dven dess operatér. Aga-

ren av de resterande 1% av LAK Ranch-faltet har ratt till 1% av
intakterna efter betalning av produktionsskatter, men har ingen
skyldighet att betala kapital- eller rorelsekostnader och ar darfor att
anses som en royaltyinnehavare. LAK Ranch har en bruttoarea pa

6 745 acres (tunnland) och producerar olja som haller API 19° fran
sex skilda brunnar beldgna i norra delen av licensomradet. Maha
(Kanada) férvarvade tillgangen 2013 och har sedan dess inlett ett
detaljerat uppskattningsprogram av produktionsoptimeringen av
faltet. Den oberoende reservoaruppskattningskonsulten RPS (sdsom
definierad i avsnittet “Maha historik 2013-2016" ovan) konstru-
erade en statisk geologisk modell med anvéndning av Petrel-mjuk-
vara som berdknade den bésta uppskattningen av OOIP (Original
Qil In Place') till 62 miljoner fat vid utgdngen av 2014. Petrels
statiska geologiska modell, som anvénder vedertagna industripa-
rametrar, baserades pa 15 befintliga och representativa borrhal for
att estimera den ursprungliga oljan. De parametrar som anvands for
att berakna OOIP forlitar sig pa direkta matningar fran petrofysisk
information sa val som centrala uppgifter vilka i sin tur ger bevis

for bergets porositet, oljeméattnad och permabilitet. Till f6ljd av det
arbete som avslutades ar 2014 fortsatte arbetet med produktions-
optimering under 2015 vilket utmynnade i en reviderad exploate-
ringsplan baserad pa historisk produktionsdata for féltet. Pa grund
av viskositeten i olja med API 19° beraknas tillsdttande av varme i
formen av éverhettat vatten generera en 21 procentig utvinnings-
faktor. Utvinningsfaktorn berdknas med anvandning av reservoar-
simuleringmjukvaran CMG STARS som forutsager flytande rorelser
genom Petrels statiska geologiska modell. Utvinningsfaktorn defi-
nieras som andelen producerbar olja jamfoért med den ursprungliga
oljan. Faktorer som paverkar utvinningsfaktorn inkluderar reservoar-
och vatskeegenskaper (sdsom porositet, permabilitet, tryck, viskosi-
tet, temperatur och mattnad). LAK Ranch-oljeféltet producerar for
narvarande 45 fat olja per dag fran ungefar 5 brunnar utan varme-
tillforsel och ar i utvecklingsfasen av produktionen.

' Original Oil In Place &r ett estimat av den totala volymen olja som ursprungligen finns i en reservoar och mats i fat. Den estimerade OOIP beraknas genom att
gora antaganden kring en mangd variabler, bland annat berggrundens porésitet, mangden reservoarberg och vattenméttnad.
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Regional geologi och reservoarer

Oljefaltet LAK Ranch &r beldget pa den 6stra kanten av den
assymmetriska sedimentbassangs-regionen Powder River Basin.
Sedimentsbassangen kantas vésterut, langs den djupaste delen,
av centrala Wyomings bergskedja Bighorn Mountains och till 6st
av bergskedjan Black Hills. LAK Ranch-oljefaltet ar belaget pa den
Ostra kanten av Powder River Basin dar det gar upp mot Black Hills
hogland.

Produkterna fran oljefaltet LAK Ranch kommer fran “Lower
Cretaceous Newcastle Sandstone”. Denna reservoar, och dess stra-
tigrafiska motsvarigheter inom Powder River Basin och narliggande
sedimentbassanger, ar en produktiv kolvateproducent som har gett
upphov till mer an 1,5 miljarder fat av oljeliknande kolvéten.

“Newcastle Formation” ar en bergenhet bestdende av tre
segment, en finkornig “strand” kvartssand (Upper Newcastle), ett
mellanskikt lakustrina/estuariumgjorda lerhaltig siltsten/sandsten
(Middle Newcastle) samt en lagre fluvial finkorning kvartssandsten
(Lower Newcastle). Lower Newcastle-flodb&ddsanden &r det huvud-
sakliga malet i LAK Ranch-faltet pa grund av dess kraftiga tjocklek
(14 meter i snitt). Den tunnare Upper Newcastle-sjésanden (5 meter

Bilden utvisar LAK 12-21 Newcastles stratigrafiska profil.

LAK 12-21 Newcastle Stratigraphic Profile
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i snitt) har dock utmarkta reservoaregenskaper och forblir en span-
nande mojlighet for framtida exploatering.

Reservoarens strukturella formation inom prospekteringsomra-
det ar monoklinal och dyker mot vast/sydvast. En stor del av reser-
voaren vid LAK Ranch sluttar cirka 30 grader och varierar i djup fran
550 meter till noll dér den slutar med en klippavsats at norr och st
om licensomradet.

Kolvaten producerade av sjoskiffrar i de djupaste delarna av
Powder River Basin har forflyttats at nordost in i Newcastle-reser-
voarsanden.

Prospekteringshistorik

Tungoljefaltet LAK Ranch upptdcktes i borjan av 1900-talet efter att
olja hade setts sippra ut fran reservoarsandens hall inom licensom-
radet. Bristfallig dokumentation innan 1960-talet gor att den tidiga
prospekteringshistoriken ar inkomplett.

Powder River Basin

DEFTH (FEET, I THOUSANDS)
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Ar 1957 genomférde Parrent Oil Company en framgangsrik
testimplementering av Enhanced Oil Recovery (EOR). Tyvarr inne-
bar huvudagarens ovantade bortgang en fortida nedlaggning av
projektet, men inte innan betydelsefulla teknologiska framsteg
uppnaddes.

Ar 1965 genomforde Conoco ett begransat &nginjektionstest
("huff-n-puff”). Trots lovande resultat tvingade det radande eko-
nomiska klimatet, vilket inte var férdelaktig for ett stort oljebolag,
Conoco att avsaga sig rattigheterna till LAK Ranch-blocket.

Lokala operatorer borrade tva brunnar under 1970-talet men det
drojde till 1981 innan Coloradobaserade Mapco (Surtek) anvande
avancerad ASP-teknologi, borrade 10 brunnar, genomférde omfat-
tande labbanalyser och paborjade faltforsok pa omradet. Finansiella
begransningar ledde dock till att Surtek fick avsluta sitt projekt.

Ar 1997 borjade Vancouverbaserade foretaget Derek (sdsom
definerat i avsnittet “Maha historik 2013-2016" ovan) ett forsok
med EOR-tekniken SAGD (“Steam Assisted Gravity Drainage”). Ar
2000 borrades ett par horisontella brunnar, vardera cirka 3 000 feet
(914 meter) i 1dngd, och ett modernt anginjektionssystem och ett
oljebearbetningsverk byggdes. Ar 2005 inledde Derek ett joint ven-
ture-samarbete med Ivanhoe. Som operator fardigstéllde lvanhoe
under 2005 en komplett seismisk 3D-undersokning, vilket ledde till
okad kunskap och forstaelse for den sluttande Newcastle-reservo-
aren. Under 2007 avslutade Ivanhoe sina kopplingar till LAK Ranch
for att istéllet satsa pa en egenutvecklad teknologiverksamhet.

Ar 2007 genomférde Derek ett modifierat fempunkts anginjek-
tionsprojekt genom att borra tolv brunnar. Bolagets uppfattning
ar att 2007 ars program med tolv brunnar inte anvénde sig av den
tillgangliga seismiska 3D-datan for att goéra en adekvat planering
av brunnarnas placering, att anginjektionsbrunnarna var felaktigt
byggda samt att operatorens felaktiga val av pump ledde till flerta-
let fortida misslyckade pumpningar.

Agarhistorik
| februari 2013 forvarvade Maha (Kanada) en licensandel om 60%
i LAK Ranch fran Derek (sasom definierat i avsnittet “Maha historik
2013-2016" ovan) i utbyte mot borrning och fardigstallande av ett
program med fem brunnar samt 500 000 amerikanska dollar.

| april 2014 férvérvade Maha (Kanada) Dereks aterstaende andel
i LAK Ranch. Den totala képeskillingen uppgick till 5,6 miljoner
kronor (869 632 amerikanska dollar) kontant och avskrivning av
samarbetsskulder tillsammans med 3 750 000 stamaktier i Maha
(Kanada).

Skattemdssiga villkor

Pa produktionen betalas en royaltyskatt om 14,06 % till delstaten
Wyoming och 12,97 % i sa kallad "Freehold royalties” fram till 2019
varefter denna royalty kommer 6ka for vissa omraden inom faltet till
maximalt 17,4%. Med bérjan &r 2017 &r minimibeloppet for “Free-
hold royalties” 120 000 amerikanska dollar (1 miljon kronor) per ar.
Det finns inga delstatliga skatter i Wyoming. Maha (US) betalar en
rorlig federal inkomstskatt med ett genomsnitt om ungefér 35% pa
beskattningsbara inkomster som &verstiger 100 000 amerikanska
dollar (833 000 kronor). LAK Ranch innehas av Maha pa obestamd
tid, sa lange som minimibeloppet for arlig royalty betalas.

Exploateringsplan fér LAK Ranch

Under 2014 gav Maha (Kanada) i uppdrag at RPS (sasom definie-

rat i avsnittet “Maha historik 2013-2016" ovan) att genomféra en

reservoaranalys och studie 6ver reserverna. RPS kom fram till att

“oil-in-place” (OIP) volymen vid LAK Ranch i bésta fall uppgar till

62,0 miljoner fat olja. RPS gavs darefter i uppdrag att genomféra en

STARS dynamisk reservoarsimuleringsmodell som inkluderade his-

torik som matchas mot ny produktionsdata. Arbetet fardigstalldes

i bérjan av augusti 2015. Under arbetets gang gjordes flera viktiga

upptackter:

¢ Inledningsvis fastslogs att viskositetminskningen mojliggor for
trycket i reservoaren att spela en viktigare roll.

o Darefter fastslogs att varmen, trots att den ar mycket viktig for
den beraknade utvinningstakten, &r mindre betydelsefull an att
behalla reservoartrycket.

e Avslutningsvis noterades det att valdigt lite av angan faktiskt
penetrerar reservoaren eftersom den kondenserar véldigt nara
injektionsbrunnshalet.

Simuleringsmodellen finjusterades sa att historiken matchades mot
den senare produktionen och i sin tur s& att framtida produk-

tion kan optimeras. Ett omrade omfattande 200 acres (tunnland)
med en rik produktionshistorik identifierades inom en del av faltet
och framtida exploateringsbrunnar utformades i anslutning till
nuvarande och framtida dnginjektionsmaskiner inom omradet. Ett
slutgiltigt ratio om 2 producenter per injektor utformades, vilket
uppskattas innebara att en slutgiltig utvinningsfaktor om 20,75%
ar mojlig med denna konfiguration.

Exploateringsplanen for LAK Ranch bestar av 11 exploaterings-
faser. Under 2014 paborjade Maha borrningen av fas 3 genom att
borra 3 horisontella produktionsbrunnar i narheten av 3 vertikala
vatteninjektionsbrunnar. Fas 3 vantas bli klar under 2017, med
forbehall for utvecklingen pé ravarupriser, och innebér borrning av
ytterligare 6 horisontella produktionsbrunnar och ytterligare 3 vat-
teninjektionsbrunnar. Var och en av de aterstaende 8 utvecklingsfa-
serna kommer besta av 18 brunnar med 12 horisontella oljepro-
ducerande samt 6 horisontella vatteninjicerande. Det beraknas att
fas 3 och 4 kan genomféras med befintlig infrastruktur medan det
finns behov av ytterligare kapacitet och expansion for att genom-
fora fas 5 till 10. Fullskalig exploatering av bevisade och sannolika
reserver inom LAK Ranch kommer krdva ytterligare kapital om 850
miljoner kronor (102 miljoner amerikanska dollar).

Faktaruta

LAK Ranch

Land: Wyoming, USA

Andel: 99 % och operatér

OOlIP: 62 miljoner bbls (sasom definierat i avsnittet
“Forkortningar och omrakningstabell” nedan)

2P reserver: 12,9 m bbls

Typ avolja:  19° API

Bruttoarea: 6 475 acres (tunnland)

Status: Producerande
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LAK Ranch produktionshistorik
Uppskattningsvist har totalt 120 073 fat olja producerats fran LAK
Ranch Field sedan det upptacktes i borjan av 1990-talet. Sedan

Maha tog 6ver verksamheten 2013, har Maha producerat runt
23 320 fat olja. Grafen nedan visar den bokférda produktions-
historiken fran féltet.

LAK Ranch produktionshistorik
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Grafen nedan visar hur produktionen har utvecklats de senaste tva
aren. | februari 2015 upptacktes att de brunnar Maha borrat under
2013 och 2014 drabbats av foderrérs igenstoppning, dvs. att réren
som satts genom reservoaren igenstoppats av gammal borrlera och
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borrkax. Ett omfattande och framgéangsrikt program genomférdes
2015 for att ratta till detta problem. Dessutom genomférdes ett
omfattande underhallsprogram av Bolagets produktionsanlaggning
under tredje kvartalet for att 6ka kvaliteten pa forsaljningsoljan.

LAK 26 manaders produktionshistorik
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Efter slutférandet av underhallsprogrammet i september 2015
borjade bolaget implementera det sa kallade “hot water flood"-
programmet som identifierats av RPS Knowledge Reservoir. Sedan
slutet av mars 2016 har alla nodvandiga féltarbeten och studier for

2015 2016

att stodja ett utvecklingsprogram for hela LAK Ranch faltet avslu-
tats. Uppmarksamheten inriktas nu pa att utveckla en detaljerad

utbyggnadsplan, sa kallad “Field Development Plan”. Denna plan
kommer sedan att implementeras under slutet av 2016.
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Faktaruta

Marwayne

Land: Alberta, Kanada

Andel: 30 %

OOIP: 4,3 miljoner bbls (sésom definierat i avsnittet

“Forkortningar och omrakningstabell” nedan)
2P reserver:  N/A

Typ av olja: 12° API
Bruttoarea: 160 acres (tunnland)
Status: Nedstangd

Kanadensiska tillgangar
| juni 2014 férvarvade Maha (Kanada) en licensandel om 50% fran
Palliser (sasom definierat i avsnittet “Maha historik 2013-2016"
ovan) som icke-operator i Manitoutillgdngarna beldgna i omra-
det Manitou i vastra Saskatchewan, och en licensandel om 30% i
Marwaynetillgdngarna beldgna i ett omrade i 6stra Alberta genom
att finansiera ateraktiveringen av fyra (4) brunnar, vilket genomfér-
des under fijarde kvartalet 2014. Manitou och Marwaynetillgang-
arna benamns gemensamt som de “Kanadensiska Tillgdngarna”.

Under det forsta kvartalet 2015 ansokte Palliser om konkurs-
skydd enligt kanadensiska Companies’ Creditors Arrangement Act
("CCAA"). Enligt CCAA:s konkursskydd far insolventa juridiska per-
soner vilka ar skyldiga sina borgenarer éver 5 miljoner kanadensiska
dollar (61,7 miljoner kronor) genomga en féretagsrekonstruktion
under 6vervakning av domstol. Eftersom Palliser ar operatéren av
de Kanadensiska Tillgdngarna har deras begransade kapitalresurser
medfort att kapitalprojekt och nédvandiga “work-over”-projekt
minskat betydligt.

| Alberta och Saskatchewan ar licenser géllande sé ldnge omra-
det producerar eller fortsatter vara produktivt enligt pavisad geolo-
gisk kartlaggning och annan teknisk information.

Marwaynetillgdngarna

Marwaynetillgangarna har en bruttoarea pa 120 acres (tunnland).
Verksamheten bestar av 4 brunnar vars produktion harleds fran

en klastisk bergart fran “Lower Cretaceous”-perioden och tillhér
"Upper Mannville Group”. Den skapades inom ett sedimentolo-
gisk prograderande deltaomrade. Inom detta omrade befinner sig
produktionssanden pa mellan 470 och 500 meters djup och det
produktiva omradet ar mellan 3 till 6 meter tjockt. Produktionen var
nedstangd under forsta kvartalet av 2015 pa grund av hoga drift-
kostnader och laga ravarupriser.

Royaltysatsen i Alberta i Kanada berdknas med hjalp av en
additiv funktion som bestar av tva separata komponenter, pris pa
produkten samt produktionsvolym. Royaltyn bestdms genom en
komplex formel som bestar av en serie trosklar for bade pris och
volym. Royaltysatsen &r stegrande for varje troskelvarde. Konven-
tionella oljeroyalties kan vara noll fér en brunn med lag volym nar
priserna ar laga och kan oka till 40% for hogproducerande brunnar
nar priset ar hogt. Den maximala royaltysatsen tillampas inte pa
brunnar som producerar mindre an 35 STB (stock tank barrel) per
dag, oavsett pris. Dessutom tilldmpas inte den maximala royalty-
satsen pa brunnar, oavsett produktionsvolym, sa lange oljepriset
understiger 50 amerikanska dollar per STB (306,75 kronor/STB).

Faktaruta

Manitou

Land: Saskatchewan, Kanada

Andel: 50 %

OOIP: 6,64 miljoner bbls (sasom definierat i avsnittet

“Forkortningar och omrakningstabell” nedan)
2P reserver:  N/A

Typ avolia:  14° API

Bruttoarea: 1280 acres (tunnland)

Status: Producerande
Manitoutillgangarna

Manitoutillgdngarna har en bruttoarea pa 1 280 acres (tunnland)
med sju befintliga brunnar. Brunnarna producerar fran sa kallad
“Sparky-sand” vilket ar en klassisk stratigrafisk enhet fran “Lower
Cretaceous”-perioden och tillhér “Upper Mannville Group”. Den
skapades inom ett sedimentologisk prograderande deltaomrade.
Inom detta omrade befinner sig Sparky-sanden pa mellan 580
och 610 meters djup och det produktiva omradet ar mellan 1 till 2
meter tjockt.

Royaltysatsen i Saskatchewan for olja och gas som produceras
pa statligt agd mark i Saskatchewan bestar av statlig royalty (Crown
royalty) vilken paverkas av produktionsvolym, pris, oljans densitet
och datumet for nar brunnarna borrades. Prospekteringsbrunnar,
djupa vertikala brunnar, exploateringsbrunnar och alla horisontella
brunnar som borrats fran och med den 1 oktober 2002 ska betala
en royalty pa 2,5% procent upp till vissa oljevolymer (mellan 4 000
till 16 000 m3) har utvunnits.

Fjarde gradens royalties for brunnar som borrats efter 1 oktober
2002 syftade till att uppmuntra olje- och gasverksamhet i Saskat-
chewan. Maximal statlig royalty i Saskatchewan kan uppga till 45%
for hoga nivaer av olje- och gasbrunnar. | samtliga andra kategorier
far royaltyn inte 6verstiga 35%.

Tartaruga Block - Brasilien

PVE- och TDC-Férvérvet

PVE har en licensandel om 37,5% (nettointéktsandel pa 27,23 %

efter royalties — statlig, for markdgare samt sa kallad “overriding

royalty”) inom block SES-107D (“Tartaruga Block”) beldget i sedi-
mentbassangen “Sergipe Alagoas Basin” i Brasilien.

PVE:s andel i Tartaruga Block férvarvades av PVE genom ett
"Farm-in“-avtal som slutférdes efter finansiering av borrningen av
7-TTG brunnen ar 2011.

TDC, genom UPP, har en licensandel om 37,5% (nettointéktsan-
del pa 29,735% efter royalties) i Tartaruga Block. UPP erhaller en
sa kallad "overriding royalty” fran PVE om 2,5%, dérav den hogre
nettointakten.

For det fall bade TDC-Forvérvet och PVE-Forvarvet genomfors
kommer Bolaget inneha en licensadel om 75%, vilket motsvarar
56,97 % av nettointakterna efter royalties.

Bada ovanndmnda andelar innehas i enlighet med ett Produc-
tion License Agreement daterat den 8 december 1988 mellan TDC,
PVE och Petroleo Brasileiro S.A. (Petrobras, det statliga brasili-
anska olje- och gasbolaget), i dess andrade lydelse (“Tartaruga-
Licensen”). TDC:s helagda dotterbolag UPP &r utsedd som operator
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under Tartaruga-Licensen. Verksamheten bedrivs i enlighet med
ett Joint Operator Agreement daterat 14 december 1998 mellan
TDC, PVE och Petrobras. Tartaruga-Licensen I6per ut i december
2025. Tartaruga-Licensen kan férlangas genom ansokan till den
brasilianska regeringen med angivande av de tekniska och eko-
nomiska utvarderingar som stodjer den foreslagna forlangningen
tillsammans med produktionsprognoser och verksamhetsplaner for
forlangningsperioden.

Beskrivning av tillgangen
Tartaruga-oljeféltet ar beldaget inom sedimentbassangen Serigipe i
Ostra Brasilien. PVE och UPP dger vardera 37,5% av oljeféltet och
aterstdende 25% ags det statliga oljebolaget Petrobras. Tartaruga-
oljefaltet ligger pa den nordliga delen av det 13 201 acres (tunn-
land) (53,4 km?) stora Tartaruga Block och producerar olja med API
41° frén tva skilda brunnar som &r borrade in i den tidiga “Creta-
ceous Penedo”-formationen. Tartaruga-oljefaltet har producerat
over 875 000 fat olja hittills, framst ur den ursprungliga brunnen.

Lattoljefaltet Tartaruga producerar for narvarande fran Penedo-
sandstensreservoaren. “Net reservoir pay” har av Rincon, ett
geologiskt och geofysiskt konsultféretag, beraknats till att dverstiga
80m. Penedo-sandstenen bestar av 27 separat staplade sandstens-
reservoarer vilka alla har loggats elektroniskt och tros innehélla olja.
Hittills har endast tva av dessa 27 staplade reservoarer varit produ-
cerande (Penedo 1 och Penedo 6). Rincons basta uppskattning av
OOIP for Penedo-sandstenen ar 65,4 miljoner fat men pa grund av
Tartaruga strukturens komplexa geologi har Rincon ocksa kartlagt
ett hogsta estimat om 200 miljoner fat olja. En tidigare operator av
Tartarugaféltet kartlade Penedo-sandstenen till att innehalla runt
87 miljoner fat ursprunglig olja.

En djupare, regionalt producerande sandsten (kédnd som Serraria)
har ocksa kartlagts men reservoarinnehallet vid denna tidpunkt
ar osakert. For det fall Serraria skulle innehalla olja berdknas OOIP
till mellan 6 till 236 miljoner fat olja beroende pa tillslutning och
utsldppspunkt.

Givet den héga “Gas Qil Ratio” (GOR) av Penedo-sanden har
Rincon tillskrivit en utvinningsfaktor om 14% av OOIP.

Regional geologi och reservoarer

Tartarugafaltet ar beldget inom sedimentbassangen Serigipe Basin,
en typisk gravsdnka som utvecklats langs kusten pa den sydameri-
kanska kontinenten efter att Gondwana brots isar.

Den geografiska utformingen langs Brasiliens kuststracka
skapades pa grund av sprickbildningen av de sydamerikanska och
afrikanska kontinentalplattorna och bestar av flera strukturtyper, sa
som roterad normal blockférkastning, revers antitetisk forkastning,
vaxande forkastning med 6verskjutning och horst och graben.

Tartaruga-oljefaltet befinner sig ovanfér en ndgot komplex
strukturell topp skapad av en &verskjutning.

Petroleumsystemet for Serigipe Basin forknippas med en eva-
poritisk sedimentar floddeltamiljo. Petroleum skapad av evapori-
tiskt skiffer migrerade och samlades i konglomerat och sandsten
instangd i samtida strukturgeologiska toppar. Den huvudsakliga
reservoaren i Tartarugafaltet &r Penedo-formationen, en serie av
hoppackade sandstensreservoarer atskilda av skiffer- och silstensla-
ger, lagrade i den Sydatlantiska sankan. Den djupare beldgna sand-
stenen i Serraria-formationen, ocksa lagrad inom en fluvial miljo,
utgor ett andrahandsalternativ.

Prospekteringshistorik

Den forsta prospekteringen i Serigipe Basin skedde under 1940-
talet men majoriteten av alla upptackter skedde under 1960-talet.
Carmopolis, Brasiliens stérsta onshore-falt med 2 200 miljoner fat
olja, upptacktes i slutet av 1960-talet. Tartaruga-oljefaltet ligger
bara 40 kilometer fran Carmopolis.

Faltet upptacktes av Petrobras i december 1994 genom brunn-
nen 1-SES-107D. Brunnen lag onshore och borrades med riktning
mot Tartarugas offshore-struktur. Block SES-107D (Tartaruga Block)
tilldelades formellt till Petrobras i augusti 1997.

| december 1998 ingicks ett samarbetsavtal mellan Petrobras
(25%), TDC (7.5%) och UPP (vid denna tid ett dotterbolag till Union
Pacific) (67,5%). Marin 3D-seismik inforskaffades i augusti 1999
och en 3D-utvarderingsbild av 6vergangszonen togs ett ar senare i
september 2000.

1\

Tartaruga
Block SES 107D
53.4 km'
13.201 acres
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Penedo

Operatdren, UPP, borjade borrning av en nedatlutande avgrans-
ningsbrunn med beteckningen 6-UPP-1D-SES i mars 2006. Medan
borrningen pagick forvarvade Anardarko Petroleum Corporation
UPP:s 67,5 procentiga innehav och slutférde brunnen. De initiala
resultaten var inte 6vertygande och dven om manga sandlagringar
borrades igenom i produktionszonen “Penedo” testades och utvar-
derades aldrig denna brunn ordentligt.

Ar 2007 kopte UPP tillbaka Anardarkos andel och i oktober 2014
forvarvade PVE (sdsom definierat i avsnittet “Riskfaktorer” ovan)
en licensandel om 37,5% i blocket (med UPP 37,5% och Petrobras
25% som 6vriga agare) efter genomférande av sina “farm-in"-
skyldigheter och godkannande till férvarvet fran den brasilianska
regeringen.

Ar 2010 leddes brunnen 6-UPP-1D-SES om. Den omledda brunn-
nen (benamnd 7-TTG-1DP-SES) som framgangsrikt penetrerade
sandlagret i Penedo 280 meter sydvast om brun 1-SES-107D, fardig-
stalldes och inledde sin produktion.

From Probe

Tartarugas produktionshistorik
Petrobras borrade brunnen SES-107 ar 1994 och upptéckte olja
i Penedo-sandstenen. Originalbrunnen penetrerade inte hela
Penedo-tjockleken eftersom den inte ansags vara ett huvudmal vid
den tidpunkten. Fran borjan perforerades och stimulerades Penedo
6-sanden och produktion pabdrjades. Penedo 6 hade ett flode i
14 manader varefter brunnen flyttades till Penedo 1-sanden. SES-
107-brunnen har ett fortsatt fléde av egen kraft och totalt har 159
000 fat respektive 572 000 fat producerats av Penedo 6-sanden
och Penedo 1-sanden.

6-TTG-brunnen borrades av Union Pacific ar 2006. Under borr-
ningsverksamheten forvarvades Union Pacific av Anadarko och
Anadarko bestamde sig sedan for att helt Iamna den brasilianska
marknaden ar 2007 eftersom Brasilien inte var strategiskt prioriterat
av Anadarko. Detta kan forklara beslutet att inte testa 6-TTG-brun-
nen fullt ut trots valdigt lovande oljefynd i brunnen. Av betydelse
ar att 6-TTG-brunnen bekraftade forekomsten av det djupare
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kolvatet och produktiva Serraria-sandstenen. Serraria testades inte
vid denna plats. 6-TTG-brunnen leddes sedan om (nu kallad 7-TTG)
till en mer strukturellt optimal position ar 2010 och in i Penedo
6-sandstenen. Brunnen hade ett naturligt flode pa éver 800 fat per
dag vid tester i februari 2011. 7-TTG-brunnen fardigstalldes och
anvandes vid produktion fram till slutet av 2011 da den byggdes
om med en “electronically submersible pump” (ESP). Mellan 2012
till 2014 gjordes flera forsok att driva ESP:n, dock med inkonsek-
venta resultat framst till foljd av problem med att halla inne gasen.
Under denna period drevs och aterstalldes 3 stycken ESP:er och
2014 bestamde man sig for att ersatta alla ESP-pumpar med en mer
palitlig jet pump.

Verksamhet och produktion under 2015

Tekniska problem har pldgat operatorens verksamhet sedan 2011,
framst pa grund av brunnsobstruktioner, gasinlasningar och alstrad
paraffin. Maha anser att dessa problem gar att 16sa med relativt lag
risk och lite kapital. Under 2015 producerade brunnarna periodiskt
men genererade inte nagra betydande intdkter. | december 2015
omarbetade operatéren 7-TTG-jetpumpen och aterinférde denna.
Pumpen har sedan 22 december 2015 producerat i genomsnitt 250
fat olja per dag.

Skattemadssiga villkor

For Tartaruga Block galler en royaltyskyldighet pa 9,7 % till den bra-
silianska staten samt 1% till narliggande markagare. En “overriding
royalty” pa 10% ska betalas till Petrobras.

Den totala skattskyldigheten for inkomster fran bolag ar 34%.
Den bestar av 15% i bolagsskatt, plus 10% extraskatt samt 9%
sociala avgifter pa nettovinsten. Bolagsskatt ska betalas pa hela
bolagets “upstream”-vinst. Brasilianska bolag kan valja att berakna
bolagsskatt pa tva satt; antingen enligt ett “férmodat vinstsystem”
eller enligt den faktiska skatteordningen.

Formodade vinstsystemet — Det férmodade vinstsystemet ar
mojligt att anvanda om de totala intdkterna for det féregdende
rékenskapsdret uppgick till mindre &n 72 miljoner brasilianska real
och vissa andra kriterier &r uppfyllda. Formodad vinst berdknas
genom att anvanda en sarskild forutbestamd andel av bruttointak-
terna. Andelens storlek beror pa verksamheten. Generellt sett van-
tas den kombinerade andelssatsen som galler for PVE:s forvantade
verksamhet i Brasilien vara 2,28 % av bruttointékterna. For 2016 ars
taxering har PVE valt att anvanda det férmodade vinstsystemet som
underlag for bolagsskatten.

Den faktiska skatteordningen — Den faktiska skatteordningen

Arlig produktionsmangd olja fran Tartaruga-faltet (fat)
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ska anvandas av bolag vars intakter foregaende ar éversteg 72 mil-
joner brasilianska real eller bolag som har valt att inte anvanda det
férmodade vinstsystemet. Enligt den faktiska skatteordningen ar
nuvarande skattesats pa taxerad inkomst 34 %, bestadende av 15%
grundskatt, 10% extraskatt och 9% sociala avgifter. Skatteforluster
kan skjutas upp pa obestamd tid for att minska framtida taxerbar
inkomst till ett maxbelopp om 30% for ett enskilt taxeringsar.

Det finns ocksa en rad andra skatter och sociala avgifter som tas
ut av federala, delstatliga och kommunala myndigheter i Brasilien
pa materiella och immateriella investeringar som gors i samband
med olje- och gasprojekt. De tva huvudsakliga exemplen pé sadana
avgifter & moms och importtullar. Den faktiska tillampningen av
sadana avgifter beror pa projektet och platsen for verksamheten.

Exploateringsplan fér Tartaruga Block

Under forutsattning att PVE- och TDC-Forvarvet genomfors ar
Mahas omedelbara plan for Tartaruga Block att 6ka produktionen
genom att |6sa befintliga brister samt optimera pumpeffektivite-
ten. Maha planerar sarskilt att aterinfora SES-107-brunnen som
fortfarande har fritt flode, rensa ut denna och slutfora med hjalp
av en jet-pump. Det nuvarande ytsystemet for jet-pumpar, som

for narvarande bara anvands pa 7-TTG-brunnen, har tillracklig
kapacitet for att ocksa kunna anvandas till jetpumpsverksamhet for
SES-107-brunnen. De priméra kostnaderna for att omarbeta SES-
107 vantas darfor utgoras av indirekta kostnader hanforliga till rigg
och personal.

Maha anser att anvandning av horisontell borrning och moderna
efterbearbetningsprocesser kan ha en betydande inverkan inom
detta omrade med en mojlighet att vasentligen 6ka produktionen
och reserverna.

478m (1580 f1)
Production Hola
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Produktionsanldggningar

Tartarugafaltet bestdr av tva producerande brunnar, ett fullstandigt
jetpumpsystem fran Weatherford, lagringstankar, lastanlaggning,
tva varmebehandlare, signalsystem och ett kontor med bostads-
byggnader. De nuvarande produktionsanldggningarna anses vara
tillrdckliga for produktionsnivaer pa upp till 1 000 fat olja per dag.

Ytterligare prospekteringspotential

Penedo

Det finns totalt 27 separat lagrade sandstensreservoarer i Penedo-
formationen. Endast fyra stycken har testats hittills varav tva pro-
duceras (Penedo-1 och Penedo-6). Reservoarerna varierar i tjocklek
dar den tjockaste ar Penedo-1 (15 m tjock). Total “net pay” som har
uppmatts i 6-TTG-brunnen for alla produktiva sandlager ar 80 m.
Det tros finnas flera ytterligare betydande mojligheter att utveckla
olje- och gasresurserna i Penedos sandstensformation.
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Serarria-sandsten

Serarria-sandstenen &r en regional oljeproducent och ett potentiellt
mal for framtida oljeprospektering. 6-TTG-brunnen penetrerade
Serarria-sandstenen i Tartaruga Block. Sanden testades inte efter-
som den beddmdes vara vattenvat. Dock anses det att Serarria inte
penetrerades pa ett strukturellt optimalt satt eftersom brunnen rik-
tade in sig pa Penedo-sanden. Seismisk analys indikerar att Serraria
penetrerades utanfor dess strukturella ytterskikt vid denna plats. En
framtida vertikal brunn pé en strukturellt optimal plats skulle ge en
battre mojlighet att gora ordentliga tester av Serarria.

108-D-strukturen

En seismiskt definierad icke-borrad struktur tros existera pa blocket,
vilket skulle kunna innehalla ytterligare olje- och gasresurser. En
seismisk tolkning av “prospekteringsniva” tyder pa att det finns
omslutningar pa tre nivaer; Morro de Chaves (430 acre (tunnland)
tillslutningstestning 34 bbl/d av 28 API olja fran 1-SES-108 brunn-
nen), Penedo (617 acre (tunnland) tillslutningstestning 1 bbl/d fran
1-SES-108 brunnen fran kanten av strukturen) och Serarria (312
acre (tunnland) tillslutning som inte har testats). Denna struktur ar
inte lattatkomlig fran land och kraver férmodligen darfér en “off-
shore jackup”-borrigg for att kunna utvarderas.

Block 170 - Brasilien

PVE innehade tidigare andel om 25 % i Block 170 beldget onshore
i Brasilien. Den 17 oktober 2011 bytte PVE sin andel om 25 % och
relaterade utforskningsataganden mot en nettoroyaltyandel (Net
Royalty Interest, “NRI”) om 5 % gallande framtida produktion fran
Block 170. Per dagen fér offentliggérandet av detta Prospekt har
inga royaltyintakter relaterade till NRI redovisats. Den 23 april 2014
Overenskom PVE och férvarvaren om att andra det ursprungliga
forsaljningsavtalet genom att begransa den 5 procentiga NRI:n till
produktion fran konventionella brunnar och att exkludera produk-
tion fran icke konventionella brunnar. Som ersattning for and-
ringen atog sig forvarvaren av Block 170 att betala PVE 100 000
amerikanska dollar (833 000 kronor), vilka ar villkorade av ANP:s
godkannande av den efterfoljande utfarmningen av Block 170. Vid
dagen for offentliggdrande av detta Prospekt har den efterféljande
utfarmningen annu inte blivit godkand och den villkorade betal-
ningen har inte erhallits.

Serraria

53.4km2 (13,201 acres)

/ “ 1km
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Oversikt av reserver och resurser
Den underliggande bedémningen av resurserna upprattades i enlig-
het med de standarder som foljer av “Canadian National Instru-
ment NI 51-101" och “Canadian Oil and Gas Evaluation Handbook”
("COGE-Handboken”). COGE-Handboken &r en godkand standard
enligt ESMA SPS. COGE-Handboken har upprattats gemensamt av
“The Society of Petroleum Evaluation Engineers (Calgary Chapter)”
och "The Canadian Institute of Mining, Metallurgy & Petroleum
(Petroleum Society)” och uppdateras med jamna mellanrum.
Nedan redovisas Mahas reserver (exklusive de Kanadensiska
Tillgdngarna vilka beddémdes vara ovasentliga) samt PVE och TDC
tillgdngarna i Brasilien som ar féremal for PVE- och TDC-Forvarvets
genomforande.

LAK Ranch reservestimat per den 1 december 2015
Reservestimaten per den 1 december 2015 har férberetts av Chap-
man (sasom definierat i avsnittet “Riskfaktorer” ovan), Bolagets
oberoende kvalificerade reservutvarderare (“competent person’s
report”).

Chapmans estimat for reserverna per den 1 december 2015 har
beaktat den historiska produktionen och de finansiella resultaten
for LAK Ranch. Resultaten av de senaste remapping- och reservoar-
modellstudierna har ocksa inforlivats. Inga materiella férandringar
har skett avseende reserverna sedan den 1 december 2015.

Diskonterat

Bolagets Brutto Bolagets Netto nuvarde (10)M

Reservkategori (MSTB) (MSTB) (Miljoner USD)
Bevisade utnyttjade producerande reserver “1P” 46 40 $0,4
Sannolika outnyttjade reserver 12 823 11160 $172,6
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 12 869 11 200 $173,0
Majliga reserver 5206 4922 $17.1
Summa Bevisade plus Sannolika plus M&jliga "3P” 18 075 16 122 $190,1

Tartaruga Block— SES-107-blocket (per den 29
februari 2016)
Maha (Kanada) har ingatt transaktioner med PVE och TDC som ar
foremal for villkor samt kraver godkannande fran aktiedgare och
myndigheter innan de kan slutféras. Maha anser att de mojligheter
som finns i SES 107-D-blocket i Sergibe-Alagoas Basin i Brasilien ar
vasentliga for Mahas framtida verksamhet.

Petrotech (sdsom definierat i avsnittet “Riskfaktorer” ovan),
en oberoende kvalificerad reservutvarderare, har tillhandahallit

reservestimat per den 29 februari 2016 som &r utfardade i enlighet
med standarderna i “Canadian National Instrument NI 51-101" och
COGE-Handboken (“competent person’s report”).

Mahas Kanadensiska Tillgangar

Bolaget har inte erhallit ndgra reservuppskattningar fran tredje
part avseende Marwayne och Manitoutillgdngarna for den aktuella
perioden eftersom dessa per den 31 december 2015 ansags vara
ovasentliga och oekonomiska givet rddande ravarupriser.

PVE och TDC
Diskonterat

Tartaruga Block TDC och PVE nuvarde (10)@
Reservkategori 100% (MSTB) 75% (MSTB) (Tusen USD)
Bevisade utnyttjade producerande reserver 225 169 1542
Bevisade outnyttjade reserver 1146 859 14195
Totalt Bevisade "1P” 1371 1028 15736
Sannolika reserver (producerande och outnyttjade) 1019 764 12 315
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 2390 1792 28 052
Mojliga reserver (producerande och outnyttjade) 405 304 5859
Summa Bevisade plus Sannolika plus M&jliga “3P" 2795 2096 33911

(™ Diskonterat nuvérde, innan skatteavdrag pd 10%, baserades pa féljande prognostiserade realisationspriser fran Chapman uppréttad den 1 december 2015.
2016 - $55,00, 2017 - $60,00, 2018 - $65,00, 2019 - $70,00, 2020 - $75,00, 2021 - $80,00, 2022 - $85,00, 2023 - $88,00, 2024 - $90,00, 2025 - $92,00,
2026 - $93,00, 2027 - $95,00, 2028 - $97,00, 2029 - $98,00, darefter ett genomsnitt om $100,00. Mahas realiserade priser & WTI minus ett avdrag om

$8,86/bbl jamfort med WTI efter justering for transport och kvalitetsskillnader.

@ Diskonterat nuvarde, innan skatteavdrag p& 10%, baserades pé& féljande prognostiserade realisationspriser fran Petrotech den 29 februari 2016. 2016 - $46,69,
2017 - $56,63, 2018 - $64,82, 2019 - $71,91, 2020 - $73,50, 2021 - $75,00, 2022 - $76,57, 2023 - $77,27, 2024 - $79,94, 2025 - $80,65, 2026 - $83,64, 2027

- $83,53, 2028 - $88,55.
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Anstallda och konsulter

Nedan tabell visar antalet anstéllda och konsulter som arbetat for Bolaget vid utgangen av varje period.

2013 2014 2015 mars 2016
Plats Kanada USA Kanada USA Kanada USA Kanada USA
Anstéllda 1 3 5 4 5 4 4 4
Konsulter 5 - 2 1 2 2 1 0
pégéende och framtida investeringar Fram till dagen for offentliggérandet av detta Prospekt har Maha
Maha (Kanada)s huvudsakliga investeringar har varit foljande: (Kanada) forlitat sig pa eget kapital for att kunna finansiera
. o pagaende exploateringsprojekt. Framtida investeringar férvantas
AT Beskrivning Belopp finansieras genom Erbjudandet, ytterligare eget kapital och/eller
2013 Forvdrv av LAK Ranch (60 %) $500 000 alternativa finansieringsmajligheter, vilket bland annat inkluderar
Investeringar och balanserade rérelse- samarbetsavtal och 1an.
kostnader i forhallande till nettointakter
vid LAK Ranch $2 317 651
Summa 2013 $2817 651 Framtida investeringar
2014 Forviry av LAK Ranch (39 %) — kontanter Bolaget har inga investeringsataganden for LAK Ranch, de Kana-
och aktier i Maha (Kanada) $5 530 783 densiska Tillgangarna eller Tartaruga Block i Brasilien (med undan-
Forvary av de Kanadensiska Tillgangarna $1 866 156 tag for kostnader fér genomférandet av PVE-Avtalet och TDC-
Investeringar och balanserade rorelse- Avtalet; se avsnitten "PVE-Férvdrvet” och "TDC-Forvarvet” ovan).
kostnader i forhallande till nettointakter Bolaget ar pa grund av detta flexibelt vad galler val av projekt att
vid LAK Ranch $6318 416 anvanda sina resurser till.
Investeringar i de Kanadensiska Tillgdngarna $869 340 PVE-Forvarvet kommer, for det fall att forvarvet genomfors, att
Summa 2014 $14 584 695 finansieras med Bolagets befintliga rorelsekapital samt del av den
2015 Investeringar och balanserade rorelse- likvid som erhdlls i Erbjudandet. TDC-Férvarvet kommer, for det fall
t%sErESeRr;nfcohrhéllande till nettointakter $3 306 719 forvarvet genomfors, delvis finansieras med medel fran Erbjudan-
Investeringar | de Kanadensiska Tillgangarna $70 162 dets g.enc.)mffjran_de eller a.ndlfa externa k?pltalkéllc_)r. I?e forvantade
Summa 2015 $3 376 881 framtida mvestermggrng vid t{dpunkten for gffentllgggrandet av
2016 Investeringar och balanserade rorelse- detta Prospekt beskrivs i avsnittet “Anvandning av likvid” ovan.
kostnader i forhallande till nettointakter
vid LAK Ranch $258 000
PVE-Forvarvet (pagdende forvarv) $2 700 000
TDC-Forvarvet (pagaende forvarv) $3 850 000
Summa till 31 mars 2016 $6 808 000
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Finansiell information i urval

Maha (Sverige), moderbolaget, bildades den 16 juni 2015 och
registrerades av Bolagsverket den 1 juli 2015. Maha (Sverige) har
inte bedrivit ndgon verksamhet tidigare. Darav presenteras nedan
Maha (Sverige)s finansiella utveckling i sammandrag fér den revi-
derade rakenskapsperioden 1 juli 2015 — 31 december 2015. Den
reviderade deldrsrapporten for perioden 1 juli 2015 — 31 decem-
ber 2015 &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen och
Bokforingsndmndens allménna rad om frivillig delarsrapportering,
BFNAR 2007:1. Delarsrapporten och revisionsberattelsen har infor-
livats i detta Prospekt genom héanvisning.

Givet att Maha (Sverige) inte tidigare bedrivit ndgon verksamhet
presenteras nedan dven Maha (Kanada)s finansiella historik. Maha
(Kanada)s finansiella rapporter for rakenskapsaren som slutade den
31 december 2014 och 31 december 2015 har upprattats i enlighet
med IFRS. De finansiella rapporterna tillsammans med revisorns
rapporter finns tillgangliga for inspektion i elektronisk form pa
Bolagets hemsida www.mahaenergy.ca. Papperskopior finns aven
tillgangliga pa Bolagets kontor med beséksadress Biblioteksgatan 1,
vaning fyra, 111 46 Stockholm. Svensk 6versattning av Maha
(Kanada)s revisionsrapport for rakenskapséaren som avslutades 31
december 2014 och 2015 har inforlivats i detta Prospekt genom
hanvisning.

Prospektet innehaller darutover vissa nyckeltal som inte berdk-
nas enligt IFRS. Dessa finansiella nyckeltal har inte granskats eller
reviderats av Mahas revisorer. Bolagets uppfattning &r att dessa
nyckeltal i stor utstrackning anvands av vissa investerare, vardepap-
persanalytiker och andra intressenter som kompletterande matt pa
resultatutveckling och finansiell stélining. Mahas nyckeltal som inte
berdknas enligt IFRS ar inte nodvandigtvis jamforbara med liknande
matt som presenteras av andra bolag och har vissa begransningar
som analysverktyg. De bor darfor inte betraktas separat fran, eller

som ett substitut for, Mahas finansiella information som upprattats
enligt IFRS.

Bolagets forsta konsoliderade rékenskaper i enlighet med kon-
cernstrukturen beskriven i avsnittet “Koncernstruktur” ovan kom-
mer att upprattas under det tredje kvartalet 2016.

Omraknad valuta fran USD till SEK i

den finansiella dversikten

Notera sarskilt att rakenskaperna i detta Prospekt som avser
Maha (Kanada) ar baserade pa rékenskaperna i Maha (Kanada)
vars rapporteringsvaluta ar amerikanska dollar (USD). Notera dven
att rakenskaperna i detta Prospekt finns presenterade bade som
amerikanska dollar (USD) och svenska kronor (SEK). Omréakning
av rakenskaper till svenska kronor (SEK) har endast gjorts for att
underlatta for lasaren och har inte reviderats.

Resultatrékning

Resultatrakningen har omraknats till svenska kronor (SEK) med
genomsnittskursen for helaren 2014 (1 SEK/ 0,1461 USD) och 2015
(1 SEK/ 0,186 USD).

Balansrdkning

Balansrakningen har omraknats till svenska kronor (SEK) med véxel-
kursen pa balansdagen den 31 december 2014 (1 SEK/ 0,1288 USD)
och balansdagen den 31 december 2015 (1 SEK/ 0,1187 SEK).

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen for perioderna har omraknats till svenska
kronor (SEK) enligt balansdagens vaxelkurs for alla férandringar i
balansposter, och den genomsnittliga vaxelkursen for motsvarande
period for samtliga resultatrakningsposter.
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Balansrakning Maha Energy AB

SEK
1 juli — 31 december 2015

Anlaggningstillgdngar

usb

1 juli - 31 december 2015

Omsattningstillgangar 50 000 5935
Likvida medel - -
Summa tillgdngar 50 000 5935
Eget kapital och skulder

Eget kapital 50 000 5935
Skulder

Summa eget kapital och skulder 50 000 $5935

Resultatrakning Maha Energy AB

SEK
1 juli — 31 december 2015

Nettoomsattning
Rorelseresultat

Resultat efter finansnetto
Periodens resultat

usD

1 juli — 31 december 2015

Kassaflodesanalys Maha Energy AB

SEK
1 juli — 31 december 2015

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran investeringsverksamheten
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten

usb

1 juli — 31 december 2015

Nettokassaflode

Likvida medel vid periodens bérjan
Nettokassaflode

Likvida medel vid periodens slut
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Konsoliderad resultatrakning (Maha (Kanada))

SEK usD
2015 2014 2015 2014
Forsaljningsintékter olja 5353573 9678 795 $634 934 $1 414 072
Avgar: royalties 842 168 2364 004 99 881 345 381
Totala oljeintakter 4511 406 7314791 535053 1068 691
Kostnader
Produktionskostnader 3235893 3065 086 383777 447 809
Administrationskostnader 11 055 099 8220472 1311135 120101
Avsattningar for osékra fordringar - 599 151 - 87 536
Transaktionskostnader 417 919 3881198 49 565 567 043
Aktierelaterade ersattningar 1449 123 1667 296 171 866 243 592
Nedskrivningar av producerande och
icke-producerande anlaggningstillgangar 18 239 520 - 2163 207 -
Avskrivningar och aterstallandekostnader 3332431 2709 884 395226 395914
Kursvinster och -férluster (298 851) 122 724 (35 444) 17 930
37 431134 20 265 811 4439 333 2960 835

Arets resultat

Konsoliderad balansrakning (Maha (Kanada))

(32919 728)

(12 951 020)

$(3 904 280)

$(1 892 144)

SEK usD
2015-12-31  2014-12-31
Tillgangar
Omsattningstillgangar
Likvida medel 38 692 334 79 592 974 $4 592 780 $10 251 575
Kundfordringar 872 974 1206 825 103 622 155 439
Forutbetalda kostnader 451 685 288572 53615 37 168
40016 993 81088 371 4750017 10 444 182
Anlaggningstillgangar
Icke-producerande anlaggningstillgdngar 137 444 482 103 268 953 16 314 660 13 301 041
Producerande anlaggningstillgangar 14701 415 35253271 1745 058 4540621
Fullgérandegarantier 1361373 1252572 161 595 161 331
193 524 263 220 863 167 $22 971330 $28 447 176
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och upplupna kostnader 2952 494 16 385 378 $350 461 $2 110437
Langfristiga skulder
Avsattningar for aterstallandekostnader 7 031 887 6636 844 834 685 854 825
9984 381 23022 222 1185 146 2 965 262
Eget kapital
Aktiekapital 225 663 538 207 648 634 26 786 262 26 745 144
Teckningsoptioner 10 150 556 9 385 287 1204 871 1208 825
Overkursfond 5898 197 4105 047 700 116 528 730
Balanserat resultat (58 172 409) (23298 023) (6 905 065) (3000 785)
183 539 882 197 840 945 21786 184 25481914
193 524 263 220863 167 $22 971330 $28 447 176
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Konsoliderad kassaflédesanalys (Maha (Kanada))

Arets resultat
Den I6pande verksamheten
Justering for ej kassaflodespaverkande poster

SEK

2015 2014

(32919 730)

(12 951 020)

usb

2015

2014

$(3 904 280)

$(1.892 144)

Aktierelaterade ersattningar 1449123 1667 296 171 866 243 592
Nedskrivningar 18239519 - 2163 207 -
Avskrivningar och aterstallandekostnader 3332428 2709 884 395226 395914
Orealiserade valutakursvinster och -forluster (481 096) 146 530 (57 058) 21408
Forandringar i rorelsekapital (578 642) 2215756 (68 627) 323722
Kassaflode fran den I6pande verksamheten (10 958 398) (6 211 554) (1299 665) (907 508)
Investeringsverksamheten

Forvarv av LAK Ranch - (3985 510) - (582 283)
Forvarv av tillgangar - (12 527 563) - (1830277)
Investeringar i producerande tillgadngar (1679 132) (17 518 303) (199 145) (2 559 424)
Investeringar i icke-producerande tillgangar (21 509 983) (33711 225) (2 551 084) (4 925 210)
Investeringar i fullgdrandegarantier (2 226) (284 408) (264) (41 552)
Forandringar i rorelsekapital (13 872 858) 10 246 338 (1645 321) 1496 990
Kassafléde fran investeringsverksamheten (37 064 199) (57 780 671) (4395814) (8 441 756)
Finansieringsverksamheten

Nyemission av aktier och teckningsoptioner 309 309 134 494 709 36 684 19 649 677
Nyemissionskostnader - (7 549 795) - (1 103 025)
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 309 309 126 944 914 36 684 18 546 652
Valutakursvinster och -forluster avseende likvida medel 6812 640 9 865 262 - 97
Forandring av likvida medel (40 900 648) 72 817 952 (5 658 795) 9 197 486
Likvida medel vid arets borjan 79 592 974 6 774 351 10 251 575 1054 089
Omrékningsdifferenser 8 671 - -
Likvida medel vid arets slut 38692 334 79 592 974 4592 780 10 251 575
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Konsoliderade finansiella nyckeltal

Oreviderade

SEK usD
2015 2014 2015 2014

Soliditet 95% 90% 95% 90%
Avkastning pa eget kapital (18%) (7%) (18%) (7%)
Skuldsattningsgrad’ - - - -
Réntetackningsgrad’ - - - -
Antal utestdende stamaktier i snitt 43233784 32296 614 43233784 32296614
Resultat per stamaktie efter utspadning (0,76) (0,40) (0,09) (0,06)
Utdelning per aktie - - - -
Antal anstéllda vid periodens slut 9 9 9 9
(1) Bolaget har ingen skuldsattning eller rantebetalningar
Definitioner

Soliditet, %: Eget kapital dividerat med totalt kapital.

Avkastning pa eget kapital, %: Periodens resultat dividerat med eget kapital.

Skuldsattningsgrad: Totala skulder dividerat med berdknat eget kapital.

Rantetackningsgrad: Rérelseresultat plus finansiella intékter dividerat med finansiella kostnader.

Antal utestdende stamaktier i snitt:  Antal utestdende stamaktier vagt 6ver perioden.

Resultat per stamaktie efter Resultat per stamaktie berdknas genom att dividera resultatet for bolagets stamaktier genom det genom-
utspadning: snittliga antalet utestdende stamaktier vagt 6ver perioden. Resultat per stamaktie efter utspadning ber-

aknas genom att dividera nettoresultatet for stamaktierna genom det genomsnittliga antalet emitterade
och utestdende stamaktier vagt 6ver perioden samt ytterligare stamaktier som skulle varit utestdende om
potentiellt utspadande instrument konverteras med anvandning av treasury-metoden.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Moderbolaget Maha (Sverige) bildades den 16 juni 2015 och registrerades av Bolagsverket den 1 juli 2015. Maha
(Sverige) har inte bedrivit ndgon verksamhet tidigare. Kommentarerna i det f6ljande avsnittet avser dérfér den finansiella
utvecklingen fér det kanadensiska rérelsedrivande dotterbolaget Maha (Kanada) (inklusive dess heldgda dotterbolag
Maha (US)). Samtliga belopp &r i svenska kronor eller USD om inte annat anges.

Rorelseresultat
Nettointakter

SEK usD
2015 2014 2015 2014
Forsaljningsintakter olja 5353573 9678 795 634 934 1414 072
Avgar: royalties 842 168 2 364 004 99 881 345 381
Totala oljeintakter 4511 405 731479 535053 1068 691

Nettointékterna avser verksamheten for de Kanadensiska Tillgdng-
arna eftersom LAK-tillgdngen ansags vara i forproduktionsstadiet,
da den inte visat sig vara lénsam. Darfor har driftskostnaderna i
forhallande till intakterna under dessa perioder kapitaliserats som
en del av prospekterings- och utvarderingskostnader.

Rékenskapsaret 2015 jamfért med

rékenskapsaret 2014

For rakenskapsaret 2015 hade Bolaget intékter pa 5 353 573 kronor
med en genomsnittlig forsaljningsvolym pa 55 boepd (fat oljeek-

Produktionskostnader

vivalenter per dag), jamfort med 9 678 795 kronor for perioden

1 augusti 2014 till 31 december 2014, med ett genomsnitt pa 159
boepd. Lagre omsattning under 2015 berodde pa lagre produk-
tionsvolymer och lagre ravarupriser eftersom forsaljningspriset
per fat olja sjonk fran 397 kronor ar 2014 till 260 kronor ar 2015.
Royaltys minskade under 2015 jamfort med 2014 som ett resultat
av lagre produktionsvolymer och lagre ravarupriser.

SEK usb
2015 2014 2015 2014
Produktionskostnader 3235893 3 065086 383777 447 809
Totala produktionskostnader 3235893 3065 086 383777 447 809

De totala produktions- och driftskostnaderna ar hanférliga till verk-
samheten vid de Kanadensiska Tillgdngarna eftersom LAK-till-
gangen ansags vara i forproduktionsstadiet och driftskostnaderna i
forhallande till intakterna under dessa perioder har darfor kapitali-
serats som en del av prospekterings- och utvarderingskostnader.

Administrationskostnader och 6vriga kostnader

Rékenskapsaret 2015 jamfért med

rékenskapsaret 2014

Produktionskostnaderna for rakenskapsaren 2015 och 2014 ater-
speglar sa kallade “joint-interest billings” fran operatéren av de
Kanadensiska Tillgangarna, vilka férvarvades under tredje kvartalet
2014. Aktiviteten pa oljeféltet var mycket hogre under 2014 pa
grund av "work-over”-projekt och hogre ravarupriser.

SEK usb
2015 2014 2015 2014
Administrationskostnader 11 055 099 8220472 1311135 1201011
Totala administrationskostnader och 6vriga kostnader 11 055 099 8220472 1311135 120101

Rékenskapsaret 2015 jamfért med

rédkenskapsaret 2014

Administrationskostnader och 6vriga kostnader var likartade for
rakenskapsaren 2015 och 2014. De administrativa- och allmanna
kostnaderna bestar framst av l6ner, konsultarvoden och hyra samt
resekostnader hanforliga till huvudkontoret i Calgary, Kanada och
faltkontoret i Wyoming, USA.
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Nedskrivningar och andra forluster

SEK usD
2015 2014 2015 2014
Nedskrivningar av producerande och icke-producerande
anlaggningstillgangar 18 239 520 - 2 163 207 -
Avsattningar for osakra fordringar - 599 151 - 87 536
Totala nedskrivningar och andra forluster 18 239 520 - 2163 207 -

Nedskrivningar av producerande och icke-produce-
rande anldggningstillgangar (rékenskapsaret 2015)
Den 31 december 2015 genomférdes en nedskrivningsprévning
pa grund av en nedgang i bade befintliga och prognostiserade
rdoljepriser.

Nedskrivningsprévningen visade att det bokférda vardet av
Maha (Kanada)s Kanadensiska Tillgangar éversteg det uppskattade
atervinningsvardet. Darmed hade Maha (Kanada) en kostnad for
nedskrivningar uppgaende till 18 239 520 kronor for rakenskaps-
aret 2015, vilket motsvarar skillnaden mellan balansvardet den 31
december 2015 och det uppskattade atervinningsvardet.

De huvudsakliga antaganden som gjordes vid uppskattningen
av atervinningsvardet och framtida nettokassafléden var ravarupri-

Aktierelaterade erséttningar

serna, resursvolymerna, framtida exploateringskostnader, tidpunkt
for framtida investeringar samt diskonteringsranta. Nedskrivningen
per 31 december 2015 om 18 239 520 kronor &r ledningens basta
uppskattning baserad pa nu tillganglig information.

Avséttningar fér osdkra fordringar

(rékenskapsaret 2014)

Under rakenskapsaret 2014 gjorde Maha (Kanada) en avsattning
for osakra fordringar eftersom operatoren for de Kanadensiska
Tillgangarna ansokte konkursskydd innan Maha (Kanada) fick betalt
for sin andel av den producerade oljan for december manad 2014.
Darefter har Maha (Kanada)s ansdkan om att erhalla betalning i olja
godkants och detta har fortsatt under hela 2015.

SEK usb
2015 2014 2015 2014
Aktierelaterade ersattningar 1449 123 1667 296 171 866 243 592
Totala aktierelaterade ersattningar 1449123 1667 296 171 866 243 592
Rékenskapsaret 2015 jamfért med
rékenskapsaret 2014
Kostnader for aktierelaterade ersattningar var 1 449 123 kronor for
rakenskapséret 2015 jamfort med 1 667 296 kronor for réken-
skapsaret 2014. Den lagre kostnaden for 2015 berodde pa att farre
optioner intjdnades (vestades) under 2015 jamfort med 2014.
Kostnader hanforliga till avskrivningar och aterstéllandekostnader
SEK usb
2015 2014 2015 2014
Avskrivningar och aterstallandekostnader 3332431 2709884 395 226 395914
Totala avskrivningar och aterstallandekostnader 3332431 2709 884 395 226 395914

Rékenskapsaret 2015 jémfért med

rékenskapsaret 2014

Kostnaderna héanforliga till avskrivningar och aterstéllandekostna-
der utgors framst av avskrivningar pa de Kanadensiska Tillgdngarna
och avskrivningar av maskiner och utrustning for LAK-tillgdngen.
Avskrivningar och aterstallandekostnader fér rakenskapsaret 2015
ar likartad med rakenskapsaret 2014. LAK Ranch-tillgdngarna
skrivs inte av eftersom de ar klassificerade som icke-producerande
tillgangar.
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Likviditet och kapital

Rakenskapsaret 2015 jamfort med
rakenskapsaret 2014

Per den 31 december 2015 hade Maha (Kanada) likvida medel
uppgaende till 38,7 miljoner kronor och ett rorelsekapital uppga-
ende till 35,4 miljoner kronor, jamfért med likvida medel om 79,6
miljoner kronor och rérelsekapital om 64,4 miljoner kronor per den
31 december 2014. Minskningen av Maha (Kanada)s likviditet och
kapitaltillgangar efter den 31 december 2014 berodde framst pa
investeringsplanen for LAK Ranch samt administrationskostnader
och 6vriga kostnader.

Likvida medel som anvandes i rorelsen for rédkenskapsaret 2015
uppgick till 10,4 miljoner kronor netto, exklusive férandringar i
rorelsekapital, jamfort med 8,4 miljoner kronor fér motsvarande
period 2014.

Kontanta nettoutgifter for investeringar under rakenskapsaret
2015 var 23,2 miljoner kronor, exklusive férandringar i rérelseka-
pital, jamfort med 77,2 miljoner kronor for rékenskapsaret 2014.
Minskningen av kontanta nettoutgifter for investeringar berodde
framst pa forvarvet av de Kanadensiska Tillgdngarna ar 2014 samt
kostnaderna i samband med pilotprojektet vid LAK Ranch.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten var 309 000 kronor
for rakenskapsaret 2015, jamfort med 144 miljoner kronor for
rakenskapsaret 2014. Kassaflodet fran finansieringsverksamhet ar
2015 var begransad till utnyttjandet av optioner och teckningsop-
tioner jamfort med de tva finansieringar genom eget kapital som
genomfordes under 2014.
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Konsoliderad kapitalisering

Nedan tabell utvisar Maha (Kanada)s konsoliderade kapitalisering per den 31 december 2015 och 2014. Tabellen visar de
faktiska védrdena och bér lasas tillsammans med Maha (Kanada)s reviderade koncernredovisningar samt “management’s
discussion and analysis” for rékenskapsaren som slutade den 31 december 2015 och 2014.

SEK

Per den 31 december Per den 31 december

2014M 2015M

Kassa och likvida medel 79592 974 38692 334

Upptagna lan - -
Eget kapital

Aktiekapital 207 648 634 225 663 538

Teckningsoptioner 9 385 287 10 150 556

Overkursfond 4105 047 5898 197

Balanserat resultat (23298 023) (58 172 409)

Summa eget kapital 197 840 945 183 539 882

Antal utestdende stamaktier 43177 411 43 258 930

(1) Finansiell information per den 31 december 2014 och 2015 har upprattats i enlighet med IFRS.
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Kapitalstruktur och annan

finansiell information

Mabha (Sverige), Koncernens moderbolag, bildades den 16 juni 2015
och registrerades av Bolagsverket den 1 juli 2015. Maha (Sverige)
har inte bedrivit ndgon verksamhet tidigare. Dérav presenteras
nedan kapitalstruktur och nettoskuldsattning per den 31 mars 2016
for bade moderbolaget Maha (Sverige) samt for det kanadensiska
rorelsedrivande dotterbolaget Maha (Kanada) pa koncernniva. Inga
materiella handelser eller vasentliga forandringar avseende den
finansiella positionen har skett i bolagen sedan den 31 mars 2016.
Notera att Maha (Kanada) redovisar i amerikanska dollar och att
nedanstaende tabeller presenterar kapitalstruktur och nettoskuld-

Informationen nedan eller omrakningen till svenska kronor har inte
granskats av Bolagets revisor.

Finansiell stallning
Maha (Kanada) hade per den 31 mars 2016 inte nagra ranteba-
rande skulder. Maha (Kanada)s kassa och likvida medel uppgick till
2 472 114 amerikanska dollar.

Det egna kapitalet per den 31 mars 2016 uppgick till totalt 21,4
miljoner amerikanska dollar. Soliditeten (sasom definierat i de kon-
soliderade finansiella nyckeltalen ovan) uppgick till 94%.

sattning bade i svenska kronor (SEK) samt amerikanska dollar (USD).

Kapitalstruktur
Maha (Sverige)

Maha (Kanada) (pa koncernniva)

31 mars 2016

31 mars 2016

31 mars 2016

SEK SEK usb
Eget kapital och skulder
Summa kortfristiga skulder® - - -
Summa langfristiga skulder@ - - -
Aktiekapital 50 000 217 774 488 26 786 262
Teckningsoptioner - 9 795 699 1204 871
Overkursfond - 5692 000 700 116
Balanserat resultat - (58 467 951) (6905 065)
Summa eget kapital 50 000 174 794 236 21786 184
Summa eget kapital och skulder 50 000 174 794 236 21786 184

(1) Maha (Kanada) har inga kortfristiga skulder, varken mot borgen eller mot sakerhet.
(2) Maha (Kanada) har inga langfristiga skulder, varken mot borgen eller mot sékerhet.

Nettoskuldsattning
Nettoskulder eller finansiella nettotillgangar per den 31 mars 2016

Maha (Sverige)

Maha (Kanada) (pa koncernniva)

31 mars 2016

31 mars 2016

31 mars 2016

SEK SEK usb
A. Kassa 50 000 20 098 488 $2 472 114
B. Likvida medel 0 0 0
C. Latt realiserbara vardepapper 0 0 0
D. Summa likviditet (A + B + C) 50 000 20 098 488 2472114
E. Kortfristiga fordringar 0 11 578 285 1424129
F. Kortfristiga skulder till kreditinstitut 0 0 0
G. Kortfristig del av langfristiga skulder 0 0 0
H. Andra kortfristiga skulder 0 1546 642 190 237
I. Summa kortfristiga skulder (F + G + H) 0 1546 642 190 237
J. Netto kortfristig nettoskuldsattning (I-E-D) ' -50 000 -30 130 131 -3706 006
K. Langfristiga skulder till kreditinstitut 0 0 0
L. Emitterade foretagsobligationer 0 0 0
M. Ovriga langfristiga skulder 0 0 0
N. Langfristig skuldsattning (K + L + M) 0 0 0
O. Nettoskuldsattning (J + N)' -50 000 -30 130 131 -3706 006

1 Negativt tal innebér att bolaget har en nettokassa, dvs. att likvida medel 6verstiger rantebarande skulder.
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Rorelsekapital

Bolagets bedémning, och som vidare beskrivs i avsnitten “Paga-
ende och framtida investeringar” och “Anvéandning av likvid” ovan,
ar att Bolagets rorelsekapital vid tidpunkten for Prospektets offent-
ligg6rande inte ar tillrackligt fér den kommande tolvmanadersperio-
den for det fall PVE-Forvarvet och/eller TDC-Forvarvet, eller andra
forvarv som Bolaget har for avsikt att genomfora istallet for eller i
tillagg till PVE- och TDC-Forvérvet, genomfors. Bolaget forvantar sig
att rorelsekapitalet kommer bli otillrackligt vid genomférandet av
TDC-Forvarvet (for det fall forvarvet genomfors). Bolaget bedémer
att det sammanlagda beloppet av ytterligare rorelsekapital som
kravs for att finansiera Bolagets prognostiserade behov, for det fall
PVE-Forvarvet och TDC-Forvarvet genomfors, for den kommande
tolvmanadersperioden uppgar till ungefar 42 000 000 kronor.
Bolagets ledning har noggrant évervagt olika strategiska finansie-
ringsalternativ for Bolaget. Styrelsen har darfor, baserat pa rekom-
mendation fran Bolagets ledning, kommit fram till att Erbjudandet
ar det basta mojliga alternativet. Under forutsattning att Bolaget
erhdller en nettolikvid i Erbjudandet om cirka 136 500 000 kronor,
dvs. om Erbjudandet blir fulltecknat, anser Bolaget att Bolagets
rorelsekapital kommer att vara tillrackligt for Bolagets prognosti-
serade finansieringsbehov for den kommande tolvmanaderspe-
rioden (inklusive for det fall PVE- och TDC-Forvarvet genomfors).
Om Erbjudandet inte genomférs eller om inte tillracklig anslutning
uppnas eller Bolaget inte lyckas sakra extern finansiering som kravs
for att tacka den aterstaende delen av rorelsekapitalbristen kommer
Bolaget att utforska alternativa tillgangliga finansieringsformer. For
det fall Erbjudandet inte genomfors eller alternativ extern finansie-
ring inte kan erhadllas kommer Bolaget inte att fullfolja PVE och/eller
TDC-Forvarvet.

Om varken PVE-Forvarvet eller TDC-Forvarvet genomfors sa
anses Bolagets rorelsekapital vara tillrackligt for Mahas rorelseka-
pitalbehov fér den kommande tolvmanadersperioden fran dagen
for detta Prospekt, under férutsattning att inga andra potentiella
forvarv dar betalning sker kontant genomfors.

Bolagets verksamhet vid LAK Ranch &r for nérvarande i forpro-
duktionsstadiet och genererar inte positivt kassaflode. Saledes kan
det kravas ytterligare finansiering med eget kapital, joint ventures,
externa laneformer eller avyttring av tillgangar for att finansiera
pagaende exploatering och utgifter. Sadan finansiering kanske inte
finns tillganglig i de belopp som kravs eller pa villkor som &r god-
tagbara for Bolaget.

Materiella anlaggningstillgangar for
exploatering, produktion, prospektering och
utvardering

Uppdelning av kostnader for producerande- och icke-producerande
anlaggningstillgdngar per den 31 december 2015 (belopp anges i
SEK)

Ackumulerade Bokfort
Kostnad avskrivningar nettovarde
Exploatering och
produktion 24722 258 22 518 955 2203 302
Realtillgangar 13 447 683 949 570 12 498 113
Prospektering och
utvardering 137 444 482 - 137444 482

Anlaggningstillgangar

Anlaggningstillgdngarna bestar av maskiner, utrustning, héljen och
andra tillgangar som redovisas till anskaffningsvarde med avdrag
for ackumulerade avskrivningar. Avskrivningar av maskiner, utrust-
ning, hoéljen och andra tillgangar har beraknats enligt linjar avskriv-
ning. Bolagets anldggningstillgangar ar inte leasade och inte heller
belastade genom pantsattning eller annat stéllande av sakerhet.

Exploatering- och produktionstillgangar
Exploatering- och produktionstillgdngar redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar. Exploa-
tering- och produktionstillgdngarnas avskrivningar baseras pa
antalet producerade enheter, vars varde berdknas enligt en metod
som utgar fran bevisade och sannolika reserver i enlighet med
National Instrument 51-101 fran Canadian Securities Administrator,
Standards of Disclosure for Oil and Gas Activities, samt genom att
beakta de uppskattade framtida exploatering- och utvinningskost-
naderna for dessa reserver.

Prospektering- och utvarderingstillgangar

Per den 31 december 2015 klassificerades LAK Ranch-projektet
som ett prospekteringsarbete eftersom den inte hade konstaterade
tekniska och kommersiella mojligheter. Ackumulerade driftkostna-
der for LAK Ranch-projektet har kapitaliserats och sidointakter har
kapitaliserats som en minskning av balansvardet.

Belastningar

Per den 31 december 2015 och vid tidpunkten for offentliggo-
randet av detta Prospekt ar inga av Bolagets tillgangar belastade
genom pantsattning eller annat stallande av sakerhet.

Finansiella instrument

Alla finansiella tillgangar redovisas inledningsvis till verkligt varde
och kategoriseras i en av fyra kategorier: finansiella tillgdngar som
halls till forfall, finansiella tillgdngar som kan séljas, lanefordringar
och kundfordringar eller finansiella tillgangar varderade till verk-
ligt varde via resultatrakningen (fair value through profit or loss,
"FVTPL"). Samtliga finansiella skulder redovisas inledningsvis till
verkligt varde och kategoriseras antingen som FVTPL eller évriga
finansiella skulder.

Bolagets finansiella instrument bestar av kassa och likvida
medel, kortfristiga fordringar, fullgérandegarantier och kortfristiga
skulder. Vid forsta redovisningstillfallet har ledningen klassificerat
de finansiella tillgdngarna och skulderna enligt féljande:

Finansiella tillgangar

Kassa och likvida medel

Kassa och likvida medel klassificeras som FVTPL. Realiserade och
orealiserade vinster och forluster pa finansiella tillgangar klassifice-
rade som FVTPL redovisas som nettoresultat for den period sadan
vinst eller forlust uppstar. Transaktionskostnader for dessa finan-
siella tillgangar inkluderas i nettoresultatet nar de uppstar.

Lénefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar med
bestamda eller faststallda betalningar som inte ar noterade pa en
aktiv marknad och ér klassificerade som lanefordringar och kund-
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fordringar. Sadana tillgangar tas vid forsta redovisningstillfallet upp
till deras verkliga varde plus alla direkt hanférliga transaktionskost-
nader. Efter forsta redovisningstillfallet varderas lanefordringar och
kundfordringar till upplupet anskaffningsvarde genom effektivran-
temetoden, minus alla eventuella nedskrivningar. Fullgérandegaran-
tier och kortfristiga fordringar klassificeras som lanefordringar och
kundfordringar.

Védrdeminskning av finansiella tillgangar

Vid varje redovisningsperiod undersoker Bolaget om det finns nagra
objektiva bevis for att en finansiell tillgang eller en grupp finansiella
tillgdngar har minskat i varde. En finansiell tillgang eller grupp av
finansiella tillgangar anses ha minskat i varde nar, och enbart da,
det finns objektiva bevis for en vardeminskning pa grund av en

eller flera handelser som har intraffat efter forsta redovisningstillfal-
let och att denna handelse har paverkat det uppskattade framtida
kassaflodet av den finansiella tillgangen eller grupp av finansiella
tillgdngar.

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder

Finansiella skulder som klassificeras som &vriga finansiella skulder
redovisas vid forsta tillfallet till verkligt varde netto transaktions-
kostnader direkt hanforliga till utgivandet av instrumenten och
redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde genom effek-
tivrantemetoden. Detta sakerstaller att rantekostnader under
aterbetalningsperioden sker i en konstant takt pa balansrékningen.
Bolaget har klassificerat sina kortfristiga skulder som ovriga finan-
siella skulder.

Handels- och 6vriga skulder utgor skulder for produkter och
tjanster som tillhandahallits Bolaget och som inte har betalats vid
periodens utgang. Ingen sakerhet har stéllts for dessa skulder och
de betalas vanligtvis inom 30 dagar fran uppkomst.

Finansiella riskhanteringsmal

Utlandsk valuta

Bolaget ar utsatt for valutakursandringar eftersom kostnader i
utlandska dotterbolag, olje- och gaskostnader eller finansiella
instrument kan fluktuera pa grund av kursandringar. Bolagets
utsatthet minskas delvis genom innehav av amerikanska dollar och
att majoriteten av investeringsprojekten och dess kostnader genom-
fors i amerikanska dollar. Intakter och kostnader fér de Kanaden-
siska Tillgangarna samt bolagsrelaterade kostnader f6r huvudkonto-
ret i Kanada ar de frdmsta exponeringarna mot valutakursandringar
i den kanadensiska dollarn. Bolaget har inte anskaffat nagra derivat
for att minska exponeringen.

Kredit
Kreditrisk &r risken for forlust om motparter inte uppfyller sina skyl-
digheter enligt avtal. Bolaget ar inte exponerad for nagon vésentlig
kreditrisk avseende sina finansiella instrument och den maximala
risken ar balansvardet pa de finansiella instrumenten.

En andel av Bolagets likvida medel finns pa utlandska bankkon-
ton i lander dér det skulle kunna vara en 6kad kreditrisk.

Likviditet

Likviditetsrisken &r risken for att Bolaget inte kommer kunna upp-
fylla sina finansiella skyldigheter i tid. Bolaget hanterar sin likvidi-
tetsrisk genom att forvalta sitt kapital utefter arliga utgiftsbudgetar
som uppdateras vid behov beroende pa diverse faktorer, sa som
framgangsrikt kapitalutnyttjande och allm@nna marknadsforhallan-
den. De arliga och uppdaterade budgetarna godkanns av styrelsen.
Maha (Kanada) har ett éverskott av rorelsekapital uppgaende till

4 399 556 amerikanska dollar per den 31 december 2015.

Pris

Bolaget ar exponerat for en prisrisk géllande ravarupriser, sarskilt

nar den kommersiella produktionsstarten vid LAK Ranch narmar

sig. Bolaget foljer ravarupriserna noggrant for att avgéra lampliga
atgarder for Bolaget.

Rantor

Rénterisken ar risken for att det verkliga vardet eller framtida kas-
safloden for finansiella instrument kommer fluktuera pé grund av
andrade marknadsrantor. Risken for att Bolaget skulle realisera en
forlust pa grund av en minskning av det verkliga vérdet for en kort-
fristig investering som ingar i kassa eller likvida medel & minimal.

Ovrig information

Vid dagen for offentliggérandet av detta Prospekt kanner Bolaget
inte till ndgra offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penning-
politiska eller andra politiska atgarder som, direkt eller indirekt,
vasentligt paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka Bolagets
verksamhet.

Inga vasentliga forandringar har skett gallande Koncernens
finansiella situation eller dess stallning pa marknaden sedan den 31
december 2015 (datumet for den senaste arsredovisningen).

Sedan den 31 december 2015 har Brent-spotpriserna pa olja
varit volatila, men efter att ha natt cirka 26,00 USD den 20 januari
2016 har priserna haft en stigande utvecklingskurva till ett pris mot-
svarande 48,72 USD per den 20 maj 2016.
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

Detta avsnitt innehaller utvald information om styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer. Det har, savitt styrelsen kanner till,
inte forekommit sarskilda 6verenskommelser med storre aktieagare,
kunder, leverantorer eller andra parter, enligt vilka styrelseleda-
moter, ledande befattningshavare eller revisorer har valts in eller
tillsatts.

Styrelse

Styrelsen har sitt sate i Stockholm. Enligt Bolagets bolagsordning
ska styrelsen besta av lagst tre (3) och hogst sju (7) ledaméter utan
suppleanter. Bolagets styrelse bestar for narvarande av fyra (4)
ordinarie ledamoter, valda for tiden intill slutet av nasta arsstamma.
Styrelseledamd&terna motsvarar styrelsen i Maha (Kanada) fore infor-
livandet av moderbolaget.

Wayne Thomson

Styrelsens ordférande sedan 2016

Fodd: 18 december 1951.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot och ordférande i
oljereservskommittén (Reserves Committee) i Cenovus Energy Inc.,
styrelseledamot i TVI Pacific Inc., styrelseordférande i Inventys Inc.
och styrelseordférande i Enviro Valve Inc.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren): Styrelseledamot och
verkstallande direktor i Iskander Energy Corp. och styrelseledamot i
Orion Oil and Gas Corp.

Ovrig relevant erfarenhet: Thomson har en Bachelor of Science i
Engineering fran University of Manitoba och har deltagit i féretags-
ledningsutbildningar vid University of Chicago och Wharton School
vid University of Pennsylvania. Han har varit verkstéllande direktor
och ledamot i flertalet privata och publika kanadensiska och inter-
nationella olje- och gasforetag, inklusive Cenovus Energy Inc.
Oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledande befatt-
ningshavare: Ja.

Oberoende i forhallande till storre aktieagare: Ja.
Aktieinnehav i Maha (Sverige): Nej.

Aktieinnehav i Maha (Kanada): 350 000 optioner.

Jonas Lindvall

Styrelseledamot och verkstéllande direktor sedan 2016

Fodd: 17 december 1967.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Total Production
Management Limited (TPML).

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren): j tillampligt.

Ovrig relevant erfarenhet: Lindvall har en Bachelor of Science i
Petroleum Engineering och en M.E.B. i Energy Business, bada fran
University of Tulsa, USA. Han har fem ars erfarenhet som senior
borrningsansvarig pa Talisman Energy, fyra ars erfarenhet som verk-
stallande direktor pa Tethys Qil AB (publ) dotterbolag i Oman, tva
ars erfarenhet pa Shell Oil och atta ars erfarenhet pa Lundin Oil.
Oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledande befatt-
ningshavare: Nej.

Oberoende i forhallande till storre aktiedgare: Nej.
Aktieinnehav i Maha (Sverige): Nej.

Aktieinnehav i Maha (Kanada): 4 713 610 Utbytbara Maha
(Kanada) Aktier (varav 2 000 Utbytbara Maha (Kanada) Aktier inne-
has av nérstaende) och 298 000 optioner.

Ronald Panchuk

Styrelseledamot och Chief Corporate Officer sedan 2016

Fodd: 8 maj 1959

Andra pagaende uppdrag: Corporate Secretary pa Azabache
Energy Inc.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren): Styrelseledamot i och
legal radgivare till Cancen Qil Inc. och konsult pa Canadian Oil
Sands Limited.

Ovrig relevant erfarenhet: Panchuk har en Bachelor of Laws frén
University of Manitoba, Kanada och &r medlem av “Law Society

of Alberta” sedan 1983. Han har varit egenforetagare inom juridik
sedan maj 2000 och har varit Corporate Secretary i flertalet privata
och publika bolag i olje- och gassektorn.

Oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledande befatt-
ningshavare: Nej.

Oberoende i forhallande till storre aktieagare: Ja.
Aktieinnehav i Maha (Sverige): Nej.

Aktieinnehav i Maha (Kanada): 2 763 342 Utbytbara Maha
(Kanada) Aktier och 300 000 optioner.

Anders Ehrenblad

Styrelseledamot och tillférordnad vice verkstallande direktor sedan
2016

Fodd: 1 juni 1965

Andra pagaende uppdrag: Investeringsansvarig och partner pa
Graviton AB, styrelseledamot i RF Coverage AB och styrelsesupple-
ant i Xpert Eleven AB, Graviton AB och AB PiaCare.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren): Styrelseledamot i
Expert Eleven AB och Graviton AB.

Ovrig relevant erfarenhet: Ehrenblad har en Master of Science i
Business Administration fran Uppsala Universitet. Ehrenblad arbetar
med investeringar samt ekonomi- och managementconsulting

och har bred erfarenhet som styrelseledamot fran flertalet privata
bolag.

Oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledande befatt-
ningshavare: Nej.

Oberoende i forhallande till storre aktiedgare: Ja.
Aktieinnehav i Maha (Sverige): 656 449 A-Aktier (varav 176 842
A-Aktier innehas av Graviton AB).

Aktieinnehav i Maha (Kanada): 300 000 optioner.

Ledande befattningshavare

Jonas Lindvall

Verkstallande direktor.

Se information ovan under avsnittet “Styrelse”.

Ron Panchuk
Chief Corporate Officer och Corporate Secretary i Maha (Kanada)
Se information ovan under avsnittet “Styrelse”.

Bradley Giblin

Ekonomichef

Fodd: 12 mars 1978

Andra pagaende uppdrag: Ekonomichefskonsult pa Iskander
Energy Corp.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren): Ekonomichef pa Iskan-
der Energy Corp. och ekonomichef pa Winstar Resources Ltd.
Ovrig relevant erfarenhet: Giblin har en Bachelor of Commerce
fran University of Saskatchewan, Kanada och ar auktoriserad
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revisor (Eng. Certified Professional Accountant designation (CPA
CA)) sedan 2004 och finansiell analytiker (Eng. Chartered Financial
Analyst) sedan 2010. Han har varit ekonomichef pa Iskander Energy
Corp. och Winstar Resources Ltd.

Aktieinnehav i Maha (Sverige): Nej.

Aktieinnehav i Maha (Kanada): 300 000 optioner.

Revisorer
Enligt Maha (Sverige)s bolagsordning ska Bolaget ha lagst en (1)
och hogst tva (2) revisorer med hogst tva (2) revisorssuppleanter.
Till revisor samt, i forekommande fall, revisorssuppleant ska utses
en auktoriserad revisor eller ett registrerat revisionsbolag. Bolagets
nuvarande revisor ar Deloitte AB, Sédra Hamngatan 53, Box 33,
401 20 Goteborg. Fredrik Jonsson, auktoriserad revisor och medlem
i FAR (branschorganisationen for redovisningskonsulter, revisorer
och radgivare), ar huvudansvarig revisor.

Deloitte AB valdes till revisorer vid extra bolagsstdmma den
22 mars 2016, vid vilken beslutades att Bolaget ska ha en revisor.
Beslutet att Bolaget ska ha en revisor féranleddes av koncernbild-
ningen och den planerade listningen av Bolagets aktier och teck-
ningsoptioner pa First North. Ersattning till revisorerna utgar enligt
|6pande rakning.

Maha (Kanada)s revisorer under rékenskapsaren 2013, 2014
och 2015 var Deloitte LLP. Ansvarig revisionspartner pa Deloitte
avseende revisionen ar Ms. Sippy Chhina. Ms. Chhina & medlem av
"the Chartered Professional Accountants Canada” och har reviderat
Maha (Kanada)s redovisning sedan 2013, det vill séga Deloitte har
inte avgatt, entledigats eller inte omvalts som Maha (Kanada)s
revisor sedan de forst valdes 2013. Under rékenskapsaret 2015 upp-
gick den totala kompensationen till Bolagets revisorer till 682 082
kronor.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och
ledande befattningshavare

Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare nas
for kontakt pa antingen Bolagets huvudkontor pa Biblioteksgatan
1, fjdrde vaningen, 111 46 Stockholm eller pé& Bolagets tekniska
kontor: Suite 1140, 10201 Southport Road SW, Calgary Alberta
Canada, T2W4X9.

Ingen av ovanstaende styrelseledaméter eller ledande befatt-
ningshavare har nagot familjeband till varandra. Ingen styrel-
seledamot eller ledande befattningshavare har démts i nagot
bedragerirelaterat mal under de senaste fem aren. Ronald Panchuk
ar Corporate Secretary i Azabache Energy Inc., ett bolag som har
haft tvé enskilda forelagganden om att upphdra med sin verksam-
het utfardade av olika vardepapperskommissioner i Kanada pa
grund av Azabaches underlatenhet att Iamna in reviderade bokslut
i tid. Ronald Panchuk ar emellertid inte en del av ledningsgrup-

pen i Azabache Energy Inc. Utéver detta har ingen styrelseledamot
eller ledande befattningshavare varit involverad i nagon konkurs,
konkursforvaltning eller likvidation (annat an frivillig likvidation)
under de senaste fem dren i egenskap av medlem av forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan eller annan ledande befattning.

Ingen anklagelse och/eller sanktion har utfardats av i lag eller
férordning bemyndigade myndigheter (déribland godkéanda yrkes-
sammanslutningar) mot ndgon styrelseledamot eller ledande
befattningshavare under de senaste fem aren. Ingen styrelseleda-
mot eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren
forbjudits av domstol att ingd som medlem av ett bolags forvalt-
nings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktion hos ett bolag.

Alla ledaméter i styrelsen och alla ledande befattningshavare
har privata intressen i Bolaget genom innehav av aktier och/eller
optioner i Bolaget eller Maha (Kanada). Styrelseledaméterna och
de ledande befattningshavarna i Bolaget kan agera som ledamaoter
eller befattningshavare i andra bolag eller ha betydande aktiein-
nehav i andra resursbolag och, i den man sadana andra bolag kan
delta i projekt dar bolaget ocksa kan delta, kan styrelseledaméterna
eller de ledande befattningshavarna i Bolaget ha en intressekon-
flikt vid forhandling och ingdende av villkoren fér omfattningen
av sadant deltagande. | handelse av att en sadan intressekonflikt
uppstar vid styrelseméte i Bolaget kommer den ledamot som har en
sadan konflikt att avsta fran att rosta for eller emot godkdnnande
av ett sadant deltagande, eller villkoren for ett sddant deltagande.
Fran tid till annan kan flera féretag delta i forvarv, prospektering
och exploatering av naturresurser. Detta mojliggér deltagande i
program av storre omfattning, deltagande i ett storre antal program
eller en minskning av finansiell exponering for ett visst program.
Det kan ocksa férekomma att ett visst bolag éverlater hela eller en
del av sitt intresse i ett visst program till ett annat av dessa bolag
pa grund av den finansiella stallningen i det 6verlatande bolaget. |
enlighet med svensk lag ar Bolagets styrelseledamoter skyldiga att
agera arligt, i god tro och i Bolagets basta intresse. For att avgora
huruvida Bolaget ska delta i ett visst program och de intressen som
ska forvarvas kommer styrelseledaméterna i forsta hand ta hansyn
till graden av risk som Bolaget kan utsattas for och den finansiella
stallningen vid tidpunkten. | 6vrigt har ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare nagra privata intressen som kan sta i
strid med Bolagets intressen.

Ersattningar till styrelsen, ledande
befattningshavare och revisorer

Eftersom Maha (Sverige) &r ett nybildat aktiebolag och darfor inte
tidigare bedrivit ndgon operativ verksamhet utvisar tabellen nedan
en Oversikt av ersattningar till styrelse och ledande befattningsha-
vare i Maha (Kanada). Tabellen utvisar ersattningar till styrelsen och

Grundlon/ Rorlig Optionsrelaterad Ovriga
Namn Styrelsearvode ersattning ersattning Pension formaner Summa
Jonas Lindvall 2529 5N - 25590 - 37 926 2593 027
Ronald Panchuk 869 519 - 25590 - 28 449 923 558
Anders Ehrenblad 63238 - 25590 - - 88 828
Wayne Thomson 210793 - 491 720 - - 702 513
Bradley Giblin 551 164 - 491720 - - 1042 884
SUMMA 4224224 - 1060 211 - 66 374 5350 809
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ledande befattningshavare under rakenskapsaret 2015 (inklusive
eventuella villkorade eller uppskjutna ersattningar och dylikt), samt
eventuella naturaférmaner som Maha (Kanada) beviljat for dessa
for tjdnster som har utforts at Maha (Kanada), oavsett i vilken egen-
skap tjansterna har utforts och oavsett vem som har utfort tjansten.
Alla belopp &r angivna i SEK. Loner har omvandlats till SEK med en
kurs om 8,4 SEK/USD.

Ersattning till styrelsen faststalls av bolagsstdmman. Vid extra
bolagsstdmma den 15 maj 2016 fattades beslut om styrelsearvode
om 250 000 kronor till ordféranden och 125 000 kronor till var och
en av de 6vriga i Bolaget ej arbetande ledamdéterna, sammantaget
375 000 kronor intill tiden for nésta ordinarie bolagsstamma (ars-
stamma). Vid tidpunkten for offentliggérandet av detta Prospekt
har ndgot arvode annu inte utbetalts.

Ersattningen till ledande befattningshavare kan besta av fast 16n,
rorlig 16n samt Gvriga formaner och avgangsvillkor. Lon och 6vriga
anstallningsformaner till de ledande befattningshavarna bedéms
vara marknadsmassiga och baseras pa arbetsuppgifternas bety-
delse, krav pa kompetens, erfarenhet och prestation.

Uppsagningstid och avgangsvederlag ar individuella och regle-
rade i anstallningsavtal. Koncernbolag kan avsluta avtalet genom
uppsagning. Vid uppsagning fran Jonas Lindvall eller Ron Panchuk
galler tre manaders uppsagningstid. For Bradley Giblin géller en
manads uppsagningstid.

Avtal om ersattning efter avslutat uppdrag

Utoéver vad som framgar nedan har Bolaget inte slutit nagot avtal
med medlem av Bolagets forvaltnings-, lednings- eller kontrollor-
gan som ger sadan medlem ratt till pension eller liknande formaner
efter avtradandet av tjanst. Bolaget har inga avsatta eller upplupna
belopp for pensioner och liknande férmaner efter avtradande av
tjanst.

Jonas Lindvall, Ron Panchuk och Bradley Giblin har ingatt
anstallningsavtal (“Anstaliningsavtalen”) med Maha (Kanada).
Enligt villkoren i Anstéliningsavtalen har befattningshavarna ratt till
ersattning om mellan 3 — 12 manaders grundlén inklusive férmaner
och intjanad men ej utbetald bonus i handelse av uppsdgning utan
saklig grund eller vid en dgarférandring. En dgarforandring definie-

ras som: (i) ett forvarv av 30% eller mer av befintliga aktier och en
samtida andring av en majoritet av styrelsen, (i) en férséljning av
samtliga eller vasentlig andel av tillgangarna i Bolaget eller (iii) ett
styrelsebeslut att likvidera tillgangarna eller avveckla Bolaget.

Incitamentsprogram

Vid tidpunkten for offentliggérandet av detta Prospekt har Maha
(Kanada) 2 748 000 aktieoptioner utestdaende genom dess aktieba-
serade incitamentsprogram.

Maha (Kanada) anvander metoden for verkligt varde for redovis-
ning av aktieoptioner till styrelseledaméter, ledande befattningsha-
vare, konsulter och anstéllda dar det verkliga vardet av alla utgivna
aktieoptioner redovisas som en verksamhetskostnad.

Det aktiebaserade incitamentsprogrammet mojliggor for Maha
(Kanada) att ge ut aktieoptioner till ett utnyttjandepris som mot-
svarar eller ligger ndra marknadsvardet. Maha (Kanada) kan ge
ut optioner motsvarande 10% av antalet utestdende stamaktier.
Samtliga optioner I6per pa fyra till fem ar. Optionerna som gavs ut
under 2013 intjdnas (vestas) enligt foljande: en tredjedel av optio-
nerna vestas omedelbart, en tredjedel vestas ett ar efter utgivande-
dagen och en tredjedel vestas tva ar efter utgivandedagen. Optio-
nerna som gavs ut under 2014 och 2015 vestas enligt foljande:
en tredjedel av optionerna vestas ett ar efter utgivandedagen, en
tredjedel vestas tva ar efter utgivandedagen och en tredjedel vestas
tre ar efter utgivandedagen.

Aktierelaterade ersattningar for aret som avslutades den 31
december 2015 var $ 171 866, jamfort med $ 243 592 ar 2014. For
narmare redogdrelse av de huvudsakliga innehavarna av optioner,
se avsnitten “Styrelse” och “Ledande befattningshavare” ovan.
Avsikten ar att innehavare av optioner pa sikt ska kunna bli aktiea-
gare i Maha (Sverige) och i syfte att mojliggora detta har Bolaget
emitterat de Konvertibla C-Aktierna. Optionsinnehavarna kommer
efter forvarv av en Maha (Kanada) stamaktie kunna byta denna mot
en Konvertibel C-Aktie i Maha (Sverige). Den Konvertibla C-Aktien
omvandlas darefter till en Maha (Sverige) A-Aktie. Fér mer informa-
tion avseende de Konvertibla C-Aktierna samt byte av aktier, se
avsnittet “Konvertibla C-Aktier” nedan.

Antal optioner Intjanade/Vestade Utnyttjandepris
Utgivandedag Forfallodatum # # us$
31 mars 2014 31 mars 2018 1648 000 1648 000 $0,45
1 januari 2014 31 december 2018 400 000 266 667 $0,75
31 december 2014 31 december 2018 350 000 233333 $1,25
15 juli 2015 15 juli 2020 300 000 - $1,25
1 januari 2016 31 december 2020 50 000 - $1,25

Totalt utestaende 2748 000 2148 000
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Bolagsstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

Maha (Sverige) ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av
svensk lagstiftning, framst den svenska aktiebolagslagen och éars-
redovisningslagen. Efter listningen av Bolagets A-Aktier och teck-
ningsoptioner av serie TO A pa First North kommer Bolaget dven att
tillampa First Norths regelverk. Forutom lagstiftning och First Norths
regelverk ar det Bolagets bolagsordning samt dess interna riktlinjer
for bolagsstyrning som ligger till grund for Bolagets bolagsstyrning.
Bolagsordningen anger bland annat styrelsens sate, verksamhetens
inriktning, granserna for aktiekapital och antal aktier samt forut-
sattningarna for att fa delta vid bolagsstamma. Den senast antagna
och registrerade bolagsordningen antogs vid extra bolagsstamma
den 15 maj 2016. Bolagets bolagsordning framgar i sin helhet i
detta Prospekt; se nedan under avsnittet “Bolagsordning”.

Svensk kod for bolagsstyrning

Det utgdr god sed pa aktiemarknaden for svenska bolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad att tillampa Svensk
kod for bolagsstyrning (“Koden”). Koden ar en del av naringslivets
sjalvreglering och kompletterar lagstiftning och andra regler genom
att ange en norm for god bolagsstyrning pa en hégre ambitions-
niva. Koden behdver i dagslaget inte tilldmpas av bolag vars aktier
ar listade pa First North. Den ar saledes inte obligatorisk for Bola-
get, och styrelsen har for narvarande inga planer pa att tillampa
den annat an i de delar styrelsen anser relevant for Bolaget och
dess aktiedgare.

Bolagsstamma

Aktiedgarnas inflytande i Bolaget utévas vid bolagsstamman som,
i enlighet med aktiebolagslagen &ar Bolagets hdgsta beslutande
organ. | egenskap av Bolagets hdgsta beslutande organ ar bolags-
stdmman behorig att avgora varje fraga i Bolaget som inte utgor
ett annat bolagsorgans exklusiva kompetens. Bolagsstdmman har
saledes en uttalat 6verordnad stéllning i forhallande till Bolagets
styrelse och verkstallande direktor.

Vid arsstamma, som enligt aktiebolagslagen ska hallas inom
sex manader fran utgédngen av varje rakenskapsar, ska beslut fat-
tas om faststallelse av resultat- och balansrakning, dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, om ansvarsfrihet gentemot
bolaget for styrelseledamoterna och den verkstallande direktoren,
val av styrelseledamoter och revisorer samt ersattning till styrelsen
och Bolagets revisorer. Vid bolagstdamman fattar aktiedgarna dven
beslut i andra centrala fragor i bolaget, sdsom &ndring av Bolagets
bolagsordning, eventuell nyemission av aktier etc. Om styrelsen
anser att det finns skal att halla bolagsstéamma fore nésta ordinarie
bolagsstamma, eller om Bolagets revisorer eller dgare till minst en
tiondel av samtliga aktier i Bolaget skriftligen s& begar, ska styrelsen
kalla till extra bolagsstamma.

Kallelse till bolagsstdmma ska, i enlighet med Bolagets bolag-
sordning, ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt
genom att kallelsen halls tillgénglig pa Bolagets hemsida (www.
mahaenergy.ca). Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i
Svenska Dagbladet. Kallelse till bolagsstamma ska utfardas tidigast
sex veckor och senast tva veckor fore stamman.

R&tt att narvara och rosta vid bolagsstamman tillkommer
aktiedgare som ar inford i Bolagets av Euroclear forda aktiebok fem
(5) vardagar fore bolagsstéamman samt anmaler sitt deltagande
till Bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stamman,

antingen personligen eller genom ombud med fullmakt. Bitrade till
aktiedgare i Bolaget far félja med till bolagsstdamman om aktiedagare
anmaler detta. Varje aktiedgare i Bolaget som anmaler ett drende
med tillracklig framférhalining har ratt att fa drendet behandlat vid
bolagsstamman.

Kallelser, protokoll och kommunikéer fran bolagsstammor kom-
mer att hallas tillgangliga pa Bolagets hemsida.

Styrelsen

Efter bolagsstamman ar styrelsen Bolagets hogsta beslutande
organ. Styrelsen ar dven Bolagets hogsta verkstéllande organ och
Bolagets stéllforetradare. Vidare svarar styrelsen enligt aktiebolags-
lagen for Bolagets organisation och forvaltningen av Bolagets ange-
lagenheter, ska fortldpande bedéma Bolagets och Koncernens eko-
nomiska situation och se till att Bolagets organisation ar utformad
sa att bokforingen, medelsférvaltningen och Bolagets ekonomiska
forhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Styrelsens
ordférande har ett sarskilt ansvar att leda styrelsens arbete och
bevaka att styrelsen fullgor sina lagstadgade uppgifter.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolagets styrelse besta av
lagst tre (3) och hogst sju (7) styrelseledaméter utan suppleanter.
Ledamot valjs arligen pa ordinarie bolagsstamma for tiden intill dess
nasta ordinarie bolagsstamma har hallits. Nagon begransning for
hur lange en ledamot far sitta i styrelsen finns inte.

Bolagets styrelse bestar vid dagen for detta Prospekt av ledamo-
terna Wayne Thomson (ordférande), Jonas Lindvall, Ronald Panchuk
och Anders Ehrenblad. Narmare information om styrelsemedlem-
marna, inklusive information om ersattning till styrelsen, aterfinns
ovan under avsnittet “Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor”.

Bland styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla Bola-
gets dvergripande mal och strategier, Gvervaka storre investeringar,
sakerstalla att det finns en tillfredsstéllande kontroll av Bolagets
efterlevnad av lagar och andra regler som galler for Bolagets verk-
samhet samt Bolagets efterlevnad av interna riktlinjer. Bland styrel-
sens uppgifter ingar dven att sakerstalla att Bolagets informations-
givning till marknaden och investerare praglas av éppenhet samt ar
korrekt, relevant och tillforlitlig samt att tillsatta, utvardera och vid
behov entlediga Bolagets verkstallande direktor.

Styrelsen har i enlighet med aktiebolagslagen faststallt en
skriftlig arbetsordning for sitt arbete, vilken kommer att utvarderas,
uppdateras och pa nytt faststallas arligen. Styrelsen sammantra-
der regelbundet efter ett i arbetsordningen faststallt program som
innehaller vissa fasta beslutspunkter samt vissa beslutspunkter vid
behov. Sedan Bolaget bildandes har sex (6) protokollférda styrelse-
sammantraden hallits i Bolaget. Under 2015 holl styrelsen i Maha
(Kanada) (som har samma sammansattning som styrelsen i Bolaget)
tre (3) protokollférda sammantraden.

Bestammelser om inrdttande av revisionsutskott aterfinns i aktie-
bolagslagen och i Koden. Bestammelser om inrdttande av ersatt-
ningsutskott aterfinns i Koden. Bestammelserna i aktiebolagslagen
omfattar i detta avseende endast bolag vars aktier &r upptagna till
handel pa en reglerad marknad, vilket inte innefattar First North,
och som konstaterats ovan i detta avsnitt ar Koden inte bindande
for Bolaget. Per dagen for detta Prospekt har styrelsen inte inrattat
sarskilda revisions- eller ersattningsutskott. Styrelsen har dock fér
avsikt att inratta revisions- och ersattningsutskott samt kommer
aven utvérdera behovet av att inratta ytterligare utskott.
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Verkstallande direktéren och évriga ledande
befattningshavare

Bolagets verkstéllande direktor skoter, i enlighet med bestam-
melserna i aktiebolagslagen, den I6pande forvaltningen i Bolaget
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Atgarder som med
hansyn till omfattningen och arten av Bolagets verksamhet ar av
osedvanligt slag eller stor betydelse faller utanfor den “l6pande
forvaltningen” och ska darfér som huvudregel beredas och féredras
styrelsen for beslut. Den verkstallande direktoren ska ocksa vidta
de atgarder som ar nédvandiga for att Bolagets bokféring ska full-
goras i Overensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen
ska skotas pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren
ar ett i forhallande till styrelsen underordnat bolagsorgan, och
styrelsen kan ocksa sjalv avgora drenden som ingdr i den I6pande
forvaltningen. Den verkstallande direktorens arbete och roll samt
arbetsfordelningen mellan & ena sidan styrelsen och den verk-
stallande direktoren framgar av en av styrelsen faststalld skriftlig
instruktion (sa kallad "VD-instruktion”). Bolagets verkstallande
direktor ar Jonas Lindvall. Narmare information om den verkstal-
lande direktéren samt évriga ledande befattningshavare, inklusive
information om ersattning till den verkstallande direktéren samt till
Ovriga ledande befattningshavare, aterfinns ovan under avsnittet
“Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”. Styrelsen utvar-
derar I6pande den verkstéllande direktorens arbete.

Intern kontroll och revision

Bolagets styrelse svarar enligt aktiebolagslagen for Bolagets
organisation och forvaltningen av Bolagets angelagenheter, ska
fortlopande bedéma Bolagets och Koncernens ekonomiska situa-
tion och se till att Bolagets organisation ar utformad sé att bokfo-
ringen, medelsfoérvaltningen och Bolagets ekonomiska férhallanden
i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den arbetsordning
som upprattats av styrelsen (se ovan under rubriken “Styrelsen” i
detta avsnitt) innehaller instruktioner avseende intern ekonomisk
rapportering, och samtliga deldrsrapporter och pressmeddelanden
kommer framéver att publiceras pa Bolagets hemsida (www.maha-
energy.ca) i direkt anslutning till offentliggérandet.

Bolaget ar, i egenskap av publikt bolag, skyldigt att ha minst en
revisor for granskning av Bolagets och Koncernens arsredovisning
och bokféring samt styrelsens och den verkstéllande direktérens
forvaltning. Granskningen ska vara sa ingaende och omfattande
som god revisionssed kraver. En revisor véljs enligt aktiebolagslagen
av bolagsstdamman. En revisor i ett svenskt aktiebolag har saledes
sitt uppdrag fran och rapporterar till bolagsstdamman och far inte
lata sig styras i sitt arbete av styrelsen eller nagon ledande befatt-
ningshavare.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha minst en (1) och
hogst tva (2) revisorer med hogst tva (2) revisorssuppleanter. Revisor
eller revisorssuppleant ska vara en auktoriserad revisor eller ett
registrerat revisionsbolag. Nuvarande revisor ar det registrerade
revisionsbolaget Deloitte AB med den auktoriserade revisorn Fredrik
Jonsson som huvudansvarig revisor. Narmare information om revi-
sorn, inklusive information om ersattning till revisorn, aterfinns ovan
under avsnittet “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Koncernens redovisning upprattas i enlighet med internationella
redovisningsstandarder, International Financial Reporting Standards
(IFRS).
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Aktiekapital och agarstruktur

Allman information

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet vara minst 517 000
kronor och hogst 2 068 000 kronor, fordelat pa minst 47 000 000
antal aktier och hogst 188 000 000 antal aktier. Bolagets aktier kan
ges ut i fyra (4) olika aktieslag och delas in i serie A (A-Aktierna),
serie B (Konvertibla B-Aktierna), serie C1 (Konvertibla C1-Aktierna)
och serie C2 (Konvertibla C2-Aktierna). Vid datumet for detta
Prospekt uppgar aktiekapitalet till 524 479,527 kronor, forde-

lat pa 47 679 957 antal aktier. Av dessa ar 29 478 036 A-Aktier,
13 609 394 &r Konvertibla B-Aktier, 1 844 527 &r Konvertibla
C1-Aktier och 2 748 000 ar Konvertibla C2-Aktier. Aktierna ar
denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde
om 0,011 kronor.

Bolagets aktier har emitterats i enlighet med svensk ratt. Bolaget
bedriver sin verksamhet i enlighet med aktiebolagslagen. Samtliga
utfardade aktier ar fullt betalda och fritt Gverlatbara. Bolagets
befintliga aktier ar inte féremal for ndgot budpliktserbjudande, ratt
till inlésen eller obligatoriskt inlésen. Bolagets aktier har heller inte
varit foremal for nagra offentliga uppkopserbjudanden sedan Bola-
get bildades. Varken Bolaget eller nagot av dess dotterbolag ager
nagra aktier i Bolaget.

Erbjudandet

Allménheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och
utomlands inbjuds att teckna units i Maha (Sverige) till en teck-
ningskurs i intervallet om 19 till 21 kronor per unit. En unit bestar av
fyra (4) A-Aktier och en (1) teckningsoption av serie TO A. Erbjudan-
det kommer omfatta lagst 7 142 858 och hogst 7 894 737 units,
vilket innebar att lagst 28 571 432 och hogst 31 578 948 A-Aktier
samt lagst 7 142 858 och hogst 7 894 737 teckningsoptioner av
serie TO A emitteras. Fulltecknas Erbjudandet till teckningskur-

sen 21 kronor per unit och vid fullt nyttjande av vidhdangande
teckningsoptioner av serie TO A ¢kar antalet aktier i Bolaget med
35 714 290 till 83 394 247 och aktiekapitalet med 392 857,19 kro-
nor till 917 336,717 kronor. Utdkningsmajligheten innebar att sty-
relsen kan emittera ytterligare lagst 1 190 477 och hogst 1 315 790
units (beroende pa teckningskursen i Erbjudandet), vilket innebar
att ytterligare lagst 4 761 908 och hogst 5 263 160 A-Aktier och
ldgst 1 190 477 och hogst 1 315 790 teckningsoptioner av serie TO
A emitteras. Utnyttjas utokningsmajligheten till fullo och vid fullt
nyttjande av vidhangande teckningsoptioner av serie TO A i utok-
ningsmajligheten samt att teckningskursen i Erbjudandet uppgar till
21 kronor Okar antalet aktier i Bolaget med ytterligare 5 952 385 till
89 346 632 och aktiekapitalet med ytterligare 65 476,235 kronor
till 982 812,952 kronor.

Vissa rattigheter forenade med aktierna

Bolagets aktier kan ges ut i fyra olika aktieslag. A-Aktier far ges

ut till ett antal motsvarande etthundra (100) procent av det totala
aktiekapitalet, Konvertibla B-Aktier far ges ut till ett antal motsva-
rande trettiofem (35) procent av det totala aktiekapitalet och Kon-
vertibla C-Aktier far ges ut till ett antal motsvarande tio (10) procent
av det totala aktiekapitalet, varvid Konvertibla C1-Aktier far ges ut
till ett antal motsvarande fyra (4) procent av det totala aktiekapita-
let och Konvertibla C2-Aktier far ges ut till ett antal motsvarande
sex (6) procent av det totala aktiekapitalet. De rattigheter som &r
férenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som foljer
av bolagsordningen, kan endast dndras enligt de forfaranden som
anges i aktiebolagslagen.

Rostratt

Vid bolagsstamma har varje aktiedgare enligt aktiebolagslagen ratt
att rosta for det fulla antalet A-Aktier, Konvertibla B-Aktier eller
Konvertibla C-Aktier som aktiedgaren dger eller representerar utan
rostrestriktioner. Varje A-Aktie och Konvertibel B-Aktie beratti-
gar till en rost. Varje Konvertibel C1-Aktie ska medféra en tiondels
(1/10) rost och varje Konvertibel C2-Aktie ska medféra tva tionde-
lars (2/10) rost. Se vidare angaende avstaende fran utévande av
rostratt under “Konvertibla C-Aktier” nedan.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Aktiedgare har normalt foretradesratt att teckna nya aktier, teck-
ningsoptioner och konvertibler i enlighet med aktiebolagslagen,
savida inte bolagsstamman eller styrelsen, enligt bemyndigande
fran bolagsstamman, beslutar om avvikelse fran aktiedgarnas fore-
tradesratt. Aktiedgarnas rattigheter kan endast éandras av bolags-
stamman i enlighet med gallande lagstiftning.

Vid nyemission av aktier, oavsett serie, som inte sker mot betal-
ning med apportegendom, ska dgare av A-Aktier, Konvertibla
B-Aktier, Konvertibla C1-Aktier respektive Konvertibla C2-Aktier
4ga foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieserie i for-
hallande till det antal aktier innehavaren sedan tidigare ager (primar
foretradesratt). Aktier som inte tecknats med primar foretradesratt
ska erbjudas samtliga aktie&gare till teckning (subsidiar foretrades-
ratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som
sker med subsidiar foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan teck-
narna i forhallande till det antal aktier de sedan tidigare ager och i
den madn det inte kan ske, genom lottning.

Vid emission av teckningsoptioner eller konvertibler som inte
sker mot betalning med apportegendom, ska dgare av A-Aktier,
Konvertibla B-Aktier, Konvertibla C1-Aktier respektive Konvertibla
C2-Aktier dga foretradesratt pa motsvarande satt som ovan.

Vad som ovan sagts ska inte innebara nagon inskrankning i moj-
ligheten att fatta beslut om emission med avvikelse fran aktieagar-
nas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission dar nya aktier
ges ut ska nya aktier emitteras av varje aktieslag i férhallande till det
antal aktier av samma aktieslag som finns sedan tidigare. Darvid
ska gamla aktier av visst aktieslag medfora ratt till nya aktier av
samma aktieslag i forhallande till sin andel i aktiekapitalet. Vad nu
sagts ska inte innebara ndgon inskrankning i mojligheten att genom
fondemission, efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut
nya aktier av nytt slag.

Omvandlings- och inlésenforbehall

Saval de Konvertibla B-Aktierna som de Konvertibla C-Aktierna
omfattas av det omvandlingsforbehall som finns i bolagsordningen
enligt vilket sddana aktieslag kan omvandlas till A-Aktier. De Kon-
vertibla C-Aktierna omfattas dartill av det inlosenférbehall som
finns i bolagsordningen enligt vilket minskning av aktiekapitalet kan
dga rum genom inlésen av Konvertibla C-Aktier.

Nedan framgar respektive férbehalls utformning enligt bolag-
sordningen. F&r narmare beskrivning avseende under vilka omstan-
digheter omvandlingsforbehallet respektive inlosenférbehallet avses
aktualiseras, se nedan under “Utbytbara Maha (Kanada) Aktier”
respektive “Konvertibla C-aktier”.
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Omvandlingsforbehall enligt bolagsordningen
Samtliga Konvertibla C1-Aktier ska omvandlas till A-Aktier den 31
januari 2017. Varje Konvertibel B-Aktie och Konvertibel C2-Aktie
ska, utan begaran fran innehavare och genom Bolagets styrelses
férsorg, kunna omvandlas till A-Aktier. Sddan omvandling av Kon-
vertibla B-Aktier och/eller Konvertibla C2-Aktier ska kunna ske vid
valfri tidpunkt men, savitt avser Konvertibel C2-Aktie, senast den
31 januari 2021, vid vilken tidpunkt samtliga utestaende Konvertibla
C2-Aktier ska omvandlas till A-Aktier. Bolaget ska anmédla omvand-
ling enligt ovan till Bolagsverket for registrering. Omvandlingen

ar verkstalld nar registrering har skett och anteckning har gjorts i
avstamningsregistret.

For det fall inte samtliga Konvertibla B-Aktier och/eller Konverti-
bla C2-Aktier omvandlas till A-Aktier vid ett och samma tillfalle ska
omvandling ske i forhallande till varje aktiedgares innehav inom den
serie aktier som ar foremal for omvandling.

Inlésenforbehall enligt bolagsordningen

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan
pa initiativ av dgare, eller efter beslut av Bolagets styrelse eller
bolagsstdmma, dga rum genom inlésen av Konvertibla C1-Aktier
och/eller Konvertibla C2-Aktier. Begaran fran aktiedgare ska fram-
stallas skriftligen till Bolagets styrelse och styrelsen ska behandla
begaran skyndsamt. Inlésenbeloppet ska motsvara kvotvardet for
aktierna. Nar minskningsbeslutet fattas ska ett belopp motsvarande
inlésenbeloppet avsattas till reservfonden om harfor erforderliga
medel finns tillgéngliga.

For det fall inlésen pakallas av Bolagets styrelse och inte avser
samtliga Konvertibla C1-Aktier ska inlésen ske i férhallande till varje
aktiedgares innehav av Konvertibla C1-Aktier. Motsvarande ska
galla avseende Konvertibla C2-Aktier.

Agare till aktie som anmalts fér inlésen &r skyldig, att omedel-
bart efter det att han underrattats om inldsenbeslutet, eller, om
Bolagsverkets eller allman domstols tillstand kravs, efter det att han
underrattats om att lagakraftvunnet beslut registrerats, ta emot
|6sen for aktien.

Konvertibla B-Aktier

De Konvertibla B-Aktierna har emitterats till Swedish Exchange
Co (sasom definierat i avsnittet “Omstrukturering/Roll-Up” ovan),
ett bolag bildat under svensk ratt for att inneha de Konverti-

bla B-Aktierna och Konvertibla C-Aktierna. Varje Konvertibel
B-Aktie ger Swedish Exchange Co réstratt som utévas som om de
Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna vore Maha (Sverige) A-Aktier
("Rostratt”). Swedish Exchange Co utdvar Rostratten i enlighet med
instruktioner fran innehavarna av de Utbytbara Maha (Kanada)
Aktierna. De Konvertibla B-Aktierna konverteras automatiskt

vid utbyte av de Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna mot Maha
(Sverige) A-Aktier. Vid sadant utbyte kommer de Utbytbara Maha
(Kanada) Aktierna tillkomma Bolaget.

Utbytbara Maha (Kanada) Aktier

De Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna ar utbytbara mot Maha (Sve-
rige) A-Aktier och har, fére sddant utbyte, ekonomiska rattigheter
som vasentligen motsvarar Maha (Sverige) A-Aktierna, inklusive
motsvarande utdelning som betalas av Bolaget till innehavare av
Maha (Sverige) A-Aktier och ratten att erhalla kontanter eller Maha
A-Aktier vid likvidation.

Né&r sa 6nskas av innehavarna av Utbytbara Maha (Kanada)
Aktier kommer Utbytbara Maha (Kanada) Aktier ¢verforas till Bola-
get i utbyte mot Maha (Sverige) A-Aktier via Swedish Exchange Co
som kommer att underldtta ett sadant utbyte genom att utnyttja
de konvertibla inslagen i de Konvertibla B-Aktierna (se avsnittet
“Omstrukturering/Roll Up” ovan).

Konvertibla C-Aktier

De Konvertibla C-Aktierna har emitterats till Swedish Exchange

Co, ett bolag bildat under svensk ratt for att inneha de Konvertibla
B-Aktierna och de Konvertibla C-Aktierna. Syftet med de Konverti-
bla C-Aktierna ar dels att mojliggéra leverans av aktier under Maha
(Kanada)s befintliga aktiebaserade incitamentsprogram, dels att
mojligora leverans av aktier for eventuella utestdende och outnytt-
jade teckningsoptioner i Maha (Kanada) emitterade under ar 2014.
Inom ramen for incitamentsprogrammet har Maha (Kanada) gett
ut optioner vilka erbjuder innehavaren att forvarva en stamaktie i
Maha (Kanada) (se avsnittet “Incitamentsprogram” ovan for ytterli-
gare information om Maha (Kanada)s incitamentsprogram). Avsik-
ten &r att innehavare av optioner pa sikt ska kunna bli aktiedgare i
Maha (Sverige) och i syfte att mojliggora detta har Bolaget emitte-
rat de Konvertibla C-Aktierna till Swedish Exchange Co. Optionsin-
nehavarna kommer efter forvarv av en Maha (Kanada) stamaktie
kunna byta denna mot en Konvertibel C-Aktie i Maha (Sverige).
Den Konvertibla C-Aktien omvandlas darefter till en Maha (Sverige)
A-Aktie. For det fall samtliga emitterade Konvertibla C-Aktier inte
byts mot stamaktier i Maha (Kanada) kommer outnyttjade Konverti-
bla C-Aktier att l6sas in i enlighet med inlésenforbehallet i Bolagets
bolagsordning. Swedish Exchange Co kommer inte utéva rostratt
over de Konvertibla C-Aktierna annat an i den utstrackning sadant
utévande av rostratt skulle ligga i Bolagets och dess aktieagares
intresse (exempelvis om nagot beslut dven skulle krava godkan-
nande fran &gare av Konvertibla C-aktier).

Ratt till utdelning, andel i Bolagets vinst och
behallning vid likvidation

De Konvertibla B-Aktierna eller de Konvertibla C-Aktierna beratti-
gar inte till vinstutdelning. Vid likvidation av Bolaget berattigar de
Konvertibla B-Aktierna och de Konvertibla C-Aktierna till lika del i
bolagets tillgangar som A-Aktierna, dock inte till ett hdgre belopp
&n vad som motsvarar aktiens kvotvérde. Dérefter ska resterande
tillgdngar endast tillfalla A-Aktierna.

Endast A-Aktier ger ratt till utdelning. Utdelning beslutas av
bolagsstamma, som generellt inte kan besluta om utdelning
dverstigande det belopp som féreslagits av styrelsen. Agare av
A-Aktier registrerade i den av Euroclear forda aktieboken pé av
bolagsstamman, eller av styrelsen i enlighet med bemyndigande
fran bolagsstamman, beslutad avstamningsdag ar berattigade till
utdelning. Enligt aktiebolagslagen kan utdelning endast dga rum
om det efter utdelningen fortfarande finns tillgangligt fritt eget
kapital; det maste det vill saga fortfarande finnas full tackning for
Bolagets bundna egna kapital efter utdelningen. Bolagets senaste
faststallda balansrékning utgor grund for berakningen av huruvida
det finns utrymme for utdelningar. Vidare far utdelning endast
betalas med ett belopp som, med hansyn till de krav som verksam-
hets art, omfattning och risker stéller pa storleken av Koncernens
egna kapital saval som Koncernens konsolideringsbehov, likviditet
och stéllning i évrigt.
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Vanligtvis utbetalas utdelningen som ett kontant belopp per
aktie, men betalning kan &ven ske i annat an kontanter (sakutdel-
ning). Agare av A-Aktier &r berattigade till en pro-rata-andel av
utdelningarna. Utdelningen till aktiedgarna sker genom Euroclear.
Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear kvarstar aktiedgarens
fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet. Sadan fordran
ar foremal for en tioarig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Det foreligger inte nagra restriktioner eller sarskilda forfaranden
for utdelning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Utdver eventu-
ella begransningar som féljer av bank- eller clearingsystem i berorda
jurisdiktioner, sker utbetalning till sédana aktiedgare pa samma
satt som till aktiedgare med hemvist i Sverige. For aktiedgare som
ar begransat skattskyldiga i Sverige utgar dock normalt svensk
kupongskatt, se avsnittet “Skattefragor i Sverige”.

Utdelningspolicy

Inget bolag i Koncernen har ldmnat ndgon utdelning tidigare.
Bolagets formaga att betala framtida utdelningar och omfattningen
av sadan utdelning beror pa Bolagets framtida resultat, stallning,
kassaflode, rorelsekapitalbehov och andra faktorer. Villkoren for
eventuella framtida kreditavtal kan ocksa forhindra att utdelning
betalas. Bolaget har for narvarande inga avsikter att betala nagon
utdelning eftersom det férvantar sig att alla tillgangliga medel
kommer att investeras for att finansiera tillvaxten av verksamheten.
Styrelsen kommer att féresla om och nér utdelning ska utbetalas i
framtiden baserat pa Bolagets finansiella stéllning vid den aktuella
tidpunkten.

Aktiebok

I samband med listningen kommer Bolagets aktier och tecknings-
optioner av serie TO A vara registrerade i ett avstdmningsregis-

ter enligt lagen om kontoféring av finansiella instrument. Detta
register fors av Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm.
Inga aktiebrev har utfardats for Bolagets aktier. Det kontofo-

rande institutet ar Aqurat Fondkommission AB. ISIN-koden for
Bolagets A-Aktier &r SE0008374383 och for teckningsoptionerna
SE0008374813. Bolaget ska ha en utskrift eller annan framstalining
av aktieboken tillganglig pa sitt huvudkontor.

Utspadning i termer av innehav

Per dagen for detta Prospekt har Maha (Kanada) 2 748 000
utestdende aktieoptioner for anstallda (se avsnittet “Incitaments-
program” ovan) och 1 844 527 teckningsoptioner, vilka, om de
utévas, kommer medféra en utspadningseffekt for aktiedgarna i
Bolaget i den bemarkelsen att de kommer medfora ratt till Maha
(Sverige) A-Aktier och samtidigt i motsvarande man minska antalet
Konvertibla C-Aktier (dvs. medfora fler roststarka A-aktier med eko-
nomiska rattigheter). For mer information avseende de Konvertibla
C-Aktierna samt byte av aktier, se avsnittet “Konvertibla C-Aktier”
ovan.

Utgivande av nya aktierelaterade instrument som del utav incita-
mentsprogram kommer beslutas av aktiedgarna pa bolagsstamma i
Maha (Sweden) i enlighet med aktiebolagslagen.

Nedan redogdrs for mojliga utspadningseffekter till foljd
av Erbjudandet respektive utdkningsmojligheten. Med utspad-
ning avses har den del av aktiekapitalet som de nya aktierna kan
komma att utgora vid full teckning efter det att samtliga aktier har
registrerats. Observera att utspadningseffekten kan komma att

variera beroende pa den slutliga teckningskursen och har beraknats
baserat pa antagandet att den apportemission om ytterligare hogst
171 500 A-aktier som beslutades om vid extra bolagsstamma den
15 maj 2016 fulltecknats (se mer information angaende ndmnda
apportemission under avsnitt “Aktiekapitalets utveckling”).

Erbjudandet medfor vid full teckning och under férutsattning
att teckningskursen uppgar till 21 kronor per unit, att antalet aktier
i Bolaget dkar med 28 571 423 aktier till ssmmanlagt 76 422 889
aktier, vilket motsvarar en utspadning om cirka 37,4% av aktieka-
pitalet. Fulltecknat Erbjudande och fullt nyttjande av vidhangande
teckningsoptioner av serie TO A medfor att antalet aktier i Bolaget
Okar med totalt 35 714 290 stycken, motsvarande en utspadning
om cirka 42,7% av aktiekapitalet.

Om utdkningsmaojligheten utnyttjas till fullo, och under forut-
sattning att teckningskursen i Erbjudandet uppgar till 21 kronor
per unit, 6kar antalet aktier i Bolaget med 4 761 908 stycken, vilket
motsvarar en utspadning om cirka 5,4 % av aktiekapitalet. Om
utokningsmajligheten utnyttjas till fullo och vid fullt nyttjande av i
utdkningsmojligheten vidhangande teckningsoptioner av serie TO
A Okar antalet aktier i Bolaget med totalt 5 952 385 stycken, vilket
motsvarar en utspadning om cirka 6,6 % av aktiekapitalet.

Vid fulltecknat Erbjudande till teckningskursen 21 kronor per
unit och om utékningsmajligheten utnyttjas till fullo samt vid fullt
nyttjande av vidhangande teckningsoptioner av serie TO A okar
antalet aktier i Bolaget med totalt 41 666 675 stycken, vilket mot-
svarar en total utspadning om cirka 46,5% av aktiekapitalet.

Villkor for teckningsoptioner TO A

Innehav av en teckningsoption av serie TO A berattigar till teckning
av en ny A-Aktie i Maha (Sverige) till en teckningskurs motsvarande
135 procent av den slutliga teckningskursen for en A-Aktie i Erbju-
dandet. Anmalan om teckning av aktier kan dga rum fran och med
att teckningsoptionen registreras hos Bolagsverket och under en
tidsperiod om arton (18) manader framat.

Anmalningssedel och instruktion for betalning kommer att fin-
nas tillganglig via Bolagets hemsida (www.mahaenergy.ca) samt via
Aqurats hemsida (www.aquat.se).

Fullstandiga villkor for teckningsoptioner av serie TO A beskrivs
under avsnittet “Fullstandiga villkor for teckningsoptioner TO A”
nedan.

Handel pa First North

Styrelsen har ansokt om listning av Bolagets A-Aktier och teck-
ningsoptioner av serie TO A pa First North. Forsta dagen fér handel
av Bolagets aktier och teckningsoptioner av serie TO A pa First
North &r preliminart den 5 juli 2016.

Vid listning pa First North ar bolag skyldiga att ha en Certified
Adviser i samband med ansokningsprocessen. Bolagets Certified
Adviser guidar Bolaget i processen och Gvervakar att Bolaget foljer
lagar och regler, bade under ansdkningsprocessen och nar Bolagets
aktier och teckningsoptioner handlas pa First North. Bolaget har
utsett FNCA Sweden AB som Certified Adviser.

Aktiekapitalets utveckling

Bolaget forvarvades som ett lagerbolag utan tidigare verksamhet i
syfte att utgoéra moderbolag till Maha (Kanada). Vid forvarvet upp-
gick Bolagets aktiekapital till 50 000 SEK fordelat p& 50 000 aktier
med ett kvotvdrde om 1 SEK per aktie.
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Vid extra bolagsstdamma den 15 maj 2016 fattades foljande
beslut med inverkan pa aktiekapitalet och antalet aktier: (i) uppdel-
ning av aktier varigenom antalet 6kade till 2 500 000 aktier, (ii)
Okning av aktiekapitalet med 589 560,72 SEK genom nyemission av
29 478 036 A-Aktier mot betalning med apportegendom i form av
lika manga stamaktier i Maha (Kanada), (iii) minskning av aktiekapi-
talet med 50 000 SEK (omfordelat till fritt eget kapital) genom inl6-
sen av de ursprungliga 50 000 (2 500 000 efter ovan namnd upp-
delning) aktierna, (iv) 6kning av aktiekapitalet med 0,06 SEK genom
nyemission av 1 Konvertibel B-Aktie, 1 Konvertibel C1-Aktie samt
1 Konvertibel C2-Aktie, (iv) minskning av aktiekapitalet med 239
560,78 SEK (omfordelat till fritt eget kapital) utan inlésen av aktier
i syfte att anpassa kvotvardet for aktierna, (v) 6kning av aktiekapi-
talet med 174 479,527 SEK samtidigt som det emitterades 13 609
393 nya Konvertibla B-Aktier, 1 844 526 nya Konvertibla C1-Aktier
samt 2 747 999 nya Konvertibla C2-Aktier. Till foljd av registrering

av ovan namnda beslut hos Bolagsverket den 20 maj 2016 uppgar
Bolagets aktiekapital idag till 524 479,527 SEK fordelat pa totalt 47
679 957 aktier (varav 29 478 036 A-Aktier, 13 609 394 Konvertibla
B-Aktier, 1 844 527 Konvertibla C1-Aktier och 2 748 000 Kon-
vertibla C2-Aktier). Vardera aktie har idag ett kvotvarde om 0,011
SEK. Dartill fattades beslut om 6kning av aktiekapitalet med hogst
1 886,50 SEK genom nyemission av hogst 171 500 A-Aktier mot
betalning med apportegendom i form av lika manga stamaktier i
Maha (Kanada). Denna nyemission har vid tidpunkten for offentlig-
gorandet av detta Prospekt annu inte registrerats hos Bolagsverket
och genomfors i syfte att mojliggora apportering av resterande
stamaktier i Maha (Kanada) mot nya A-aktier i Bolaget. Resterande
A-Aktier berdknas tecknas, betalas och registreras hos Bolagsver-
ket inom snar framtid varefter Bolaget kommer inneha samtliga
stamaktier i Maha (Kanada). Tabellen nedan utvisar aktiekapitalets
utveckling fran Bolagets bildande fram till Erbjudandet.

Andring
aktiekapital Andring  Totalt aktie- Kvot-
Datum Handelse (SEK) antal aktier kapital (SEK) Totalt antal aktier varde
16 juni 2015 Bildande 50 000 50 000 50 000 50 000 1
20 maj 2016 Aktiesplit - 2 450 000 50 000 2 500 000 0,02
20 maj 2016 Apportemission 589 560,72 29 478 036 (A-Aktier) 639 560,72 31978 036 (29 478 036 A- Aktier 0,02
A-Aktier och 2 500 000 Konvertibla
B-Aktier)
20 maj 2016  Minskning av (50 000) -2 500 000 (Konvertibla 589 560,72 29 478 036 (samtliga A-Aktier) 0,02
aktiekapitalet med B-Aktier)
indragning av
Konvertibla B-Aktier
20 maj 2016  Nyemission av 0,06 3 (1 Konvertibel B-Aktie, 589 560,78 29 478 039 (29 478 036 A-Aktier, 0,02
Konvertibla B-Aktier 1 Konvertibel C1-Aktie 1 Konvertibel B-Aktie, 1 Konvertibel
och Konvertibla och 1 Konvertibel C1-Aktie och
C1-Aktier respektive C2-Aktie) 1 Konvertibel C2-Aktie)
Konvertibla C2-Aktier
20 maj 2016  Minskning av (239 560,78) - 350000 29478039 (29 478 036 A-Aktier, Cirka
aktiekapitalet utan 1 Konvertibel B-Aktie, 0,0119
indragning av aktier 1 Konvertibel C1-Aktie och
1 Konvertibel C2-Aktie)
20 maj 2016 Fondemission med 174 479,527 18 201 918 (13 609 393 524 479,527 47 679 957 (29 478 036 A-Aktier, 0,011
utgivande av nya Konvertibla B-Aktier, 13 609 394 Konvertibla B-Aktier,
Konvertibla B-Aktier 1 844 526 Konvertibla 1844 527 Konvertibla C1-Aktier
och Konvertibla C1-Aktier och 2 747 999 och 2 748 000 Konvertibla
C1-Aktier respektive Konvertibla C2-Aktier) C2-Aktier)
Konvertibla C2-Aktier
- Apportemission 1886,5 171 500 (A-Aktier) 526 366,027 47 851 457 (29 649 536 A-Aktier, 0,011

A-Aktier(1)

13 609 394 Konvertibla B-Aktier,
1844 527 Konvertibla C1-Aktier
och 2 748 000 Konvertibla
C2-Aktier)

(1) Apportemissionen beslutades av bolagsstdmma den 15 maj 2016 men ar €] registrerad av Bolagsverket. Genom apportemissionen ska Bolagets aktiekapital
kunna 6ka med hogst 1 886,50 SEK genom nyemission av ytterligare hogst 171 500 A-aktier till nuvarande kvotvarde om 0,011 SEK mot betalning i form av
apportegendom bestaende av lika manga stamaktier i Maha (Kanada) (dvs. resterande stamaktier i Maha (Kanada)). Resterande A-aktier berdknas tecknas,
betalas och registreras hos Bolagsverket inom snar framtid varefter Bolaget kommer inneha samtliga stamaktier i Maha (Kanada).
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Agarstruktur fore Erbjudandet

Fore Erbjudandet &gs Bolagets A-Aktier av 75 olika aktiedgare,
inklusive medlemmar i styrelsen och/eller ledande befattningsha-
vare i Koncernen (se dven avsnitt “Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisorer” ovan). Samtliga Konvertibla B-Aktier och
Konvertibla C-Aktier ags av Swedish Exchange Co. Tabellen nedan
utvisar de storsta aktiedgarna i Bolaget omedelbart fore Erbjudan-
det. Mot bakgrund av att de ekonomiska rattigheterna kopplade
till Konvertibla C-aktier ar begransade till kvotvardet vid likvidation,

och da avsikten ar att inte aktivt utdva rostratt savitt avser dessa
4592 527 aktier (samtliga innehavda av Swedish Exchange Co), har
dessa exkluderats fran tabellen nedan. De Konvertibla B-Aktierna
och de Konvertibla C-Aktierna omfattas av omvandlingsférbehall i
Bolagets bolagsordning genom vilket vardera Konvertibel B-Aktie
respektive Konvertibel C-Aktie kan omvandlas till en A-Aktie. Sty-
relsen i Bolaget &r inte medveten om nagot aktiedgaravtal, andra
overenskommelser eller motsvarande avtal mellan Bolagets aktie-
agare som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget.

Agare fére Erbjudandet

Procent av totala

Konvertibla  antalet A-Aktier och
Aktiedgare A-Aktier B-Aktier  Konvertibla B-Aktier
Swedish Exchange Co® - 13 609 394 31,6
Nerthus Investments Ltd. 8200000 - 19,0
Newcastle Energy Corp. 2960 193 - 6,9
Talal al Subhi 2394738 - 5,6
Ovriga aktieagare 15923 105 - 37,0
Summa 29478 036 13609 394 100

(1) De Konvertibla B-Aktierna har emitterats till Swedish Exchange Co (sasom definierat i avsnittet “Omstrukturering/Roll-Up” ovan), ett bolag bildat under svensk
ratt for att inneha de Konvertibla B-Aktierna och Konvertibla C-Aktierna. Varje Konvertibel B-Aktie ger Swedish Exchange Co rostratt som utévas som om de
Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna vore Maha (Sverige) A-Aktier. Swedish Exchange Co utovar rostratten i enlighet med instruktioner fran innehavarna av de
Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna. De Utbytbara Maha (Kanada) Aktierna ar utbytbara mot Maha (Sverige) A-Aktier.

Tabellen nedan utvisar innehavarna av de Utbytbara Maha (Kanada)

Aktierna.
Antal Utbytbara Maha
Aktiedgare (Kanada) Aktier
Kenneth Chobotuk 753 841
James Bernard Darroch 199 564
William DeJong 399 122
Timothy J. Hart 399 124
Hartco Financial Inc. 42983
J. Darroch Enterprises Inc. 199 563
Kinetic Engineering Limited 125 965
Jonas Lindvall 4711610
Emil Lindvall 2 000
Jamie A. McKeown 466 666
Allan McKeown 16 700
Ron Panchuk 2763 342
J. Scott Price 1596 492
Daniel H. Thompson 1048 211
Nicholas J. R. Walker 884 211
Summa 13 609 394

Savitt Bolaget kanner till ar Bolaget inte direkt eller indirekt kontrol-

lerat av ndgon person.
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Legala fragor och kompletterande

information

Legal koncernstruktur

Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen.
Moderbolaget Maha (Sverige) (org.nr 559018-9543) ar ett svenskt
publikt aktiebolag bildat den 16 juni 2015 och registrerat hos
Bolagsverket den 1 juli 2015. Bolaget har sitt sate i Stockholm.
Bolaget har sitt huvudkontor pa Biblioteksgatan 1, fjarde vaningen,
111 46 Stockholm.

Bolaget ar moderbolag till dess kanadensiska dotterbolag, Maha
Energy Inc. (org.nr 2017256518). Maha (Kanada)s registrerade och
tekniska sate ar i Calgary, Alberta, Kanada. Maha (Kanada) &r i sin
tur moderbolag till Maha Energy U.S. (org.nr 2013-000637593), ett
bolag bildat i enlighet med lagstiftningen i staten Wyoming, USA,
Maha Energy 1 [Brazil] AB (org. nr 559058-0907), ett svenskt privat
aktiebolag och Maha Energy 2 [Brazil] AB (org. nr 559058-0899),
ett svenskt privat aktiebolag.

Enligt bolagsordningen &r Bolagets verksamhetsforemal att —
direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deldgarskap eller
andra samarbetsformer — bedriva produktion och/eller prospekte-
ring av olja, gas och mineraler, forvarva, aga, forvalta och avyttra
aktier och andra agarandelar saval som annan 16s och fast egen-
dom samt bedriva annan darmed férenlig verksamhet.

Kostnader i samband med Erbjudandet
Bolagets kostnader hanforliga till Erbjudandet berdknas uppga till
omkring 13 500 000 kronor (1 700 000 USD). Dessa kostnader
ar framforallt hanforliga till kostnader for finansiella och legala
radgivare samt revisorer, tryckning av Prospekt samt kostnader rela-
terade till presentationer av koncernledningen.

Bruttolikviden fran Erbjudandet berdknas uppga till cirka
150 000 000 kronor (18 660 000 USD), fére emissionskostnader.
Vid fullt nyttjande av i Erbjudandet vidhdngande teckningsoptioner
av serie TO A tillfors Bolaget ytterligare cirka 50 625 000 kronor
(fore emissionskostnader).

| det fall Erbjudandet évertecknas kan Bolagets styrelse valja
att utdka Erbjudandet. Om utékningsmojligheten utnyttjas till
fullo kommer Bolaget att erhdlla en ytterligare bruttolikvid om
cirka 25 000 000 kronor (3 110 000 USD). Vid fullt nyttjande av i
utdkningsmaojligheten vidhangande teckningsoptioner av serie TO A
tillfors Bolaget ytterligare cirka 8 437 500 kronor (fére emissions-
kostnader).

Narstaendetransaktioner
Koncerninterna balanser och ranta utestdende mellan Maha
(Kanada) och Maha (US) har eliminerats genom att Bolaget fullt ut
konsoliderar Maha (US)s bokslut.

Sedan utgangen av den senaste period for vilken reviderad
finansiell information har offentliggjorts (31 december 2015) har
Bolaget inte ingatt nagra transaktioner med narstaende.

Vasentliga avtal, inklusive finansiella arrang-
emang

Utdver avtal som ingdtts i den I6pande verksamheten, ar de enda
vasentliga avtal som ingatts av Maha for de tva aren narmast fore
offentliggérandet av Prospektet eller andra avtal som innehaller

en bestammelse enligt vilken Maha har en skyldighet eller rattig-

het som ar vasentlig for Koncernen vid tidpunkten for Prospektet,

foljande avtal:

(a) LAK Ranch forvarvsavtal (se avsnittet “Sammanfattning av till-
gangar” ovan)

(b) Manitou/Marwayne forvarvsavtal (se avsnittet “Sammanfattning
av tillgangar” ovan)

(c) PVE-Forvarvet (se avsnitten “Transaktioner 2016” och “Sam-
manfattning av tillgangar” ovan)

(d) TDC-Forvarvet (se avsnitten “Transaktioner 2016” och “Sam-
manfattning av tillgdngar” ovan)

(e) Avtal med aktiedgare i Maha (Kanada) i samband med omstruk-
tureringen/Roll Up (se avsnittet “Omstrukturering/Roll Up” ovan)

Konkurs, likvidation och liknande forfaranden
Det pagar inga konkurs-, likvidations- eller liknande férfaranden
gentemot Bolaget; inte heller &r Bolaget medvetet om nagra saddana
forestaende eller hotande forfaranden. Bolaget har inte varit inblan-
dat i nagra frivilliga konkurs-, likvidations eller liknande forfaranden
fran dess bildande fram till Erbjudandet.

Utdver den Roll Up som beskrivs under avsnittet “Omstruktu-
rering/Roll Up” ovan har det inte gjorts ndgra omorganisationer
rorande Bolaget fran dess bildande fram till Erbjudandet.

Rattsliga atgarder

Varken Bolaget eller ndgot av dess dotterbolag eller ndgon vasent-
lig tillgang ar for narvarande, eller har de senaste tolv manaderna,
varit foremal for nagra rattsliga atgarder, skiljeférfaranden eller
regulatoriska atgarder vilka skulle kunna ha en vésentlig paverkan
pa Bolagets eller Koncernens ekonomiska position eller [6nsamhet.

Miljoskydd

Alla faser av Bolagets verksamhet &r foremal for miljolagstiftning i
de jurisdiktioner dar det ar verksamt. Miljolagstiftningen utvecklas
pa ett satt som kraver strangare normer och tillampning, tkade
béter och straff for bristande efterlevnad, mer strikta bedémningar
av foreslagna miljoprojekt och ett okat ansvar for bolag och deras
befattningshavare, styrelseledaméter och anstallda.

Eventuella framtida férandringar i miljélagstiftning skulle kunna
paverka Bolagets verksamhet negativt. Myndighetstillstand och
miljdgodkannanden kanske inte erhalls i tid, eller dverhuvudtaget.
Kostnaderna for efterlevnad av andrade myndighetsforeskrifter kan
minska verksamhetens I6nsamhet eller helt hindra den ekono-
miska utvecklingen for tillgdngen. Miljérisker som for narvarande
&r okanda for Bolaget kan forekomma pé tillgdngarna och kan ha
har orsakats av tidigare eller nuvarande agare eller operatérer av
tillgdngarna. Bolaget bedriver for narvarande verksamhet genom
exploatering med begransad miljopaverkan. Kostnaderna for efter-
levnad av andrade myndighetsforeskrifter kan minska majligheten
att genomféra verksamheten eller verksamhetens lénsamhet.

Miljofragor
Det finns for narvarande inga rattsliga férfaranden om miljéfragor
som Bolaget eller ndgot av dess dotterbolag ar part till.
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Radgivare till Bolaget

Stockholm Corporate Finance AB ar finansiell radgivare till Bolaget

i samband med Erbjudandet och har bitratt Bolaget vid upprattan-
det av detta Prospekt. Setterwalls Advokatbyrd AB och EY Law AB
ar legal radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet och har
bitratt Bolaget vid upprattandet av detta Prospekt. Burstall Winger
Zammit LLP ar legal radgivare till Bolaget avseende kanadensisk
ratt. Eftersom all information i Prospektet baseras pa information
som Bolaget tillhandahallit friskriver sig Setterwalls Advokatbyra AB,
EY Law AB, Stockholm Corporate Finance AB och Burstall Winger
Zammit LLP fran allt ansvar i forhallande till aktieagare i Bolaget
saval som fran andra direkta och/eller indirekta konsekvenser till
foljd av investeringsbeslut och/eller andra beslut som helt eller del-
vis grundas pa informationen i detta Prospekt. Aqurat Fondkommis-
sion AB agerar emissionsinstitut i anledning av Erbjudandet.

Eventuella intressekonflikter

Stockholm Corporate Finance AB ar finansiell radgivare till Bolaget
i samband med Erbjudandet och har bitratt Bolaget vid upprattan-
det av detta Prospekt. Setterwalls Advokatbyra AB och EY Law AB
ar legal radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet och har
bitratt Bolaget vid upprattandet av detta Prospekt. Burstall Winger
Zammit LLP &r legal radgivare till Bolaget avseende kanadensisk
ratt. Aqurat Fondkommission AB agerar emissionsinstitut i anled-
ning av Erbjudandet. Stockholm Corporate Finance AB och Aqurat
Fondkommission AB erhéller en pé forhand avtalad erséattning for
utférda tjanster i samband med Erbjudandet. Setterwalls Advo-
katbyra AB, EY Law AB och Burstall Winger Zammit LLP erhaller
|6pande ersattning for utforda tjanster. Darutéver har férutnamnda
inga ekonomiska eller andra intressen i Erbjudandet.

Certified Adviser
Bolaget har utsett FNCA Sweden AB till Certified Adviser pa First
North. FNCA Sweden AB dger inga aktier i Bolaget.
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Skattefragor i Sverige

Nedan foljer en sammanfattning av vissa skattekonsekvenser som

kan uppkomma med anledning av Erbjudandet att forvarva units

i Bolaget. Sammanfattningen &r baserad pa gallande lagstiftning

och &r endast avsedd som allméan information. Sammanfattningen

galler endast i Sverige obegransat skattskyldiga fysiska personer

och svenska aktiebolag om inte annat anges. Sammanfattningen

omfattar exempelvis inte:

° vardepapper som innehas av handelsbolag eller kommanditbo-
lag, eller som innehas som lagertillgangar i naringsverksamhet,

e de sarskilda regler som kan bli tillampliga pa innehav i bolag som
ar eller tidigare har varit famansforetag eller pa aktier som har
forvérvats med stod av sé kallade kvalificerade andelar i famans-
foretag,

e aktier eller andra delagarratter som forvarvats via ett sa kallat
investeringssparkonto eller kapitalférsakring och som omfattas
av sarskilda regler om schablonbeskattning

Sarskilda skatteregler géller for vissa typer av skattskyldiga, exem-
pelvis investmentforetag och forsakringsforetag. Beskattningen av
varje enskild aktiedgare beror pa dennes speciella situation. Varje
investerare bor darfor radfraga en skatteradgivare for att fa infor-
mation om de sarskilda konsekvenser som kan uppsta i det enskilda
fallet, inklusive tillampligheten och effekten av utldndska regler och
skatteavtal.

Avsikten ar att A-Aktierna och teckningsoptionerna av serie
TO A ska listas pa First North. First North utgér inte en reglerad
marknad enligt vad som avses i inkomstskattelagen (1999:1229)
("IL"). For att aktier och teckningsoptioner som inte &r noterade
pa en reglerad marknad ska anses marknadsnoterade i IL:s mening
kravs att de ar foremal for kontinuerlig allmant tillganglig notering
pa grundval av marknadsmassig omséttning. Skatteverket har i ett
stallningstagande bland annat uttalat att omsattning normalt ska
forekomma en gang var tionde dag samt att noteringarna halls
tillgangliga intill sjatte aret efter noteringsaret.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige
beskattas inkomster sdsom utdelningar och kapitalvinster i inkomst-
slaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital & 30%.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas som skillnaden
mellan forsaljningspriset efter avdrag for forsaljningsutgifter och
de avyttrade deldgarratternas omkostnadsbelopp. Med deldgarrat-
ter avses bland annat aktier och teckningsoptioner. Omkostnads-
beloppet for alla delagarratter av samma slag och sort berdaknas
gemensamt med tillampning av genomsnittsmetoden. Aktier och
teckningsoptioner utgor inte delagarratter av samma slag och
sort vid tilldmpning av genomsnittsmetoden. Det kan ndmnas att
BTA (betalda tecknade aktier) inte heller anses vara av samma slag
som nyemitterade aktier forran beslut om nyemission registrerats
vid Bolagsverket. Vid forséljning av marknadsnoterade aktier far
omkostnadsbeloppet alternativt bestdmmas enligt schablonmeto-
den till 20% av forsaljningserséattningen efter avdrag for forsélj-
ningsutgifter.

Kapitalvinst pa aktier i onoterade aktiebolag tas upp till fem
sjattedelar, vilket innebér en effektiv beskattning om 25%. For
noterade aktier sker ingen motsvarande kvotering utan vinsten
beskattas med 30%.

Kapitalforlust pa noterade aktier och andra noterade delagarrat-
ter (forutom andelar i vardepappersfonder eller specialfonder som
endast innehaller svenska fordringsratter, sa kallade rantefonder)
ska dras av i sin helhet samt kapitalforluster pa svenska aktiebolag
och utlandska juridiska personer som inte ar onoterade ska dras
av med fem sjattedelar mot kapitalvinster pa sadana tillgangar.
For kvalificerade andelar galler dock att avdrag ska géras med tva
tredjedelar. Avdrag for kapitalforlust ska i korthet géras i féljande
ordning:

1. kapitalforluster som ska dras av i sin helhet,
2. kapitalforluster som ska dras av till fem sjattedelar,
3. kapitalforluster som ska dras av till tva tredjedelar

Till den del avdrag inte kan goras enligt ovan far kapitalforlust pa
noterade deldgarratter dras av med 70% och kapitalforlust pa
onoterade aktier dras av till fem sjattedelar av 70% mot andra
inkomster av kapital. | den man avdrag for kapitalforlust inte ska
goras enligt ovan angivna bestammelser (exempelvis kapitalforlust
pa onoterade teckningsoptioner) far 70% av forlusten dras av i
inkomstslaget kapital.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduk-
tion av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt
fastighetsskatt. Skattereduktion medges med 30% av den del av
underskottet som inte ¢verstiger 100 000 kronor och med 21% av
det aterstdende underskottet. Underskott kan inte sparas till senare
beskattningsar.

Utdelning

Utdelning pa aktier i onoterade svenska aktiebolag tas upp till fem
sjattedelar i inkomstslaget kapital, vilket ger en effektiv beskattning
om 25% medan utdelning pa aktier i noterade bolag beskattas
med 30%. For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige innehalls normalt prelimindr skatt pa utdelningar med 30%
av Euroclear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
av forvaltaren.

Utnyttjande och avyttring av teckningsoptioner
Utnyttjande av teckningsoptioner for forvarv av aktier utlser inte
nagon beskattning. For investerare som avyttrar sina teckningsop-
tioner kan det uppsta en skattepliktig kapitalvinst. For tecknings-
optioner som forvérvats genom kép eller pa liknande satt (dvs inte
grundas pa innehav av befintliga aktier) utgér vederlaget anskaff-
ningsutgift. Anskaffningsutgiften for en aktie som forvarvas genom
att en teckningsoption utnyttjas anses anskaffad for 16senpriset
okat med anskaffningsutgiften for teckningsoptionen.

Aktiebolag

Kapitalvinstbeskattning och utdelning

Onoterade aktier vilka innehas som kapitaltillgangar av svenska
aktiebolag beskattas enligt reglerna om naringsbetingade andelar,
vilket innebar att kapitalvinst och utdelning pa sadana aktier typiskt
sett ar skattefri medan nedskrivningar och kapitalforluster inte ar
avdragsgilla.

Om onoterade aktier upphor att vara naringsbetingade (exem-
pelvis i samband med marknadsnotering) far innehavaren som
utgangspunkt tillgodogora sig marknadsvardet vid denna tidpunkt
som skattemassigt anskaffningsvérde.
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Reglerna om naringsbetingade andelar kan tilldmpas pa note-
rade aktier om innehavaren dger 10% eller mer av rostetalet for
samtliga aktier eller i undantagsfall om innehavet betingas av
innehavarens rorelse. For att utdelning och kapitalvinst pa note-
rade aktier ska undantas beskattning krdvs dven att aktierna varit
naringsbetingade for innehavaren under en sammanhangande tid
om ett ar. Detta krav kan uppfyllas retroaktivt vid utdelning.

Kapitalvinst och utdelning pa aktier som inte anses nérings-
betingade samt teckningsoptioner beskattas i inkomstslaget
naringsverksamhet med 22 %. Kapitalvinster och kapitalforluster
berdknas pa samma satt som har beskrivits ovan avseende fysiska
personer. Avdragsgilla kapitalforluster pa aktier och andra delagar-
ratter far endast dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa sddana
delagarratter. En sadan kapitalforlust kan aven, om vissa villkor ar
uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i bolag inom samma koncern,
under forutsattning att koncernbidragsratt foreligger mellan bola-
gen. En kapitalférlust som inte kan utnyttjas ett visst ar far sparas
och kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
deldgarratter under efterféljande beskattningsar utan begransning
i tiden.

Aktiedgare som ar begransat

skatteskyldiga i Sverige

Kapitalvinstbeskattning

Innehavare av aktier och teckningsoptioner som ar begransat skatt-
skyldiga i Sverige och vars innehav inte ar hanforligt till ett fast drift-
stélle i Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avytt-
ring av sadana vardepapper. Innehavarna kan emellertid bli féremal
for beskattning i sin hemviststat. Enligt en sarskild skatteregel kan
emellertid fysiska personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige
bli foremal for svensk beskattning vid avyttring av aktier om de vid
nagot tillfalle under avyttringsaret eller nagot av de tio féregaende
kalenderaren har varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av denna regel kan begransas av skatteavtal mellan
Sverige och andra lander.

Utdelning

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som
erhdller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt
svensk kupongskatt med 30%. Skattesatsen ar dock i allman-

het reducerad genom skatteavtal som Sverige har ingatt med
andra lander for undvikande av dubbelbeskattning. Flertalet av
Sveriges skatteavtal mojliggér nedsattning av den svenska skatten
till avtalets skattesats direkt vid utdelningstillféllet om erforder-

liga uppgifter om den utdelningsberattigade foreligger. | Sverige
verkstalls avdraget for kupongskatt normalt av Euroclear Sweden,
eller betraffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. | de fall
30% kupongskatt innehallits vid utbetalning till en person som har
ratt att beskattas enligt en lagre skattesats eller for mycket kupong-
skatt annars innehallits, kan aterbetalning begaras hos Skatteverket
fore utgangen av det femte kalenderaret efter utdelningen.
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Presentation av finansiell information

Om inget annat anges ar all finansiell information i detta Prospekt,
inklusive den finansiella information som inférlivas genom hanvis-
ning, redovisad i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder, (International Financial Reporting Standards, “IFRS"), som
utfardats av International Accounting Standards Board.

Forutom nér sa uttryckligen anges har ingen information i Pro-
spektet granskats eller reviderats av Koncernens revisorer. Maha

(Kanada)s revisor har samtyckt till att svensk dversattning av dess
rapport avseende 2015 och 2014 &rs finansiella rapporter inforlivas
genom hénvisning. Finansiell information avseende Koncernen i
detta Prospekt som inte anges har granskats eller reviderats av Kon-
cernens revisorer harror fran Koncernens interna redovisnings- och
rapporteringssystem.
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Presentation av olje- och gasinformation

All olje- och gasinformation i detta Prospekt har upprattats och
presenteras i enlighet med NI 51-101. Vissa termer har definierats i
avsnittet “Forkortningar och omrakningstabell” nedan. Vissa andra
termer som anvands i Prospektet, men som inte &r definierade dari,
ar definierade i COGE-Handboken eller NI 51-101 och ska, om inte
sammanhanget visar annat, ha samma innebdrd som i NI 51-101.
Detta Prospekt innehéller ocksa viss ytterligare information géllande
Bolagets verksamhet och tillgangar som inte behdver uppges enligt
NI-51-101.

De faktiska olje- och gasresurserna eller reserverna och den
framtida produktionen kan vara storre eller mindre &n de uppskatt-
ningar som anges i Prospektet.

Reservestimat for LAK Ranch har férberetts av Chapman Petro-
leum Engineering Ltd, 1122 — 4th Street S.W., Suite 700, Calgary,
Alberta, Kanada. Chapman Petroleum Engineering Ltd har inga
vasentliga intressen i Bolaget och har givit sitt skriftliga medgivande
till att rapporten tagits in i Prospektet.

Reservestimat for Tartaruga Block har férberetts av Petrotech
Engineering Ltd, 7536 Manzanita Place, Burnaby, B. C., Kanada.
Petrotech Engineering Ltd har inga vasentliga intressen i Bolaget
och har samtyckt till att rapporten tagits in i Prospektet.
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Klassificering av reserver och resurser

Reserver och resurser klassificeras enligt den kanadensiska NI-
51-101-standarden och klassificeringen nedan kan darfor skilja sig
mot vad som géller i andra jurisdiktioner.

Uppskattningarna av Mahas raoljereserver ar baserade pa de
kanadensiska definitionerna och riktlinjerna for reserver upprattade
av “Standing Committee on Reserves Definitions of the CIM (Petro-
leum Society)” som de anges i COGE-handboken. En sammanfatt-
ning av dessa definitioner och riktlinjer presenteras nedan.

Exploatering- och produktionsstatus

Varje kategori reserver (bevisade, sannolika och majliga) kan delas

upp i utnyttjade och outnyttjade kategorier:

e Utnyttjade reserver ar sadana reserver som forvantas utvin-
nas fran befintliga brunnar och anlaggningar, eller, for det fall
anldggningar inte har byggts, skulle innebéra en lag kostnad
(till exempel vid en jamforelse med kostnaden for att borra en
brunn) for att borja producera fran reserverna. Kategorin utnytt-
jade resurser kan delas upp i producerande och icke-produce-
rande.

¢ Utnyttjade producerande reserver &r sadana reserver som for-
vantas utvinnas fran slutforandeintervall vid tiden for uppskatt-
ningen. Dessa reserver kan vara i produktion eller, for de fall de
ar nedstangda, maste vid tidigare tillfalle ha varit i produktion
och tidpunkten for att ateruppta produktionen maste vara kand
med rimlig sakerhet.

e Utvecklade icke-producerande reserver ar sadana reserver som
antingen aldrig har varit i produktion, eller tidigare varit i pro-
duktion men ar nedstangda och tiden for att ateruppta produk-
tionen ar okand.

e Outnyttjade reserver &r sddana reserver som vantas utvinnas
fran en kénd lagring dér en betydande utgift (till exempel vid
en jamforelse med kostnaden for att borra en brunn) krévs for
att gora reserverna redo for produktion. De maste uppfylla alla
krav for den reservkategori (bevisade, sannolika, mojliga) som de
tilldelas.

| ett omrade med flera brunnar kan det vara lampligt att allokera
alla reserverna i kategorierna utnyttjad och outnyttjad, eller att dela
upp de utnyttjade reserverna fér en samling i utnyttjade produce-
rande och utnyttjade icke-producerande reserver. Denna allokering
ska baseras pa uppskattarens granskning gallande de reserver som
kommer utvinnas fran specifika brunnar, faciliteter och slutféran-
deintervall i samlingen, och deras respektive exploatering- och
produktionsstatus.

Kategoriseringar av reserver

Reserver ar den uppskattade dterstdende mangden olja och

naturgas och relaterade amnen som férvantas utvinnas fran kanda

ansamlingar, vid en given tidpunkt, baserat pa

¢ analys av borrningsdata, geologisk data, geofysisk data och
ingenjorsdata;

e anvandandet av etablerad teknologi; och

¢ specifika ekonomiska forhallanden som allmant anses rimliga,
och ska offentliggéras.

Reserverna klassificeras baserat pa uppskattningarnas sakerhet.

* Bevisade reserver ar de reserver som med stor sannolikhet kan
bedodmas vara utvinningsbara. Det &r sannolikt att reserver som
utvinns kommer éverstiga de estimerade bevisade reserverna.

* Sannolika reserver ar de ytterligare reserver som har lagre san-
nolikhet att vara utvinningsbara. Det &r lika sannolikt att de
reserver som utvinns kommer vara mer eller mindre an summan
av estimerade bevisade och sannolika reserver tillsammans.

* Mojliga reserver ar de ytterligare reserver som har lagre san-
nolikhet att vara utvinningsbara an sannolika reserver. Det &r
osannolikt att de reserver som utvinns kommer vara hégre an
summan av de estimerade bevisade, sannolika och méjliga reser-
verna tillsammans.

Andra kriterier som behéver uppfyllas vid klassificering av reserver
anges i COGE-Handboken.

Sannolikhetsnivder for rapporterade reserver

De kvalitativa sannolikhetsnivaerna som anges i definitionerna ovan

ar tillampliga pa enskilda reserver (vilket refererar till den lagsta

nivan dar reservkalkyler genomférs) och for rapporterade reserver

(vilket refererar till den hogsta nivan av summan av enskilda reser-

vestimat for vilka reservuppskattningar presenteras). Rapporterade

reserver ska méta foljande sannolikhetsnivaer under vissa ekono-
miska forhallanden:

¢ minst 90 procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna
kommer vara lika med eller dverstiga de estimerade bevisade
reserverna;

* minst 50 procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna
kommer vara lika med eller ¢verstiga summan av de estimerade
bevisade och sannolika reserverna tillsammans; och

* minst 10 procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna
kommer vara lika med eller Gverstiga summan av de estimerade
bevisade, sannolika och mojliga reserverna tillsammans.

Ytterligare klargéranden avseende sannolikhetsnivaerna for reser-
vestimering och effekterna av sammanslagningar féljer av COGE-
Handboken.
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Forkortningar och omrakningstabell

Forkortningar

Olje- och naturgasvatskor

Omrakningstabell
Tabellen nedan visar omrakningar fran brittiska mattenheter till

internationella mattenheter.

Bbls Fat rdolja
Bbls/d Fat rdolja per dag
Konvertera fran  Till Omrakningsfaktor bopd Fat olja per dag
Mcf Kubikmeter 0,028174 BOEs Fat oljeekvivalenter
Kubikmeter Kubikfot 35,315 BOEs/d/ Boepd Fat oljeekvivalenter per dag
Bbls Kubikmeter 0,159 Mboe Tusental fat oljeekvivalenter
Kubikmeter Bbls 6,289 MMboe Miljoner fat oljeekvivalenter
Fot Meter 0,305 Mbbl Tusen fat réolja
Meter Fot 3,281 MMbbl Miljoner fat rdolja
Miles Kilometer 1,609 NGLs Flytande naturgas
Kilometer Miles 0,621 00IP Original Oil in Place
Acres (tunnland) Hektar 0,405
Hektar Acres (tunnland) 2,471 Naturgas
Gigajoules MMbtu 0,950 Bcf Miljarder kubikfot naturgas
MMbtu Gigajoules 10526 Mcf Tusen kubikfot naturgas
MMcf Miljoner kubikfot naturgas
Mcfd Tusen kubikfot naturgas per dag
McfGe Tusen kubikfot gasekvivalent
MMbtu Miljoner british thermal units

Utrékningarna av fat oljeekvivalenter (BOE) och tusen kubikfot
gasekvivalent (McfGe) baseras pa standardenheten 6Mcf:1bbl vid
omrékning fran naturgas till olja och 1bbl:6Mcf vid omrakning fran
olja till naturgas. BOE och McfGe kan vara missvisande, sarskilt nar
de anvands separat. En omrakningsfaktor for BOE pa 6Mcf:1bbl
eller en omrakningsfaktor for McfGe pa 1bbl:6Mcf baseras pa en
energimotsvarande omrékningsmetod som é&r tillamplig framst vid
brénnarspetsen och representerar inte ett varde motsvarande det

vid brunnshuvudet.
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Handlingar inférlivade genom hanvisning

Foljande handlingar inférlivas via hanvisning och utgér del av Prospektet:
* Maha (Sverige)s reviderade delarsrapport for perioden 1 juli 2015-31 december 2015; och
e Svensk dversattning av Maha (Kanada)s revisionsrapport for rakenskapsaren som avslutades 31 december 2014 och 2015.

Dokumenten listade ovan finns tillgangliga i elektroniskt format pd www.mahaenergy.ca och i pappersformat vid Bolagets huvudkontor
(besoksadress: Maha Energy AB; Biblioteksgatan 1, vaning fyra, 111 46 Stockholm).

Dokument tillgangliga for inspektion

Foljande dokument finns tillgangliga for inspektion i elektroniskt format pd www.mahaenergy.ca och i pappersformat vid Bolagets huvud-

kontor (besoksadress: Maha Energy AB; Biblioteksgatan 1, fjidrde vaningen, 111 46 Stockholm).

¢ Detta Prospekt;

* Bolagets bolagsordning;

* Maha (Sverige)s reviderade delarsrapport for perioden 1 juli 2015 - 31 december 2015;

* Maha (Kanada)s reviderade koncernredovisning for rakenskapsaret som avslutades 31 december 2014;

° Maha (Kanada)s reviderade koncernredovisning for rakenskapsaret som avslutades 31 december 2015;

* Svensk dversattning av Maha (Kanada)s revisionsrapport for rakenskapsaren som avslutades 31 december 2014 och 2015;

* Maha (Kanada)s “management discussions and analysis” for aren som avslutades 31 december 2015 och 2014;

* Reserve and Economic Evaluation of Qil Property LAK Ranch Newcastle Wyoming, USA owned by Maha Energy (US) Inc. by Chapman
Petroleum Engineering Ltd, daterad 30 november 2015 och upprattad 1 december 2015; och

» Statement of Reserves Data for Maha Energy covering the Tartaruga Block, Brazil, daterad 29 februari 2016.
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Adresser

Bolaget
Huvudkontor
Maha Energy AB
Biblioteksgatan 1
Vaning fyra

111 46 Stockholm
www.mahaenergy.ca

USA kontor

Maha Energy (US) Inc.
PO Box 823

Newcastle Wyoming, 82701
United States of America

Tekniskt kontor

Maha Energy Inc.

Suite 1140 - 10201 Southport Road SW,
Calgary, Alberta Kanada T2W 4X9
Telefon: +1 403 454 7560
www.mahaenergy.ca

Finansiell radgivare

Stockholm Corporate Finance AB
Birger Jarlsgatan 32 A

114 29 Stockholm, Sverige

Besoksadress: Engelbrektsplan 1

Telefon: + 46 8 440 56 40
www.stockholmcorp.se

Svenska legala radgivare
Setterwalls Advokatbyra AB
Box 1050

101 39 Stockholm, Sverige
Besoksadress: Sturegatan 6

EY Law AB

Box 3455

103 69 Stockholm, Sverige
Besoksadress: Jakobsbergsgatan 24

Kanadensisk legal radgivare
Burstall Winger Zammit LLP
Suite 1600, Dome Tower

333 - 7th Avenue SW

Calgary, Alberta, Kanada T2P 271
Telefon: + 1 403 264 1915
www.burstall.com

Externa revisorer
Deloitte LLP

Suite 700 - 850-2nd Street SW
Calgary, Alberta Kanada T2P OR8
Telefon: + 1 403 267 1700
www.deloitte.com

Deloitte AB

Soédra Hamngatan 53

Box 33

401 20 Goteborg, Sverige
Telefon: +46 75 246 20 00
www.deloitte.com

Central vardepappersforvaring
Euroclear Sweden AB

Box 191

101 23 Stockholm, Sverige

Besoksadress: Klarabergsviadukten 63
Telefon: + 46 8 402 90 00
www.euroclear.com

Emissionsinstitut

Aqurat Fondkommission AB
Box 7461

103 92 Stockholm, Sverige
Besoksadress: Kungsgatan 58
Telefon: + 46 8 684 05 800
www.aqurat.se
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Forsakran fran styrelsen

Styrelsen for Maha (Sverige) ar ansvarig for innehdllet i detta Prospekt. Harmed forsakras att alla rimliga forsiktighetsatgarder har vidtagits
for att sakerstalla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen kanner till, motsvarar de faktiska omstandigheterna och att ingenting ar ute-
ldmnat som skulle kunna paverka dess innebord. Information som harrér fran tredje part har atergivits pa ett korrekt satt och ingen informa-
tion har utldamnats pé ett sadant satt att den atergivna informationen &r att anse som felaktig eller vilseledande.

Maha Energy AB
Styrelsen
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Bolagsordning

Bolagsordning for Maha Energy AB (org. nr 559018-9543), antagen
pa extra bolagsstdamma den 15 maj 2016.

18§ Firma
Bolagets firma ar Maha Energy AB. Bolaget ar publikt (publ).

2§ Sate

Styrelsen har sitt sate i Stockholm.

3 § Verksamhetsforemal

Bolagets verksamhet ska vara att — direkt eller indirekt genom
dotterbolag, mindre deldgarskap eller andra samarbetsformer —
bedriva produktion och/eller prospektering av olja, gas och minera-
ler, forvérva, aga, forvalta och avyttra aktier och andra dgarandelar
saval som annan 16s och fast egendom samt bedriva annan darmed
férenlig verksamhet.

4 § Aktiekapital
Bolagets aktiekapital ska uppga till Iagst 517 000 kronor och hogst
2 068 000 kronor.

5§ Aktier
Antalet aktier i bolaget ska uppga till Iagst 47 000 000 och hogst
188 000 000.

Aktierna kan ges ut i fyra (4) olika aktieslag; aktier av serie A,
aktier av serie B, samt aktier av serie C1 respektive C2 (aktier av
serie C1 och C2 benamns gemensamt aktier av serie C).

Aktier av serie A far ges ut till ett antal motsvarande hundra
(100) procent av det totala aktiekapitalet, aktier av serie B far ges
ut till ett antal motsvarande trettiofem (35) procent av det totala
aktiekapitalet och aktier av serie C far ges ut till ett antal motsva-
rande tio (10) procent av det totala aktiekapitalet, varvid aktier av
serie C1 far ges ut till ett antal motsvarande fyra (4) procent av det
totala aktiekapitalet och aktier av serie C2 far ges ut till ett antal
motsvarande sex (6) procent av det totala aktiekapitalet.

Samtliga aktier av serie A och B ska medféra en (1) rost per
aktie. Varje aktie av serie C1 ska medfora en tiondels (1/10) rést och
varje aktie av serie C2 ska medféra tva tiondelars (2/10) rost.

Aktier av serie B och C berattigar inte till vinstutdelning. Vid
likvidation av bolaget berattigar aktier av serie B och C till lika del
i bolagets tillgangar som aktier av serie A, dock inte till ett hogre
belopp &n vad som motsvarar aktiens kvotvérde. Dérefter ska reste-
rande tillgdngar endast tillfalla aktier av serie A.

6§ Okning av aktiekapitalet

Vid nyemission av aktier, oavsett aktieslag, som inte sker mot betal-
ning med apportegendom, ska dgare av aktier av serie A, serie B,
serie C1 respektive C2 dga foretradesratt att teckna nya aktier av
samma aktieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren sedan
tidigare &ger (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknats med
primar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktieagare till teckning
(subsidiar foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for
den teckning som sker med subsidiar foretradesratt, ska aktierna
fordelas mellan tecknarna i forhallande till det antal aktier de sedan
tidigare ager och i den man det inte kan ske, genom lottning.

Vid emission av teckningsoptioner eller konvertibler som inte
sker mot betalning med apportegendom, ska dgare av aktier av
serie A, B, C1 respektive C2 aga foretradesratt pa motsvarande satt
som ovan.

Vad som ovan sagts ska inte innebdra nagon inskrankning i
mojligheten att fatta beslut om emission med avvikelse fran aktie-
dgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission dar nya aktier
ges ut ska nya aktier emitteras av varje aktieslag i férhallande till det
antal aktier av samma aktieslag som finns sedan tidigare. Darvid ska
gamla aktier av visst aktieslag medfora ratt till nya aktier av samma
aktieslag i forhallande till sin andel i aktiekapitalet. Vad nu sagts ska
inte innebdra nagon inskrankning i mojligheten att genom fond-
emission, efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut nya
aktier av nytt slag.

7§ Omvandlingsforbehall
Samtliga aktier av serie C1 ska omvandlas till aktier av serie A den
31 januari 2017. Varje aktie av serie B och serie C2 ska, utan bega-
ran fran innehavare och genom bolagets styrelses férsorg, kunna
omvandlas till aktier av serie A. Sddan omvandling av aktier av serie
B och/eller C2 ska kunna ske vid valfri tidpunkt men, savitt avser
aktie av serie C2, senast den 31 januari 2021, vid vilken tidpunkt
samtliga utestdende aktier av serie C2 ska omvandlas till aktier av
serie A. Bolaget ska anmala omvandling enligt ovan till Bolagsver-
ket for registrering. Omvandlingen ar verkstalld nar registrering har
skett och anteckning har gjorts i avstdamningsregistret.

For det fall inte samtliga aktier av serie B och/eller C2 omvandlas
till aktier av serie A vid ett och samma tillfalle ska omvandling ske i
forhallande till varje aktiedgares innehav inom den serie aktier som
ar foremal for omvandling.

8 § Inlésenforbehall

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan
pa initiativ av dgare, eller efter beslut av bolagets styrelse eller
bolagsstdmma, dga rum genom inlésen av aktier av serie C1 och/
eller C2. Begaran fran aktiedgare ska framstallas skriftligen till
bolagets styrelse och styrelsen ska behandla begaran skyndsamt.
Inlésenbeloppet ska motsvara kvotvardet for aktierna. Nar minsk-
ningsbeslutet fattas ska ett belopp motsvarande inlésenbelop-
pet avséttas till reservfonden om harfér erforderliga medel finns
tillgangliga.

For det fall inlésen pékallas av bolagets styrelse och inte avser
samtliga aktier av serie C1 ska inlosen ske i forhallande till varje
aktiedgares innehav av aktier av serie C1. Motsvarande ska galla
avseende aktier av serie C2.

Agare till aktie som anmalts fér inlésen &r skyldig, att omedel-
bart efter det att han underrattats om inlosenbeslutet, eller, om
Bolagsverkets eller allmén domstols tillstand kravs, efter det att han
underrattats om att lagakraftvunnet beslut registrerats, ta emot
|6sen for aktien.

9§ Styrelse
Styrelsen ska besta av lagst tre (3) och hogst sju (7) styrelseleda-
moter utan suppleanter.

10 § Revisor

Bolaget ska ha lagst en (1) och hogst tva (2) revisorer med hogst
tva (2) revisorssuppleanter. Till revisor samt, i férekommande fall,
revisorssuppleant ska utses auktoriserad revisor eller registrerat
revisionsbolag.
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11§ Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt genom att kallelsen halls tillganglig pa bola-
gets webbplats. Vid tidpunkten for kallelse ska information om att
kallelse skett annonseras i Svenska Dagbladet.

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstamma
ska dels vara upptagen som aktiedgare i utskrift eller annan fram-
stallning av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar
fore stamman, dels géra anmalan till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till stamman. Sistnamnda dag far inte vara séndag,
annan allman helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller
nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fére stam-
man. Aktiedgare far ha med sig bitraden vid bolagsstdamman endast
om han eller hon anmadler antalet bitraden till bolaget i enlighet
med det forfarande som galler for aktiedgares anmaélan till bolags-
stamma.

12§ Arenden pa arsstaimma

Vid arsstamma ska foljande drenden férekomma till behandling:

Val av ordférande vid stdmman;

Uppréattande och godkannande av rostlangd;

Godkannande av dagordningen;

Val av en (1) eller tva (2) justeringspersoner;

Prévning av om bolagsstamman blivit behdrigen sammankallad;

Framldggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen

samt, i forekommande fall, koncernredovisningen och koncern-

revisionsberattelsen;

7. Beslut om faststallande av resultatrakningen och balansrak-
ningen samt, i forekommande fall, koncernresultatrakningen
och koncernbalansrakningen;

8. Beslut om dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrakningen;

9. Beslut om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstal-
lande direktoren;

| 0. Faststallande av antalet styrelseledaméter och antalet revisorer
och eventuella revisorssuppleanter;

11. Faststéllande av arvoden at styrelsen och revisorer;

12. Val av styrelseledamoter, revisorer och eventuella revisorssupp-
leanter; samt

13. Annat drende som ankommer pa stdmman enligt aktiebolagsla-
gen (2005:551) eller bolagsordningen.

o vk W =

13 § Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar ar 1 januari — 31 december.

14 § Avstamningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister enligt
lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument.
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Fullstandiga villkor f6r teckningsoptioner av

serie TO A

Villkor for teckningsoptioner 2016/2017 avseende
nyteckning av aktier av serie A i Maha Energy AB
1. Definitioner

| dessa villkor ska foljande bendmningar ha den innebérd som
anges nedan.

"aktiebolags-  aktiebolagslagen (2005:551);

lagen”

"avstamnings-  vardepapperskonto hos Euroclear dar respektive

konto” innehavares innehav av teckningsoptioner eller innehav
av aktier forvarvade genom utnyttjande av teckning-
soptioner ar registrerat;

"bankdag” dag som inte &r I6rdag, séndag eller annan allman
helgdag eller som betraffande betalning av skuldebrev
inte ar likstalld med allman helgdag i Sverige;

"Banken” den bank eller det kontoférande institut som Bolaget
vid var tid har utsett att handha administration av teck-
ningsoptionerna enligt dessa villkor;

"Bolaget” Maha Energy AB, org.nr 559018-9543;

"Euroclear” Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074;

“marknads- notering av aktie i Bolaget pa reglerad marknad eller

notering” annan organiserad handelsplats sdsom First North;

"options- den som &r registrerad pa avstamningskonto som

innehavare”  innehavare av teckningsoption;

"teckning” teckning av aktier i Bolaget med utnyttjande av teck-

ningsoption enligt 14 kap aktiebolagslagen;

"teckningskurs” den kurs till vilken teckning av nya aktier med utnyt-
tjande av teckningsoption kan ske;

"tecknings- ratt att teckna en ny aktie av serie A i Bolaget mot
option” betalning enligt dessa villkor;
“vardag” varje dag som inte &r sondag eller allman helgdag (dvs.

&ven |6rdagar);

2. Teckningsoptioner och registrering

2.1 Antalet teckningsoptioner uppgar till sammanlagt hogst
9 210 527. Teckningsoptionerna ska registreras pa konto i
avstamningsregister enligt 4 kap. lagen (1998:1479) om varde-
papperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.

2.2 Begdran om viss registreringsatgard avseende teckningsoptio-
nerna ska goras till det kontoférande institut hos vilken options-
innehavare 6ppnat avstamningskonto.

3. Réatt att teckna nya aktier

3.1 Varje teckningsoption berattigar optionsinnehavaren till teck-
ning av en ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande
135 procent av den slutliga teckningskursen for en aktie i erbju-
dandet. Den sélunda framraknade teckningskursen ska avrun-
das till ndrmaste helt tiotal 6re, varvid fem ¢re ska avrundas
uppat.

3.2 Teckningskursen, liksom antalet aktier som varje teckningsop-
tion ger ratt att teckna, kan bli féremal for justering i de fall som
anges i punkt 8 nedan.

3.3Teckning kan endast ske av det hela antal aktier, vartill det sam-
manlagda antalet teckningsoptioner berattigar och som en och
samma optionsinnehavare énskar utnyttja. Vid sddan teckning
ska bortses fran eventuell 6verskjutande del av teckningsoption,
som inte kan utnyttjas.

4. Anmélan om teckning

4.1 Anmalan om teckning av aktier kan dga rum under tiden fran
och med att teckningsoptionen registreras hos Bolagsverket till
och med den dag som infaller arton (18) manader efter dagen
for registrering eller det tidigare datum som kan félja enligt
punkt 8 nedan. Om denna dag inte &r en bankdag ska anmélan
om teckning dven kunna ske narmast efterfoljande bankdag.
Med registreringsdatum avses harvid det forsta datum vid vilket
teckningsoptioner registreras oberoende av huruvida sadan
registrering endast ar en delregistrering eller slutlig registrering
av emissionen. Inges inte anmalan om teckning inom ovan angi-
ven tid upphor teckningsoptionen att galla.

4.2Vid anmélan om teckning ska ifylld anmélningssedel enligt
faststallt formular inges till Bolaget. Anmélan om teckning &r
bindande och kan inte aterkallas.

5. Betalning for ny aktie

Vid anmalan om teckning ska betalning samtidigt erldggas for det
antal aktier som anmalan om teckning avser. Betalning ska ske kon-
tant till ett av Bolaget anvisat bankkonto.

6. Registrering pa avstamningskonto och

i aktieboken
Sedan betalning for tecknade aktier har erlagts, verkstalls teckning
genom att de nya aktierna upptas i Bolagets aktiebok och pa res-
pektive optionsinnehavares avstamningskonto sdsom interimsaktier.
Sedan registrering har skett hos Bolagsverket blir registreringen av
de nya aktierna i aktieboken och pa avstamningskontot slutgiltig.
Av administrativa skal kommer teckning som huvudregel endast
verkstallas kvartalsvis vilket innebar att anmélan om teckning
av aktier som inkommit under perioderna 1 januari-31 mars,
1 april-30 juni, 1 juli-30 september respektive 1 oktober—31
december endast kommer verkstallas i anslutning till utgangen av
respektive kvartal och under férutsattning att betalning for det
antal aktier som anmalan om teckning avser har erlagts senast
klockan 16.00 den sista vardagen i respektive kvartal. Anmalan om
teckning kommer dock aven verkstallas [6pande i den man anmalan
om teckning skett och betalning erlagts av en eller flera optionsin-
nehavare avseende totalt minst motsvarande 10 000 aktier.

Som framgar av punkt 8 nedan senareldggs i vissa fall tidpunk-
ten for sadan registrering.

7. Utdelning pa ny aktie

Aktie som utgivits efter teckning medfor ratt till vinstutdelning
forsta gangen pa den avstdmningsdag for utdelning som infaller
narmast efter det att teckning verkstallts.

8. Omrakning av teckningskurs och antal aktier
Betraffande den ratt som ska tillkomma optionsinnehavare i de
situationer som anges nedan ska foljande galla:

A. Fondemission
Vid fondemission ska teckning — dar anmalan om teckning gors
pa sadan tid att tilldelning av aktier inte kan verkstéllas senast
pa tionde kalenderdagen fére den bolagsstamma som ska
prova fragan om fondemission — verkstallas forst sedan stam-
man beslutat om fondemissionen. Aktier som tillkommer pa
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grund av teckning som verkstalls efter beslutet om fondemis-
sion upptas pa optionsinnehavares avstamningskonto sdsom
interimsaktier, vilket innebér att sddana aktier inte omfattas av
beslut om fondemission. Slutlig registrering pa avstdamnings-
konto sker forst efter avstamningsdagen for fondemissionen.
Vid teckning som verkstélls efter beslut om fondemission till-
ldmpas en omraknad teckningskurs liksom ett omraknat antal
aktier som varje teckningsoption ger rétt att teckna. Omrak-
ningarna utfors av Bolaget enligt féljande:

Omraknad teckningskurs = (foregaende teckningskurs) x
(antalet aktier i Bolaget fore fondemissionen) + (antalet aktier i
Bolaget efter fondemissionen)

Omraknat antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna = (féregaende antal aktier som varje teckningsoption
berattigar till teckning av) x (antalet aktier i Bolaget efter fond-
emissionen) + (antalet aktier i Bolaget fore fondemissionen)

Den enligt ovan omrdknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna ska faststallas av Bolaget snarast efter bolagsstammans
beslut om fondemissionen men tilldmpas forst efter avstam-
ningsdagen for emissionen.

. Sammanlaggning eller uppdelning av

aktien i Bolaget

Genomfér Bolaget en sammanlaggning eller uppdelning (split)
av aktierna, ska bestammelserna i moment A ovan dga motsva-
rade tillampning. Sdsom avstamningsdag ska anses den dag da
sammanldggningen eller uppdelningen verkstalls av Euroclear
pa begéran av Bolaget.

. Nyemission

Genomfor Bolaget en nyemission av aktier mot kontant betal-

ning eller kvittning med foretradesratt for aktiedgarna, ska

foljande galla betraffande ratten till deltagande i nyemissionen
for aktie som tillkommit pa grund av teckning med utnyttjande
av teckningsoption.

1. Beslutas nyemissionen av styrelsen under forutsattning av
bolagsstammans godkannande eller med stod av bolags-
stammans bemyndigande, ska i beslutet om nyemissionen
anges den senaste dag da teckning ska vara verkstalld for
att aktie, som tillkommit genom teckning enligt dessa villkor,
ska medfora ratt att delta i nyemissionen.

2. Beslutas nyemissionen av bolagsstamman, ska teckning —
dar anmélan om teckning gors pa sadan tid, att teckningen
inte kan verkstallas senast pa femte vardagen fére den
bolagsstamma som ska préva fragan om nyemission — verk-
stéllas forst sedan stdmman beslutat om denna. Aktier som
tillkommer pa grund av nyteckning som verkstélls efter emis-
sionsbeslutet upptas interimistiskt pa avstamningskonto,
vilket innebdr att de inte ger ratt att delta i nyemissionen.
Slutlig registrering pa avstamningskonto sker forst efter
avstamningsdagen for nyemissionen.

Vid teckning som verkstélls pa sadan tid att ratt till att delta i
nyemissionen inte foreligger tillampas en omréknad tecknings-
kurs och ett omréknat antal aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna. Omréakningarna ska utforas av Bolaget enligt
foljande:

Omraknad teckningskurs = (foregaende teckningskurs) x
(aktiens genomsnittliga marknadskurs under den i emissions-
beslutet faststallda teckningstiden (i det foljande benamnd
“aktiens genomsnittskurs”)) + (aktiens genomsnittskurs ékad
med det pa grundval darav framraknade teoretiska vardet pa
teckningsratten)

Omraknat antal aktier = (féregdende antal aktier, som varje
teckningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs
okad med det pa grundval darav framraknade teoretiska vardet
pa teckningsratten) + (aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs ska anses motsvara genomsnittet
av det for varje handelsdag under teckningstiden framréknade
medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta
betalkursen enligt den kurslista pa vilken aktien ar noterad. |
avsaknad av notering av betalkurs ska i stallet den senaste note-
rade kopkursen inga i berakningen. Noteras varken betalkurs
eller kdpkurs under viss dag, ska vid berakningen av aktiens
genomsnittskurs bortses fran sadan dag.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten ska beraknas enligt
foljande:

Teoretiskt varde pa teckningsratten = (det nya antal aktier
som hogst kan komma att utges enligt emissionsbeslutet) x
((aktiens genomsnittskurs) — (emissionskursen for den nya
aktien)) + (antalet aktier fore emissionsbeslutet)

Uppstar harvid ett negativt varde, ska det teoretiska vardet
pa teckningsratten bestammas till noll.

Den enligt ovan omrédknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna ska faststallas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen
av teckningstiden och tilldmpas vid varje nyteckning som verk-
stalls darefter.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for emissionsbeslutet inte
ar foremal for marknadsnotering, ska en haremot svarande
omrakning ske, dels av teckningskursen, dels av det antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen,
som ska utforas av Bolaget, ska ha som utgédngspunkt att var-
det pa teckningsoptionerna ska ldmnas oférandrat.

Under tiden innan den omraknade teckningskursen och det
omraknade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt
att teckna har faststallts, verkstalls teckning endast preliminart.
Slutlig registrering pa avstamningskonto sker forst sedan den
omraknade teckningskursen och det omraknade antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts.

. Emission av teckningsoptioner eller konvertibler

enligt 14 respektive 15 kap. aktiebolagslagen
Genomfor Bolaget en emission av teckningsoptioner eller
konvertibler — i bada fallen med foretradesratt for aktiedgarna
att teckna sddana aktierelaterade instrument mot kontant
betalning eller kvittning — ska betraffande ratten till att delta i
emissionen for aktie som utgivits vid teckning bestammelserna
i moment C, forsta stycket punkterna 1 och 2 4ga motsvarande
tilldmpning.

Vid teckning som verkstélls pa sadan tid att ratt till delta-
gande i emissionen inte foreligger, tillampas en omraknad teck-
ningskurs och ett omraknat antal aktier som varje teckningsop-
tion ger ratt att teckna. Omrakningarna ska utféras av Bolaget
enligt féljande:
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Omréknad teckningskurs = (féregaende teckningskurs) x
(aktiens genomsnittliga marknadskurs under den i emissions-
beslutet faststallda teckningstiden (i det féljande benamnd
"aktiens genomsnittskurs”)) + (aktiens genomsnittskurs ¢kad
med teckningsrattens varde).

Omréknat antal aktier = (féregdende antal aktier som varje
teckningsoption beréttigar till teckning av) x (aktiens genom-
snittskurs 6kad med teckningsrattens varde) + (aktiens genom-
snittskurs).

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad som
angivits i moment C ovan.

Teckningsrattens varde ska anses motsvara genomsnittet av
det for varje handelsdag under teckningstiden framraknade
medeltalet av den under dagen noterade hégsta och lagsta
betalkursen enligt den kurslista pa vilken teckningsratten ar
noterad. | avsaknad av notering av betalkurs ska i stallet den
senaste noterade kdpkursen ingd i berdkningen. Noteras varken
betalkurs eller kdpkurs under viss dag, ska vid berakningen av
teckningsrattens varde bortses fran sadan dag.

Om teckningsratten inte ar féremal for marknadsnotering,
ska teckningsrattens varde sa langt mojligt faststallas med
ledning av den férandring i marknadsvarde avseende Bolagets
aktier som kan bedémas ha uppkommit till f6ljd av emissionen
av teckningsoptionerna eller konvertiblerna.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna ska faststallas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen
av teckningstiden och tillampas vid varje nyteckning som verk-
stalls darefter.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for emissionsbeslutet inte
ar foremal for marknadsnotering, ska en haremot svarande
omrakning ske, dels av teckningskursen, dels av det antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen,
som ska utforas av Bolaget, ska ha som utgangspunkt att var-
det pé teckningsoptionerna ska ldmnas oférandrat.

Vid teckning som verkstalls under tiden innan den omrak-
nade teckningskursen och det omraknade antalet aktier som
varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts, verk-
stalls teckning endast preliminart. Slutlig registrering pa avstam-
ningskonto sker forst sedan den omraknade teckningskursen
och det omréknade antalet aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna har faststallts.

. Vissa andra fall av erbjudanden till aktiedgarna
Skulle Bolaget i andra fall &n som avses i moment A-D ovan
ldmna erbjudande till aktiedgarna att, med foretradesratt for
aktiedgarna enligt principerna i 13 kap 1§ aktiebolagslagen,
av Bolaget forvarva vardepapper eller rattighet av nagot slag
eller besluta att, enligt ovan namnda principer, till aktiedgarna
utdela sddana véardepapper eller rattigheter utan vederlag, ska
vid teckning som pékallas pa sadan tid, att darigenom erhal-
len aktie inte medfor ratt att delta i erbjudandet, tillampas en
omraknad teckningskurs och ett omrdknat antal aktier som
varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen ska
utforas av Bolaget enligt foljande:

Omréknad teckningskurs = (féregaende teckningskurs) x
(aktiens genomsnittliga marknadskurs under den i erbjudandet
faststallda anmalningstiden (i det féljande benamnd “aktiens
genomsnittskurs”) + (aktiens genomsnittskurs kad med vardet

av ratten till att delta i erbjudandet (i det féljande benamnd
"“inkopsrattens varde”)

Omraknat antal aktier = (féregdende antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs
okad med inkopsrattens vérde) + (aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med bestam-
melserna i moment C ovan.

For det fall aktiedgarna erhallit inkopsratter och handel med
dessa agt rum, ska vardet av ratten att delta i erbjudandet
anses motsvara inkopsrattens varde. Inkopsrattens véarde ska
harvid anses motsvara genomsnittet av det for varje handels-
dag under anmalningstiden framréknade medeltalet av den
under dagen noterade hdgsta och lagsta betalkursen enligt den
kurslista pa viken inkopsratten noteras. | avsaknad av noterad
betalkurs ska i stéllet den senaste noterade kopkursen ingd i
berdkningen. Noteras varken betalkurs eller kopkurs under viss
dag, ska vid berakningen av inkopsrattens varde bortses fran
sadan dag.

For det fall aktiedgarna inte erhallit inkopsratter eller om
sadan handel med inkopsratter som avses i foregaende stycke
inte dgt rum, ska omrakning av teckningskurs ske med tillamp-
ning sa langt mojligt av de principer som anges ovan i detta
moment E, varvid féljande ska gélla. Om notering sker av de
vardepapper eller rattigheter som erbjuds aktiedgarna, ska var-
det av ratten att delta i erbjudandet anses motsvara genomsnit-
tet av det for varje handelsdag under 25 handelsdagar fran och
med forsta dagen for sddan notering framraknade medeltalet
av den under dagen noterade hdgsta och lagsta betalkursen
vid affarer i dessa vardepapper eller rattigheter pa den mark-
nadsplats vid vilken ndmnda vardepapper eller rattigheter ar
noterade, i forekommande fall minskat med det vederlag som
betalats for dessa i samband med erbjudandet. | avsaknad av
noterad betalkurs ska i stallet den senaste noterade kdpkur-
sen inga i berakningen. Noteras varken betalkurs eller kopkurs
under viss dag, ska vid berdkningen av vardet av ratten att delta
i erbjudandet bortses fran sddan dag. Vid omrékning enligt
detta stycke av teckningskursen och det antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna, ska namnda period om
25 handelsdagar anses motsvara den i erbjudandet faststallda
anmalningstiden enligt forsta stycket i detta moment E.

Om notering inte sker av de vardepapper eller rattighe-
ter som erbjuds aktiedgarna, ska vardet av ratten att delta i
erbjudandet sa langt mojligt faststéllas med ledning av den
forandring i marknadsvarde avseende Bolagets aktier som kan
bedémas ha uppkommit till f6ljd av erbjudandet.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och det antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna ska faststal-
las av Bolaget snarast efter det att vardet av ratten att delta i
erbjudandet kunnat beraknas.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for erbjudandet inte
ar foremal for marknadsnotering, ska en haremot svarande
omrakning ske, dels av teckningskursen, dels av det antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen,
som ska utforas av Bolaget, ska ha som utgangspunkt att var-
det pa teckningsoptionerna ska lamnas oférandrat.

Vid teckning som verkstalls under tiden innan den omrak-
nade teckningskursen och det omraknade antalet aktier som
varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts, verk-
stalls teckning endast preliminart. Slutlig registrering pa avstam-
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ningskonto sker forst sedan den omraknade teckningskursen
och det omréknade antalet aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna har faststallts.

Likabehandling av optionsinnehavare och
aktiedgare

Vid nyemission av aktier mot kontant betalning eller kvittning
med foretradesratt for aktiedagarna eller emission enligt 14 eller
15 kap aktiebolagslagen mot kontant betalning eller kvitt-

ning med foretradesratt for aktiedgarna, far Bolaget besluta
att ge samtliga optionsinnehavare samma foretradesratt som
aktiedgarna. Darvid ska varje optionsinnehavare, utan hinder av
att teckning inte har skett eller verkstallts, anses vara agare till
det antal aktier som optionsinnehavaren skulle ha erhallit, om
aktieteckning verkstallts enligt den teckningskurs och det antal
aktier som varje teckningsoption ger rétt att teckna som gallde
vid tidpunkten for emissionsbeslutet.

Om Bolaget beslutar att lamna ett sadant erbjudande som
beskrivs i moment E ovan, ska vad som anges i féregaende
stycke tilldmpas pa motsvarande satt, dock att det antal aktier
som optionsinnehavaren ska anses vara agare till i sddant fall
ska faststallas pa grundval av den teckningskurs och det antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna vid tidpunk-
ten for beslutet att Idmna erbjudandet.

Om Bolaget beslutar att ge optionsinnehavarna foretrades-
ratt i enlighet med vad som anges i detta moment F, ska ingen
omrakning ske enligt moment C, D eller E ovan av tecknings-
kursen eller det antal aktier som varje teckningsoption ger ratt
att teckna.

. Utdelning

Om Bolaget beslutar att lamna kontant utdelning till aktie-
dgarna med ett belopp som, tillsammans med andra utbetalda
utdelningar under samma rakenskapsar, 6verstiger 15 procent
av aktiens genomsnittskurs under en period av 25 handelsdagar
narmast fére den dag da styrelsen for Bolaget offentliggor sin
avsikt att till bolagsstamman lamna forslag om sadan utdelning,
ska vid teckning som pakallas pa sadan tid att darigenom erhal-
len aktie inte medfor ratt till erhallande av saddan utdelning,
tilldmpas en omraknad teckningskurs liksom ett omraknat antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrak-
ningen ska baseras pa den del av den sammanlagda utdel-
ningen som overstiger 15 procent av aktiens genomsnittskurs
under ovan namnd period (i det féljande benamnd “extraordi-
nar utdelning”).

Omrakningen genomférs av Bolaget enligt féljande:

Omréaknad teckningskurs = (foregaende teckningskurs) x
(aktiens genomsnittliga marknadskurs under en period om 25
handelsdagar raknat fran och med den dag da aktien noteras
utan ratt till extraordinar utdelning (i det féljande bendamnd
“aktiens genomsnittskurs”)) + (aktiens genomsnittskurs ¢kad
med den extraordindra utdelning som utbetalas per aktie)

Omraknat antal aktier = (féregdende antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs
o6kad med den extraordindra utdelning som utbetalas per aktie)
+ (aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs ska anses motsvara genomsnit-
tet av det for varje handelsdag under ovan angiven period om
25 handelsdagar framrédknade medeltalet av den under dagen
noterade hogsta och lagsta betalkursen enligt den kurslista pa
vilken aktien ar noterad. | avsaknad av notering av betalkurs ska
i stallet den senaste noterade kopkursen inga i berakningen.
Noteras varken betalkurs eller kdpkurs under viss dag, ska vid
berakningen av aktiens genomsnittskurs bortses fran sadan
dag.

Den omraknade teckningskursen liksom det omraknade
antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna fast-
stalls av Bolaget tva bankdagar efter utgangen av ovan angiven
period om 25 handelsdagar och tillampas vid nyteckning som
verkstalls fran och med den dag da aktien noteras utan ratt till
extraordinar utdelning.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for utdelningsbeslutet
inte ar foremal for marknadsnotering och det beslutas om
kontant utdelning som tillsammans med andra utdelningar
under samma rakenskapsar, overstiger 100 procent av Bolagets
resultat efter skatt enligt faststalld koncernresultatrakning for
rakenskapsaret narmast fore det ar utdelningen beslutas och
30 procent av Bolagets varde, ska vid teckning som pakallas pa
sadan tid att darigenom erhadllen aktie inte medfor ratt till erhal-
lande av sadan utdelning, tillampas en omréknad tecknings-
kurs och ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna. Omrakningen ska baseras pa den del av
den sammanlagda utdelningen som 6verstiger 100 procent av
Bolagets resultat efter skatt och 30 procent av Bolagets varde
(extraordinar utdelning) och ska utféras av Bolaget i enlighet
med ovan angivna principer.

Under tiden innan den omraknade teckningskursen och det
omraknade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt
att teckna har faststallts, verkstalls teckning endast preliminart.
Slutlig registrering pa avstamningskonto sker forst sedan den
omraknade teckningskursen och det omréknade antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts.

. Minskning av aktiekapitalet

Om Bolagets aktiekapital skulle minskas med aterbetalning till
aktiedgarna — och sddan minskning &r obligatorisk — tillampas
en omraknad teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna.

Omréakningen genomférs av Bolaget enligt féljande:

Omraknad teckningskurs = (foregaende teckningskurs) x
(aktiens genomsnittliga marknadskurs under en period om 25
handelsdagar raknat fran och med den dag da aktien noteras
utan ratt till aterbetalning (i det foljande bendmnd “aktiens
genomsnittskurs”)) + (aktiens genomsnittskurs 6kad med det
belopp som &terbetalas per aktie)

Omraknat antal aktier = (féregdende antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs
okad med det belopp som &terbetalas per aktie) + (aktiens
genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med bestam-
melserna i moment C ovan.

Vid omrakning enligt ovan och dar minskningen sker genom
inlosen av aktier, ska i stallet for det faktiska belopp som ater-
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betalas per aktie ett berdknat aterbetalningsbelopp anvandas
enligt foljande

Beraknat aterbetalningsbelopp per aktie = (det faktiska
belopp som dterbetalas per inlost aktie minskat med aktiens
genomsnittliga marknadskurs under en period om 25 handels-
dagar narmast fore den dag da aktien noteras utan ratt till att
delta i minskningen (i det foljande benamnd “aktiens genom-
snittskurs”)) + (det antal aktier i Bolaget som ligger till grund for
inldsen av en aktie minskat med talet 1)

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med bestam-
melserna i moment C ovan.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna ska faststallas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen
av den angivna perioden om 25 handelsdagar och ska tilldmpas
vid teckning som verkstalls darefter.

Under tiden innan den omraknade teckningskursen och det
omraknade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt
att teckna har faststallts, verkstalls teckning endast preliminart.
Slutlig registrering pa avstdmningskonto sker forst sedan den
omraknade teckningskursen och det omraknade antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts.

Om Bolagets aktiekapital skulle minskas genom inlésen av
aktier med aterbetalning till aktiedgarna och sadan minskning
inte ar obligatorisk, eller om Bolaget — utan att fraga &r om
minskning av aktiekapital — skulle genomféra aterkop av egna
aktier men dar, enligt Bolagets bedémning, minskningen med
hansyn till dess tekniska utformning och ekonomiska effekter ar
att jamstalla med minskning som &r obligatorisk, ska omrékning
av teckningskursen och det antal aktier som varje teckningsop-
tion ger ratt att teckna ske med tillampning sa langt mojligt av
de principer som anges i detta moment H.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for minskningen inte
ar foremal for marknadsnotering, ska en haremot svarande
omréakning av teckningskursen och ett omraknat antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna faststallas av Bola-
get i enlighet med de principer som anges i detta moment H.

Omrakning ska leda till skaligt resultat

Om Bolaget genomfor &tgard som avses i moment A—E, G eller
H ovan och skulle, enligt Bolagets bedémning, tilldmpning av
harfor avsedd omrakningsformel, med hansyn till atgardens
tekniska utformning eller av annat skal, inte kunna ske eller leda
till att den ekonomiska kompensation som optionsinnehavarna
erhdller i forhéllande till aktieagarna inte ar skalig, ska Bolaget
genomféra omrakningen av teckningskursen och det antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna pé satt
Bolaget finner andamalsenligt i syfte att omrakningen leder till
ett skaligt resultat.

Avrundning

Vid omrakning av teckningskursen enligt ovan ska denna avrun-
das till helt tiotal 6re, varvid fem 6re ska avrundas nedét och
antalet aktier avrundas till tva decimaler.

K. Fusion enligt 23 kap 15§ aktiebolagslagen och

delning
Skulle bolagsstamma, enligt 23 kap 15 § aktiebolagslagen,
godkanna — eller samtliga aktiedgare i deltagande bolag i
enlighet med fjarde stycket i namnda paragraf underteckna
— fusionsplan varigenom Bolaget ska uppga i annat bolag,
eller om bolagsstamman, enligt 24 kap 17 § aktiebolagslagen,
skulle godkanna — eller samtliga aktiedgare i deltagande bolag
i enlighet med fjarde stycket i namnda paragraf underteckna —
delningsplan varigenom Bolaget ska uppl6sas utan likvidation,
far anmélan om teckning darefter ej ske.

Senast 60 kalenderdagar innan bolagsstamman tar slutlig
stallning till fragan om fusion eller delning enligt ovan, eller
om fusions- eller delningsplanen ska undertecknas av samtliga
aktiedgare i deltagande bolag senast 60 kalenderdagar fore det
att sadant undertecknande sker, ska de kdnda optionsinneha-
varna genom skriftligt meddelande enligt punkten 10 nedan
underréttas om fusions- eller delningsavsikten. | meddelandet
ska en redogorelse lamnas for det huvudsakliga innehéllet i den
avsedda fusions- eller delningsplanen samt ska optionsinne-
havarna erinras om att anméalan om teckning inte far pakallas,
sedan slutligt beslut fattats om fusion eller delning, eller sedan
fusions eller delningsplan undertecknats, i enlighet med vad
som angivits i foregaende stycke.

Skulle Bolaget lamna meddelande om avsedd fusion eller
delning enligt ovan, ska optionsinnehavare — oavsett vad som
i punkten 4 ovan sags om tidigaste tidpunkt fér anméalan om
teckning — 4ga ratt att géra anmalan om teckning fran den dag
da meddelandet lamnats om fusions- eller delningsavsikten,
férutsatt att teckning kan verkstallas senast (i) pa tionde kalen-
derdagen fore den bolagsstamma vid vilken fusionsplanen vari-
genom Bolaget ska uppga i annat bolag eller delningsplanen
varigenom Bolaget ska upplésas utan likvidation ska godkan-
nas, eller (i) om fusions- eller delningsplanen ska undertecknas
av samtliga aktiedgare i deltagande bolag senast pa tionde
kalenderdagen fore det att sadant undertecknande sker.

Fusion enligt 23 kap 28 § aktiebolagslagen och
tvangsinlésensforfarande

Om Bolagets styrelse uppréattar en fusionsplan enligt 23 kap
28 § aktiebolagslagen, varigenom Bolaget ska uppga i annat
bolag eller Bolagets aktier blir féremal for tvangsinldsensforfa-
rande enligt 22 kap aktiebolagslagen, ska féljande galla.

Ager ett svenskt moderbolag samtliga aktier i Bolaget, och
avser Bolagets styrelse att uppratta en fusionsplan enligt i
foregdende stycke angivet lagrum, ska Bolaget, for det fall att
sista dag for anmalan om teckning enligt punkten 4 ovan infaller
efter det att sadan avsikt foreligger, faststalla en ny sista dag for
anmaélan om teckning (slutdagen). Slutdagen ska infalla inom 60
kalenderdagar fran det att sddan avsikt foreldg, eller, om offent-
liggorande av sadan avsikt skett, fran offentliggérandet.

Ager en aktiedgare (majoritetsaktieidgaren) ensam eller
tillsammans med dotterféretag aktier representerande sa stor
andel av samtliga aktier i Bolaget att majoritetsaktiedgaren,
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enligt vid var tid gallande lagstiftning, har ratt att pakalla
tvangsinldsen av aterstaende aktier och offentliggér majoritets-
aktiedgaren sin avsikt att pakalla tvdngsinlosen av aterstaende
aktier, ska vad som i féregaende stycke sags om slutdagen &ga
motsvarande tillampning.

Efter det att slutdagen faststallts, ska optionsinnehavaren —
oavsett vad som i punkten 4 ovan sags om tidigaste tidpunkt
for anmalan om teckning — &ga ratt att gora sadan anmaélan
fram till slutdagen. Bolaget ska senast fyra veckor fore slut-
dagen genom skriftligt meddelande enligt punkten 10 nedan
erinra de kanda optionsinnehavarna om denna ratt samt att
anmalan om teckning inte far ske efter slutdagen.

M. Likvidation
Om det beslutas att Bolaget ska trada i likvidation enligt 25 kap
aktiebolagslagen far teckning, oavsett grunden for likvidation,
darefter inte ske. Ratten att begéra teckning upphor samtidigt
med likvidationsbeslutet oavsett om detta beslut har vunnit
laga kraft.

Senast 60 kalenderdagar innan bolagsstamma tar stallning
till fréga om Bolaget ska trada i likvidation enligt 25 kap 1§
aktiebolagslagen ska de kanda optionsinnehavarna genom
meddelande enligt punkt 10 nedan underrattas om den plane-
rade likvidationen. Underréattelsen ska innehdlla en erinran om
att teckning inte far ske efter beslut om likvidation.

Om Bolaget lamnar underrattelse om avsedd likvidation
enligt ovan, ska optionsinnehavare — oavsett vad som i punkt 4
ovan sags om tidigaste tidpunkt for teckning — dga ratt att
pékalla teckning fran den dag da underréttelsen lamnats, for-
utsatt att teckning kan verkstéllas senast pa tionde kalender-
dagen fore den bolagsstamma vid vilken fragan om Bolagets
likvidation ska behandlas.

Oavsett vad under moment K-M ovan sagts om att anmalan
om teckning inte far ske efter beslut om likvidation, godkan-
nande av fusionsplan/delningsplan eller efter utgangen av ny
slutdag vid fusion, ska ratten att géra anmalan om teckning
dter intrada for det fall att likvidationen upphor respektive
fusionen eller delningen inte genomfors.

N. Konkurs
Vid Bolagets konkurs far teckning med utnyttjande av teck-
ningsoption inte ske. Om konkursbeslutet havs av hogre ratt,
aterintrader ratten till teckning.

9. Forvaltare

Enligt 3 kap 7 § lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument kan juridiska personer erhdlla
medgivande till att registreras som forvaltare. Sddan forvaltare ska
betraktas som optionsinnehavare vid tilldmpning av dessa villkor.

10. Meddelanden

Meddelanden rérande teckningsoptionerna ska tillstallas varje
optionsinnehavare och andra rattighetsinnehavare som ar anteck-
nad pa avstdmningskonto.

11. Ratt att foretrdda optionsinnehavare

Utan att sarskilt uppdrag fran optionsinnehavarna foreligger, &r
Banken behorig att foretrada optionsinnehavarna i fragor av formell
natur som ror villkoren for teckningsoptionerna.

12. Andring av optionsvillkor

Bolaget dger i samrad med Banken ratt att besluta om andring av
dessa optionsvillkor i den man lagstiftning, domstolsavgérande eller
myndighetsbeslut sa kréaver eller om det i 6vrigt av praktiska skal ar
andamalsenligt eller nddvandigt och optionsinnehavarnas rattighe-
ter inte i nagot avseende forsamras.

13. Sekretess

Bolaget och Euroclear far inte utan tillstand lamna uppgift till utom-
stdende om optionsinnehavare. Bolaget har ratt till insyn i Euro-
clears avstamningsregister éver teckningsoptionerna, vari framgar
vem som ar registrerad for teckningsoption.

14. Begransning av ansvar

| fraga om de atgarder som enligt dessa optionsvillkor ankom-
mer pa Bolaget, Euroclear eller Banken géller — med beaktande av
bestammelserna i lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler
och kontoféring av finansiella instrument — att ansvarighet inte
kan goras gallande for skada, som beror av svensk eller utlandsk
lag, svensk eller utlandsk myndighetsatgard, krigshandelse, strejk,
blockad, bojkott, lockout eller annan liknande omstandighet. For-
behallet i fraga om strejk, blockad, bojkott och lockout galler dven
om Bolaget, Euroclear eller Banken vidtar eller ar foremal for sddan
konfliktatgard.

Euroclear ar inte heller skyldigt att i andra fall ersatta skada som
uppkommer, om Euroclear varit normalt aktsam. Motsvarande
ansvarbegransning ska galla dven for Bolaget och Banken. Haruto-
ver géller att Bolaget och Banken inte i nagot fall &r ansvarig for
indirekt skada.

Foreligger hinder for Bolaget, Euroclear eller Banken att vidta
atgard pa grund av omstandighet som anges i forsta stycket, far
atgarden uppskjutas till dess hindret har upphort.

15. Tillamplig lag och forum

Dessa villkor och alla rattsliga frdgor med anknytning till tecknings-
optionerna ska avgoéras och tolkas enligt svensk ratt. Talan rérande
optionsvillkoren ska vackas vid Stockholms tingsratt eller vid sadant
annat forum vars behorighet skriftligen accepteras av Bolaget.
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