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1. Misen Energy koncernen
1.1. Verksamhetsoversikt'

Historik

Moderbolaget, tidigare Svenska Capital Oil AB (publ), grundades 2004 och aktien handlas sedan den
12 juni 2007 péa First North-listan vid OMX Stockholm. Under perioden 2005 till 2010 dgnade sig
bolaget at utveckling av georesurser i Ukraina. I och med att det tidigare heldgda dotterbolaget LLC
Capital Oil Ukraine avyttrades per den 30 december 2010 upphorde bolagets oljeexploatering i
Ukraina. Verksamheten har fran och med 2011 inriktats pa gasutvinning inom ett nytt
samarbetsprojekt, JA i Ukraina. Inom ramen for denna dndrade verksamhetsinriktning férvarvades
under 2011 samtliga aktier i det svenska bolaget Misen Enterprises AB och dess heldgda ukrainska
dotterbolag LLC Karpatygaz.

Vid arsstimman den 30 juni 2011 godkéndes styrelsens forslag att forvarva samtliga aktier i Misen
Enterprises AB. Forvarvet genomfordes den 1 juli 2011. Betalning erlades genom att nyemittera aktier
i Svenska Capital Oil AB pa hela kopeskillingen, som uppgick till 999 999 TSEK. Genom denna
transaktion blev de fem tidigare dgarna i Misen Enterprises AB dominerande dgare i Svenska Capital
Oil AB med ett totalt aktieinnehav pa 98,8 % av samtliga aktier. Harigenom tillimpades reglerna i
IFRS for omvénda forvarv vid upprittande av koncernredovisning.

Samarbetsprojektet (JA)

Bolagets heldgda dotterbolag Misen Enterprises AB och LLC Karpatygaz har tillsammans rittigheter
till 50,01 % av nettovinsten efter skatt fran ett stort gas- och oljeprojekt i Ukraina som forvintas paga
120 ar fran 2011. Réttigheterna till aterstaende 49,99 % av nettovinsten efter skatt tillkommer PJSC
Ukrgasvydobuvannya. Den till varje part hanforliga nettovinsten fran gas- och oljeproduktion
berdknas utifrén de produktionsvolymer som formellt tilldelas JA. Dessa volymer berdknas som
skillnaden mellan en produktionsniva efter gjorda investeringar och en forutbestimd niva pa
basproduktion om projektet inte hade funnits (det vill sdga om inga ytterligare investeringar hade

gjorts).

Dessa réttigheter har faststéllts utan att bilda en juridisk person men i ett formellt réttsligt bindande
avtal — JAA 3 daterat den 10 juni 2002 — mellan PJSC Ukrgasvydobuvannya, LLC Karpatygaz och
Misen Enterprises AB. Huvudsyftet med JAA 3 ar att 6ka produktionen av hydrokarboner genom att
modernisera infrastruktur och produktionsanldggningar samt inféra modern produktionsteknik.

Dessa atgarder kommer vasentligt att bidra till Ukrainas energisdkerhet och energioberoende genom
hallbar produktionstillvaxt, vilket dr det primara mélet for PJISC Ukrgasvydobuvannya.

! Kallor for avsnitten under “Verksamhetsoversikt”: Ukraine’s Energy Strategy, PJSC Ukrgasvydobuvannya
feasibility study, PJSC Ukrgasvydobuvannya Annual Reports, Business Monitor International reports, Joint
Activity Agreement No.3 daterat 10 Juni 2002, Amendments No. 4, 5 och 6 till Joint Activity Agreement No.3.
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Projektet leds och 6vervakas av en ledningsgrupp bestdende av auktoriserade foretradare for parterna i
JAA 3. Gruppen dr JA:s hogsta beslutande organ. Den antar investeringsprogrammet for projektet och
overvakar genomforandet av det. Misenkoncernen har utsett styrelseledaméter i dotterbolagen Misen
Enterprises AB och LLC Karpatygaz till koncernens foretrddare i ledningsgruppen for JA.

JA-projektets utvecklingsstadier

Joint Activity Agreement (10 Juni 2002)

= Ubdertecknande av Joint Activity Agreement No.3

Amendment #4 (25 Februari 2011)

12 projekt med total investering om 451 miljoner USD

110 brunnar att se éver och reparera
Byggnation avYuliivske och Khrestyshenske booster compression stations
Komplex utveckling av Yablunivske-faltet

Amendment #5 (2 April 2012)
Ytterligare 10 projekt med tillaggsinvesteringar om 198 miljoner USD
Ytterligare 35 brunnar att se éver och reparera
Byggnation av Chervonodonetske booster compression station
Detaljerad prospektering av Dnieper-Donets faltet
Komplex utveckling av Bytkiv-Babchenske och Novotroitske falten

Amendment #6 (21 Februari 2014)
= Minskning av antalet icke producerande brunnar
= Utékning av JA Management Comittittees mandat vilket medger férlangd tidsram fér Misen
Enterprises férpliktelse att finansiera JA

Nyckelparametrar for JA
Affarsmodellen kdnnetecknas av foljande viktiga fordelar och egenskaper:

* Mojlighet att siilja gas till marknadspris
Eftersom den ukrainska statens kontroll dver JA begrénsar sig till dess andel pa 49,99 % kan
JA silja sina produkter pa kommersiella villkor.
(En mer detaljerad beskrivning finns i avsnittet ”"Den ukrainska gasmarknaden”).

* Tillgang till solida reserver
Det av Misenkoncernen ledda JA-projektet forfogar 6ver bekriftade reserver pa 28,1-34,3
miljarder kubikmeter ("bem”) naturgas, 5,8-6,8 miljoner fat ("MMbbls”) gaskondensat och
3,1-4,5 MMbbls gasol ("LPG”). Dessa siffror avser bevisade ("1P”) och bevisade och
sannolika reserver ("2P”) enligt Competent Persons Report. Misenkoncernens andel av
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nettoreserverna ar 50,01 %.
(En mer detaljerad beskrivning finns i avsnittet " Visentliga hdndelser under
rikenskapsaret”).

* Teknikdrivet investeringsprogram virt 649 miljoner dollar

Vid utgéngen av 2014 hade investeringar uppgéaende till 336 miljoner dollar gjorts inom
ramen for det investeringsprogram som loper 2011-2015.

Under 2014 investerade JA 72,1 miljoner dollar.

Huvudsyftet med investeringsprogrammet ar att utveckla en komplex
anldggningsinfrastruktur som gor det mojligt att fortsitta att producera gas pa dagens nivaer i
Ukraina.

(Mdirk att dessa siffror avser historiska investeringsbelopp omrdiknade till de vixelkurser som
gdllde ndr investeringarna i fraga gjordes. De aktuella bokforda virden i svenska kronor som
anges i avsnittet "Finansiell information” skiljer sig fran dessa till foljd av den betydande
devalvering av den ukrainska valutan mot kronan och dollarn som gjordes 2014.)

¢ Ett hallbart kassaflode gor det mojligt att genomfora planerade investeringar
Genom JAA 3 forband sig parterna att aterinvestera alla vinstmedel under perioden 2011—
2013.

¢ Tillgang till vasterlindska kapitalmarknader och modern teknik
Ett antal vésterlaindska och inhemska leverantorer och underleverantorer utfor arbeten inom
det av Misenkoncernen ledda JA-projektet, i enlighet med JAA 3. Under 2011-2014
anvandes den storsta delen av investeringspengarna till inkop av utrustning frén leverantorer i
USA, Kanada och Visteuropa. Samtidigt paverkades JA:s investeringsprogram under 2014
negativt av problem med gasbalansen for 2013-2014 samt den politiska utvecklingen i
Ukraina och den forsvagade lokala ekonomin. P4 grund av detta kunde moderbolaget inte
utnyttja de vasterldndska kapitalmarknaderna i ndgon storre utstrackning under aret. Nér den
allménna situationen i Ukraina stabiliseras dppnas dock denna mojlighet igen.
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JA-investeringar — fordelning och omraden

JA-investeringar -férdelning och
omraden

Prospektering och
utveckling 30%

Renoveringar
18%

USD 649 min

Tre stora booster
compression stations

Tio booster compression 34%

stations
18%

Source: Joint Activity Agreement

N

JA:s struktur
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Misen Enterprises AB NJSC Naftogaz of Ukraine

LLC Karpatygaz PJSC Ukrgasvydobuvannya
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JA:s parter och deras roller

PJSC Ukrgasvydobuvannya ir ett vertikalt integrerat foretag som har en fullstdndig
produktionscykel: fran sokande efter och prospektering av olje- och gasfyndigheter 6ver utveckling
och produktion till bearbetning av nya kolvatefyndigheter och forsiljning av oljeprodukter. PJSC
Ukrgasvydobuvannya har som licensinnehavare tillfort JA 22 projekt och atagit sig att pa
kommersiella villkor upplata sin befintliga infrastruktur och personal for utvinning, behandling och
transport av producerade hydrokarboner.

Nagra grundldggande fakta om PJSC Ukrgasvydobuvannya:

* Bolaget producerar cirka 15 becm gas per éar.

* Det dr den dominerande gasproducenten i Ukraina med 72—75 % av marknaden.
¢ Det har 134 filt under utveckling.

* Det har fler &n 2 300 brunnar.

¢ Det har 10 kompressorstationer.

* Antalet anstéllda &r cirka 22 000.

Mer information finns pad PJSC Ukrgasvydobuvannyas officiella webbplats http://ugv.com.ua

LLC Karpatygaz ar den ukrainska enheten i Misenkoncernen och driftansvarig for JA. Bolaget har
fyra kontor i Ukraina: huvudkontoret i Kiev (Kyiv) och de regionala filialerna i Kharkov (Kharkiv),
Poltava och Lvov (L’viv). Bolagets anstéllda har stor kompetens inom olje- och gassektorn och djup
forstaelse for det lokala affarsklimatet. LLC Karpatygaz huvuduppgift ar att sdkerstilla en effektiv
planering, utveckling och genomforande av JA-projekten, samt att snabbt och professionellt
implementera modern know-how och teknik i Ukraina.

Misen Enterprises AB ansvarar for sikerstillande, antingen med egna medel eller med medel fran
tredje part, av kommersiell finansiering for de 22 projekten i den man tillracklig finansiering inte kan
erhéllas fran projektens kassafloden. Detta atagande vilar ytterst pd moderbolaget som ensaméigare av
Misen Enterprises AB.

Enligt JAA 3 ska JA:s nettovinst efter skatt under de tre forsta aren (2011—2013) aterinvesteras for
att finansiera investeringsprogrammen.
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JA:s geografi

Oversikt over falt dir JA arbetar

Oversikt dver kompressorstationer ("BCS”) konstruerade av JA
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Competent Persons Report

Under 2014 har bolaget slutfort arbetet med att utvardera och verifiera de hydrokarbonatreserver och
resurser som har tilldelats JA. Bolaget har anlitat det oberoende globala tjanste- och teknikforetaget
AGR-TRACS International Consultancy Ltd. (Norge-Ryssland) for att ta fram en oberoende
Competent Persons Report (nedan kallad "CPR”) avseende petroleumreserver och resurser hanforliga
till bolagets dotterbolag Misen Enterprises AB och LLC Karpatygaz som parter i JA.

CPR baserar sig pa uppgifter per den 1 januari 2013 och har uppréttas i enlighet med
specifikationerna i Amendment 5 av JAA 3.

CPR visar att moderbolagets nettoreserver for samtliga JA-projekt under utvecklingsperioden
2013-2030 ar foljande: -

Misenkoncernens nettoreserver

1P 2p
Totala gasreserver (bcm)- 14,06 17,15
Totala LPG-reserver (MMbbls) 1,57 2,27
Totala kondensatreserver (MMbbls) 2,88 3,38

Den ukrainska gasmarknaden

Reserver

Ukrainas reserver av naturgas uppgar till 1,1 biljoner kubikmeter, varav 71 % har licensierats till
PJSC Ukrgasvydobuvannya. Andra statliga bolag har licenser till 17 % av landets faststéllda
gasreserver. Licenser till de aterstdende 12 % av reserverna har fordelats mellan privata bolag och
andra JAs mellan privata och statliga bolag.

* Reserver: petroleumvolymer som vdntas kunna utvinnas kommersiellt fran kinda forekomster fran
och med ett visst datum. Eftersom alla berdkningar av reserver dr beroende av att geologiska och
tekniska data dr fullstindiga och tillforlitliga har de en inbyggd osdkerhet. Denna osdkerhet kommer
till uttryck genom att reserverna delas in i bevisade och obevisade.

Bevisade reserver (1P): petroleumvolymer som utifran analyser av geologiska och tekniska data med
rimlig sdkerhet kan anses vara kommersiellt utvinnbara fran kinda férekomster fran och med ett visst
datum under forutsdttning att de ekonomiska forhallandena, arbetsmetoderna och regelverken inte
fordndras.

Sannolika reserver: obevisade reserver som utifran analyser av geologiska och tekniska data troligen
inte kan utvinnas.

Kategori 2P bestar av bevisade plus sannolika reserver.
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Forbrukning
Under 2014 uppgick Ukrainas forbrukning av naturgas till 42,6 miljarder kubikmeter ("bcm™), en
minskning med 15,5 % jamfort med foregéende ar.

Anledningen till att forbrukningen minskar &r fradmst att industrin anvénder mindre gas, 15,7 bcm
jamfort med 20,1 bem 2013, en nedgang med 21,9 %. Forbrukningen for uppvérmnings- och
hushéllsindamal minskade fran 8,3 till 7,0 bcm respektive 17,7 till 15,8 bem.

Produktion och import

Ukrainas inhemska produktion av naturgas uppgick till 19,8 miljarder kubikmeter ("bem™) 2014, en
okning med 2,4 % jamfort med 2013 (utan att rdkna med SJSC Chornomornaftogaz, som
forstatligades efter Rysslands annektering av Krim). PJSC Ukrgasvydobuvannya producerade 15,1
bem (marknadsandel 76 %), varav 0,8 bcm genom foretag som har etablerats genom olika JAA.
Privata gasproducenter utvann totalt 3,0 bcm. Det av Misenkoncernen ledda samarbetsprojektet
producerade 672 miljoner kubikmeter ("mmem”) och var dirmed en av de ledande
marknadsaktorerna 2014.

Misenkoncernens investeringar kommer att gora det mojligt att uppréatthalla och 6ka den inhemska
produktionen och darigenom medverka till Ukrainas energioberoende. Det av Misenkoncernen ledda

samarbetsprojektet forvintas totalt sett bidra till en 6kning av gasproduktionen i Ukraina med 28 bem

till 2030 (mer information finns i stycket "Competent Persons Report” i avsnittet "Visentliga
hindelser under rikenskapsdret”).

Den minskade forbrukningen 2014 ledde till att Ukraina importerade 30,1 % mindre naturgas (19,5
bem) dn foregadende ar. Omkring 15 bem av denna volym koptes av ryska Gazprom och cirka 3 becm
hamtades fran underjordiska lager. For forsta gangen lyckades Ukraina diversifiera sin import av
naturgas i storre omfattning, genom att kopa in cirka 5 bcm vidaresald gas fran Polen, Slovakien,
Ungern och andra grannar i vést.

Naturgasbalans

go b K 57,1 51,0 50,8 49,8 49,4pcm_ g

Inhemsk produktion 444

10 /20,5 20,5 209 237 e 10

2005 2010 2015 2020 2025 2030
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Prissdittning

Naturgaskonsumenter i Ukraina kan delas in i tre tydliga kategorier: hushall, allménnyttiga
anldggningar och industrier. Priser och avgiftssystem faststills av National Commission for State
Energy and Public Utilities Regulation (nedan kallad "NCSEPUR”). NCSEPUR fattar beslut om
prisséttningen med utgangspunkt frdn marknadsforhéllandena samt ett 1angsiktigt mal om
priskonvergens mellan industriella och andra forbrukare.

Historiskt sett har det funnits en betydande skillnad mellan de naturgaspriser som industriella
forbrukare och andra slags konsumenter har betalat. Hushéllens priser subventioneras av staten och
varierar fran cirka 599 till 2 056 kronor per tusen kubikmeter, beroende pa konsumtionsvolym. For
allménnyttiga bolag &r priset cirka 1 475 kronor per tusen kubikmeter.

Det pris som industriella forbrukare far betala beror till stor del pa priset pa importerad naturgas enligt
avtalet med OJSC Gazprom, liksom pé priserna pa de erkdnda handelsplatserna for naturgas. For
nuvarande importerar Ukraina cirka 45 % av sin naturgas fran OJSC Gazprom och 55 % frén sina
europeiska motparter. I slutet av 2014 faststallde NCSEPUR priset for industriella forbrukare till

2 950 kronor per tusen kubikmeter (i mitten av mars 2015 var det 3 531 kronor). Detta relativt hoga
pris dr hanforligt till den senaste tidens kursfluktuationer for hryvnian. P& en av de storsta
naturgasbérserna i Europa (CEGH i Osterrike) kostar naturgasen i dag cirka 2 083—2 387 kronor per
tusen kubikmeter. Med tilldgg av kostnader for leverans till den ukrainska griansen skulle priset bli
omkring 2 604 kronor per tusen kubikmeter.

Ett privat bolag (det vill sdga ett bolag med minst 50,01 % privat dgande, som JA) som ar verksamt pa
den lokala marknaden far endast sélja naturgas till det pris som har faststillts for industriella
forbrukare. Detta har medfort att ménga statliga bolag som PJSC Ukrgasvydobuvannya har ingatt
JAA med privata producenter for att en del av produktionen ska kunna séljas till det pris som har
faststillts for industriella forbrukare, och darigenom ocksa skapat en plattform for intdkter fran och
investeringar i en foraldrad infrastruktur.

Gaspriserna till hushall och for uppvarmningsdndamal har hojts ménga ganger, men ar dndé bland de
lagsta i Europa och betydligt lagre dn priserna pa importerad gas.

Gasbalansen

All gas i Ukrainas gastransportsystem, inklusive gas som finns i underjordiska lager, redovisas i ett
tekniskt avrakningssystem. Detta avrakningssystem (gasbalansen) anvinds for transport, bokforing,
lagring och forséljning av hydrokarboner.

Gasbalansen var den storsta utmaningen for Misenkoncernen och JA under 2013 och forsta halvaret
2014. Det forandrade geopolitiska ldget och ledningsgruppens anstrangningar resulterade i att
gasbalansproblemen var 16sta vid utgadngen av 2014.

(En mer detaljerad beskrivning finns i avsnittet " Visentliga hdndelser under rikenskapsdret”).
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1.2. Investeringsprogrammet

Under 2014 hade det av Misenkoncernen ledda JA natt foljande etappmal:

* Misenkoncernens kapitalinvesteringar i Ukraina avseende JA:s verksamhet under januari till
december 2014 uppgick till 209 031 TSEK (370 668 TSEK 2013), vilket motsvarar ett totalt
utgdende forvarvsvarde pa 778 133 TSEK (1 797 768 TSEK), berdknat med véaxelkursen den
31 december 2014.

¢ Atta brunnar renoverades fullstindigt under 2014, och totalt 64 brunnar &r nu i drift.

* 14 brunnar genomgar renovering.

* 2 kompressorstationer har tagits i bruk.

* 10 kompressorstationer dr under uppforande.

Till f6ljd av gasbalanssituationen och begransningarna av JA:s mojligheter att avyttra sin produktion
tvingades bolaget tillfalligt avbryta sin nyinvesteringsverksamhet under forsta kvartalet 2014. Tack
vare den positiva utvecklingen i friga om gasbalansen och den aterupptagna forsiljningen under andra
kvartalet kunde denna tillfalliga atgdrd upphéivas och investeringsprogrammet aterupptas.

Déarmed kunde tva kompressorstationer (Booster Compressor Stations ("BCS” fardigstillas).

De tva BCS som togs i bruk under andra kvartalet 2014 vintas tillsammans mdjliggdra en 6kning av
JA:s gasproduktion med cirka 3-5 %.

Rozpashnivske BCS

I slutet av maj 2014 installerade dotterbolaget LLC Karpatygaz en BCS pa gasfiltet Rozpashnivske i
Poltavaregionen i Ukraina. Rozpashnivske BCS var i full drift i bérjan av juni 2014. Den har en
berdknad kapacitet pa 1,08 MW, ar utrustad med en Arielkompressor och drivs av en
Caterpillarmotor. Syftet r att Rozpashnivske BCS ska stabilisera och upprétthalla de driftstryck som
kravs pa Rozpashnivske-faltet. Dessutom kommer Rozpashnivske BCS att 6ka JA:s produktion med
12 mmem naturgas per ar och dven ge 6kad produktion av gaskondensat. Misenkoncernens andel av
detta uppgér till 50,01%.

Fram till den 31 december 2014 hade stationen medfort 6kad produktion med 3,2 mmcem naturgas och
7 ton gaskondensat.

Misen Energy AB (publ) 12



Ostra Poltava BCS

Den 27 juni 2014 installerade dotterbolaget LLC Karpatygaz en BCS pé gas- och kondensatfiltet
Ostra Poltava i Poltavaregionen i Ukraina. Ostra Poltava BCS har Ariels turbokompressorer som drivs
av Caterpillar-gasturbiner fran Propak Systems (Kanada). Den projekterade BCS-kapaciteten

0,75 MW kommer att gora det mojligt att stabilisera och uppratthélla erforderliga driftstryck pa gas-
och kondensatfiltet Ostra Poltava samt 6ka JA:s gasproduktion med 11 mmcm per ar.
Misenkoncernens andel av denna ér 50,01 %.

Ostra Poltava BCS ir den tredje installationen av detta slag i Ukraina inom ramen for JA:s
investeringsprogram. I invigningen deltog bland andra ordféranden for PJSC Ukrgasvydobuvannya,
Sergiy Kostiuk, samt foretrddare for Ukrainas Energiministerium och kolindustri.
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Fram till den 31 december 2014 hade stationen medfort 6kad produktion med 3,9 mmem naturgas och
247 ton gaskondensat.

JA ansvarar for att anldgga och driftsdtta 13 BCS i Ukraina. Tre BCS ar redan i drift och anldggandet
av de aterstdende tio pagar under ledning av dotterbolaget LLC Karpatygaz.

Yuliyivska BCS

Yuliyivska BCS installerades i september 2012. Den levererar gasvolymer pé totalt omkring 600-800
mmcm per ar och har fungerat utan storningar under hela 2014. Under perioden september 2012 till

31 december 2014 genererade stationen 6kad produktion med 313,2 mmem naturgas och 19,2 ton
gaskondensat for JA, varav 50,01 % tillkommer Misenkoncernen.

Tack vare den positiva utvecklingen i friga om gasbalansen och den aterupptagna forsiljningen under
andra halvaret 2014 har bolaget fortsatt med sitt investeringsprogram, frimst med inriktningen att
fardigstélla Khrestyshchenska BCS.

Khrestyshchenska BCS

Khrestyshchenska BCS dr JA:s storsta enskilda investeringsprojekt, en komplex installation som
kommer att ge en kompressionskraft pd 60 MW. Projektets budget &r cirka 700 MSEK och 75 % av
arbetena hade utforts vid utgdngen av 2014.
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Eftersom investeringarna i brunnsrenovering var begransade under 2014 renoverades bara atta
brunnar fullstdndigt och sattes i drift. Vid utgdngen av 2014 péagick renoveringsarbeten pa ytterligare
14 brunnar.

Inga nya kommersiella métenheter har installerats under 2014. JA anvinde sig fortsatt av de elva
mitstationer som installerades 2013.

Misen Energy AB (publ)
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1.3. Produktionsrapport

Problemen med gasbalansen under 2013-2014 tvingade JA att férdndra sitt investeringsprogram for

2014. Bolaget prioriterade fortsatta anldggningar av BCS. Renoveringen av brunnar har skjutits upp
och ett antal brunnar renoverades inte tillrdckligt under 2014. Detta ledde till stagnerande eller till och

med minskad produktion for vissa produktkategorier jamfort med tidigare rikenskapsar.

Nedanstdende tabell visar genomsnittlig daglig produktion vid slutet av perioden:

(Mdirk att dessa balansdagssiffror inte utvisar viktade genomsnitt eller medianvdrden for

produktionen under ndgon given period)

Naturgas (mmcm)
Gaskondensat (ton)
Olja (ton)

31 dec
2014

1,7

79,9
24,6

31 dec
2013

2,0
98,0
70,7

31 dec 31 dec
2012 2011
1,2 0,8
45,8 19,6
60,0 13,1

Nedanstdende tabell visar ackumulerad produktion vid slutet av perioden:

Naturgas (mmcm)
Gaskondensat (kton*)
Olja (kton)

*tusental ton

mmcm

800,0

700,0

600,0

500,0

400,0 -

300,0 -

200,0 -

100,0 -

0,0
2011

153
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2014
672
28,6

18,8

JA naturgas produktion

343

2012

684

2013

2013

684
32,1
31,8

2012 2011
343 153
10,2 3,9
10,1 33

672

2014
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kton

70,0 -

10,0 4

0.0 39

JA olja och gaskondensat produktion

10,2

201

2012 2013
Gaskondensat = Olja

2014

Det av Misenkoncernen ledda JA har producerat totalt 1,848 mmcm fran det att JA fick sin nuvarande

form 2011 till slutet av 2014. Denna volym ér ett tillskott till Ukrainas produktion som inte skulle ha

kommit om inte projektet hade funnits.

Sedan i september 2014 har bolaget rapporterat sina produktions- och forsiljningsresultat manatligen.

Aktuell information finns i vara pressmeddelanden.

Misen Energy AB (publ)
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Misen Energy AB (publ)

1.4. Bolaget

Styrelsen
Styrelserna i bolaget och Misen Enterprises AB har samma sammanséttning.
Dr. Andrius Smaliukas, styrelseordférande (ledamot sedan 2013)

Andrius Smaliukas ar partner med inriktning pa tvistlosning pda LAWIN, den ledande
advokatbyran i Baltikum. Han ar aktivt engagerad i skiljeforfaranden och anlitas som
skiljeman och ombud i manga internationella och inhemska skiljeprocesser. Andrius
Smaliukas har d4ven erfarenhet inom bolagsstyrning, inklusive som styrelseledamot
och radgivare till styrelser i bolagsstyrnings- och efterlevnadsfragor.

Andra uppdrag:

* Medlem av Internationella radet for handelsskiljedom (ICCA)

* Medlem av Internationella advokatsamfundet och advokatsamfundet i Litauen

* Rekommenderad skiljeman vid Vilnius skiljedomstol

* Medlem av Permanenta skiljedomstolen, utsedd av Litauens regering

¢ Skiljeman vid Permanenta skiljedomstolen i Haag

* Docent vid juridiska fakulteten vid Vilnius universitet; foreldsare i avtalsratt och
formogenhetsratt

* Ledamot av kommittén for 6versyn av civillagen, utsedd av Litauens justitieminister

Andrius Smaliukas har en doktorsexamen i juridik frdn Vilnius universitet och en masterexamen fran
Queen Mary & Westfield College, London University. Han har d&ven genomgétt ledarskapsutbildning
vid University of Cambridge Judge Business School och Harvard Law School.

Hans Lundgren, ledamot (sedan 2011)

Hans Lundgren ar partner och investeringsansvarig for den svenska
riskkapitalfonden Sustainable Technology Fund. Han ar styrelseledamot i ett av
fondens portféljbolag — Hexaformer (tillverkare av transformatorer).

Hans Lundgren har tidigare arbetat i 12 ar hos Vattenfall AB i Sverige (den fjarde
storsta elproducenten i EU) dar han var strategichef och dessforinnan

stallforetrddande chef for affarsomradet International med ansvar for Vattenfalls
investeringar utomlands, vilka frimst fanns i Asien och Latinamerika.

Innan dess var han i 10 &r managementkonsult hos McKinsey, forst i Miinchen i Tyskland och sedan i
Stockholm.
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Andra uppdrag:

* Investeringsansvarig hos riskkapitalbolaget Industor AB i Stockholm

¢ Undersekreterare for planering med ansvar for privatisering av svenska statsdgda bolag vid
Naringsdepartementet, Stockholm

* Bitrddande vetenskapsradgivare vid Sveriges ambassad i Bonn, Tyskland

* Forskningsingenjor vid ABB i Visteras

Hans Lundgren har en civilingenjorsexamen i teknisk fysik fran Kungliga Tekniska Hogskolan i
Stockholm och en MBA fran Handelshogskolan i Stockholm.

Dimitrios Dimitriadis, ledamot (sedan 2011)

Dimitrios Dimitriadis dr grundare och ledande deldgare i DD Partners AG, ett globalt
verksamt foretag baserat i Ziirich (Schweiz) som erbjuder ett brett spektrum av
tjanster avseende kapitalstrukturering och foretagsradgivning till internationella
foretag och privatpersoner. Han arbetar som forvaltare av flera opportunistiska
fonder. Innan han kom till DD Partners AG arbetade Dimitrios Dimitriadis i 6ver 15
ar hos olika finansinstitut i Schweiz. Som medlem av ledningsgruppen for olika

fonder och storre enskilda portfoljer delade han ansvaret for kapitalplacering och
investeringsverksamhet. Dessutom ledde han férhandlingar med och kontraktering av leverantorer av
finansiella tjanster. Han har erfarenhet av arbete med internationella kunder med stor
nettoformdgenhet.

Andra uppdrag:

*  Chefskonsult hos Windberg Management Consulting GmbH i Schweiz

* Rédgivare och representant for ryska, grekiska och bulgariska kunder inom energi- och
byggsektorn

* Vd pa Limecom Swiss, ett globalt telekomforetag

*  Ordférande for DMP Bacterin, ett globalt medicintekniskt foretag

Dimitrios Dimitriadis har en examen i ekonomi fran universitetet i Ziirich och AZEK, Swiss Training
Centre for Investment Professionals. Hans tidigare studier omfattar en grundkurs infor studier i
humanmedicin vid universitetet i Ziirich och en schweizisk federal examen i tandlaboratorieteknik.

Oleg Batyuk, ledamot (sedan 2014)

Oleg Batyuk ar ledande deldgare vid Dentons (tidigare Salans) kontor i Kiev och
chef for dess bolagsjuridiska verksamhet i Ukraina. Oleg valdes in i styrelsen for
Dentons Europa, som omfattar Frankrike, Tyskland, Spanien, Turkiet samt ldinderna
i Central- och Osteuropa och OSS-linderna, 2011 och omvaldes 2013 for en period
om tva ar.

Oleg Batyuk har stor erfarenhet av radgivning till internationella och inhemska
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kunder om utldndska investeringar i Ukraina, joint ventures, upplaning, banktillsyn och transaktioner
pa internationella kapitalmarknader. Han har fungerat som radgivare till stora internationella féretag
och finansinstitut om viktiga infrastrukturprojekt i Ukraina. Dessutom har han varit expertvittne i
fraga om ukrainska réttsliga fragor i flera hogprofilerade tvistemal och skiljedomsforfaranden i
England, USA, Kanada och Sverige.

Andra uppdrag:

e Lektor i ukrainsk civilrétt vid juridiska fakulteten vid Taras Shevchenko-universitetet i Kiev

e Forfattare till ett flertal artiklar och bocker om ukrainsk rétt och réttspraxis, vilka har
publicerats i USA, Storbritannien, Nederldnderna, Ukraina och andra lander. Han har
medverkat till att utarbeta Ukrainas civil- och strafflagstiftning

Oleg Batyuk har en examen fran Centre for Commercial Law Studies, Queen Mary and Westfield
College, University of London (1992). Innan dess tog han juristexamen (1985) och doktorsexamen i
juridik (1988) vid Taras Shevchenko-universitetet i Kiev.

Pavel Prysiazhniuk, ledamot (sedan 2014)

Pavel Prysiazhniuk &r en av grundarna av och ledande deldgare i AIM-koncernen, ett
konsultfoéretag som arbetar med finansiella och operativa fragor och ar baserat i
Ukraina. Foretaget tillhandahaller hela spektrat av finansiella tjanster och
kapitalmarknadstjanster, samt ger radgivning om alternativa och individuella
investeringar t foretag i Ukraina och ldnderna i Central- och Osteuropa. Tidigare

har Pavel Prysiazhniuk varit ansvarig for strategiska fragor och affarsutveckling hos
det ledande ukrainska vardepappersforetaget Concorde Capital.

Han har ocksa mer dn 12 ars erfarenhet fran internationella foretag som Siemens AG, NSN och
Microsoft, diar han har haft ledande befattningar inom strategi, foretagsfinansiering och forsiljning.

Andra uppdrag:

e Réadgivare till flera olika kommittéer i det ukrainska parlamentet om strategiska fragor och
investeringar

Pavel Prysiazhniuk har en masterexamen i elektronik fran Ukrainas tekniska universitet och examina
fran sarskilda foretagsutbildningar i finansiering och foretagsledning.
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Styrelsens kommittéer
Revisionskommitté:

¢ Dimitrios Dimitriadis, ordférande
¢ Pavel Prysiazhniuk, ledamot

Erséittningskommitté:

* Hans Lundgren, ordforande
¢  Andrius Smaliukas, ledamot
* Oleg Batyuk, ledamot

Valberedning, utsedd av arsstimman 2014:

¢ Sergey Probylov, ordférande

¢  Andrius Smaliukas, ledamot

*  Dimitrios Dimitriadis, ledamot
¢ Sergiy Petukhov, ledamot

Ledning
Moderbolagets ledning har foljande sammanséttning:
Goran Wolff, verkstillande direktor och ekonomidirektor

Goran Wolff har varit ekonomidirektor for Misen Energy AB sedan februari 2012 och utsags till
verkstillande direktor senare samma ar. Han har 6ver 30 ars erfarenhet av foretagsledning inom
industrisektorn. Han har haft en rad uppdrag som ekonomidirektor och controller hos svenska
borsnoterade och privatigda foretag, senast Geveko, som dr noterat pA NASDAQ OMX
smabolagslista. Goran Wolff har en civilekonomexamen fran Goteborgs universitet.

Vaiva Burgyté Eriksson, chefsjurist

Vaiva Burgyté Eriksson har arbetat som advokat i 13 ar, forst hos White & Case Advokat AB, bade i
Stockholm och Moskva, och senare hos Ashurst Advokatbyrd AB. Hon har inriktat sig pa privata och
offentliga forvarv och sammanslagningar (inklusive riskkapitalbolag), allméan affarsjuridik och
forvarvsfinansiering. Vaiva Burgyté Eriksson har en masterexamen fran Handelshogskolan vid
Goteborgs universitet.
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Pavel Stolayev, koncerncontroller, ACCA

Pavel Stolayev har erfarenhet av investeringsbankverksamhet och professionell radgivning. Han har
tidigare arbetat hos Ernst & Young LLC i Ukraina som ansvarig for transaktionsradgivning.

Pavel Stolayev har en examen fran Donetsk University of Economics and Law. Han har dven
genomgiétt ett utbildningsprogram vid Deloitte Academy, International Business Institute i Kiev.
Pavel Stolayev dr sedan 2011 medlem i ACCA (The Association of Chartered Certified Accountants)

Agarstruktur

De storsta aktiedgarna per den 30 december 2014:

Aktiedigare Antal aktier och | Andel aktier och

roster roster
Nellston Holdings Ltd. (CY) 43 001 100 29,64
Norchamo Ltd. (CY) 43 001 100 29,64
Blankbank Investment Ltd. (CY) 28 667 400 19,76
TCT Holding AB (SE) 14 321 682 9,87
Forest Walkway AB (SE) 14 124 596 9,74
Summa for de storsta aktieigarna 143 115 878 98,65
Ovriga 1952 344 1,35
Summa 145 068 222 100

Samtliga aktier ar fullt betalda.
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Styrelsen och verkstillande direktoren for Misen Energy AB (publ), organisationsnummer 556526-
3968, avger foljande arsredovisning och koncernredovisning for rikenskapsaret 2014.

2. Forvaltningsberittelse

2.1. Allméin information och definitioner

Styrelsen och verkstillande direktoren har den 2 april 2015 godkéint denna arsredovisning och
koncernredovisning for offentliggdrande.

Om bolaget

Misen Energy AB (publ) (nedan kallat "bolaget” eller "moderbolaget”) ir ett svenskt publikt
aktiebolag med sdte i Stockholm. Huvudkontorets adress dr Engelbrektsgatan 32, 411 37 Goteborg.
Bolaget dr noterat pa First North-listan vid NASDAQ Stockholm.

Misenkoncernen (nedan kallad ”Misenkoncernen” eller "koncernen”) bestar av Misen Energy AB
(publ) och dess tva heldgda dotterbolag — Misen Enterprises AB och LLC Karpatygaz (Ukraina). Via
dessa bada dotterbolag har Misenkoncernen en andel i det nedan beskrivna samarbetsprojektet i
Ukraina pa 50,01 %.

I koncernen ingér dven det heldgda vilande dotterbolaget Capital Oil Resources Sweden AB
(Sverige). Fran och med den 1 juli 2011 uppréttas koncernredovisning avseende Misenkoncernen.
Koncernstrukturen dr densamma sedan den 1 juli 2011.

Verksamhetsbeskrivning

Misen Energy AB (publ) 4r moderbolag i Misenkoncernen och ett svenskt holdingbolag for de
dotterbolag som bedriver verksamhet i Ukraina. Moderbolaget har som verksamhetsinriktning att
utfora koncernovergripande uppgifter och att tillsammans med sitt dotterbolag Misen Enterprises AB
sdkerstdlla finansiering for verksamheten i Ukraina nér sa erfordras.

Moderbolagets heldgda svenska dotterbolag Misen Enterprises AB har en andel pa 50 % i ett
samarbetsprojekt (nedan kallat ”JA”) i Ukraina.

Misen Enterprises AB:s heldgda ukrainska dotterbolag LLC Karpatygaz har en andel pa 0,01 % i JA
och dr det bolag som driver projektet.

Misenkoncernen ar ett olje- och gasbolag inriktat pa utvinning av hydrokarboner (framst naturgas,
olja och gaskondensat) i Ukraina. Affairsmodellen ar att utveckla och avsevart 6ka produktionen i olje-
och gasfilt genom att genomfora omfattande investeringsprogram och tillimpa moderna
vasterlandska kunskaper och teknik.

Sammantaget har Misenkoncernen en andel p4 50,01 % i JA. Aterstdende andel i JA — 49,99 % —
tillhér PJSC Ukrgasvydobuvannya (nedan kallat ”PJSC Ukrgasvydobuvannya”) (Ukraina), ett
heldgt dotterbolag till det statliga NJSC Naftogaz (Ukraina).
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JA regleras av samarbetsavtal nr 3 (nedan kallat ”JAA”) som ingicks mellan PJSC
Ukrgasvydobuvannya, LLC Karpatygaz och Misen Enterprises AB den 10 juni 2002.

Samarbetsarrangemanget (JA)

Bolagets heldgda dotterbolag Misen Enterprises AB och LLC Karpatygaz har tillsammans rittigheter
till 50,01 % av nettovinsten efter skatt fran ett stort gas- och oljeprojekt i Ukraina som forvintas paga
120 ar fran 2011. Réttigheterna till aterstiende 49,99 % av nettovinsten efter skatt tillkommer PJSC
Ukrgasvydobuvannya. Den till varje part hdnforliga nettovinsten fran gas- och oljeproduktion
berdknas utifran de produktionsvolymer som formellt tilldelas JA. Dessa volymer berdknas som
skillnaden mellan en produktionsniva efter gjorda investeringar och en forutbestimd niva pa
basproduktion om projektet inte hade funnits (det vill sdga om inga ytterligare investeringar hade

gjorts).

Dessa réttigheter har faststéllts utan att bilda en juridisk person men i ett formellt réttsligt bindande
avtal — JAA 3 daterat den 10 juni 2002 — mellan PJSC Ukrgasvydobuvannya, LLC Karpatygaz och
Misen Enterprises AB. Huvudsyftet med JAA 3 ar att 6ka produktionen av hydrokarboner genom att
modernisera infrastruktur och produktionsanldggningar samt inféra modern produktionsteknik.

Dessa atgarder kommer vasentligt att bidra till Ukrainas energisdkerhet och energioberoende genom
hallbar produktionstillvaxt, vilket dr det primara mélet for PJISC Ukrgasvydobuvannya.

Projektet leds och 6vervakas av en ledningsgrupp bestdende av auktoriserade foretrddare for parterna i
JAA 3. Gruppen ar JA:s hogsta beslutande organ. Den antar investeringsprogrammet for projektet och
overvakar genomforandet av det. Misenkoncernen har utsett styrelseledaméter i dotterbolagen Misen
Enterprises AB och LLC Karpatygaz till koncernens foretrddare i ledningsgruppen for JA.
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2.2. Jamforande nyckeltal

Misenkoncernens nettoomsattning och
EBITDA-marginal
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Sammanfattning av Misenkoncernens och moderbolagets ekonomiska utveckling under de senaste
fem aren.

Om inte annat anges redovisas alla belopp i tusentals kronor (TSEK).

2014 2013 2012 2011 2010
Misenkoneernen
Nettoomsittning 1138 001 618332 586549 191113 4241
EBITDA 586 089 302373 360450 126233 2556
Resultat efter finansiella poster 414 085 267 561 342892 110482 3252
Resultat per aktie fore utspadning*, 2,25 1,43
SEK 1,83 0,58 0,02
Resultat per aktie efter utspadning*, 2,25 1,43
SEK 1,83 0,58 0,02
Avkastning pa eget kapital, % 57,1 % 38,7 % 74,9 % 76,0 % 48,4 %
Avkastning pa operativt kapital, % 69,4 % 41,0% 111,6% 88,8 % 53,0%
Balansomslutning 975997 1090731 628145 159941 8 586
Soliditet, % 58,6 % 49,5 % 56,4 % 683% 71,4%
Andel riskbarande kapital, % 59,1 % 51,0 % 56,6 % 68,3% 71,4%
Skuldséttningsgrad, % 37,0 % 54,4 % 25,1 % 0,0 % 0,0 %
P/E 3,0 7,9 1,9 - -
Antal anstéllda 122 86 87 32 -

* Justerat for omvdnd split 100:1 i januari 2012.
Eftersom koncernen bildades 2010 finns inga uppgifter om tiden dessforinnan.

2014 2013 2012 2011 2010
Moderbolaget
Nettoomséttning - - 9542 - 481
EBITDA Neg. Neg. Neg. Neg. Neg.
Resultat efter finansiella poster -26 392 -24 565 -11 062 -5644  -7395
Avkastning pé eget kapital, % Neg. Neg. Neg. Neg. Neg.
Avkastning pé operativt kapital, % Neg. Neg. Neg. Neg. Neg.
Balansomslutning 1022482 1008053 1011091 1003063 6983
Soliditet, % 91,6 % 95,6 % 97,7 % 99,6 % 66,6 %
Andel riskbarande kapital, % 91,6 % 95,6 % 97,7 % 99,6 % 66,6 %
Skuldséttningsgrad, % 7,7 % 3,9% 2,0% 0,0 % 0,0 %
Antal anstéllda 4 4 2 2 2

Nyckeltalen definieras i avsnittet " Tillaggsupplysningar”.
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2.3. Visentliga hiindelser under rikenskapsaret

Gasbalansen

Under 2014 lyckades Misenkoncernen losa det problem som tidigare var den storsta utmaningen for
verksamheten, ndmligen problemen med gasbalansen. Sedan i borjan av 2013 har gas producerad av
den av Misenkoncernen ledda JA kunnat transporteras till underjordiska lager, men péa grund av olika
formella tekniska problem kunde denna gas inte foras in i transportnitet och ddrmed bli tillgédnglig for
forsdljningskanaler och slutkunder. Ingen hallbar 16sning pa detta hittades under 2013, och JA
tvingades inleda 2014 med fem manaders osald produktion i lager.

For att komma till rdtta med situationen ldmnade bolaget den 13 januari 2014 en formell underrittelse
till Ukraina om investeringstvist i enlighet med 6verenskommelsen mellan Sverige och Ukraina om
frimjande och 6msesidigt skydd av investeringar (nedan kallad ”BIT”) och energistadgefordraget
(Energy Charter Treaty). Om de problem som beskrivs i underréttelsen om investeringstvist inte
kunde 16sas inom sex méanader forbeholl sig bolaget rétten att hanskjuta tvisten till internationellt
skiljeforfarande i enlighet med BIT.

Trots anstrangningarna for att 16sa problemet var JA fortsatt utestdngt fran gasbalansen under forsta
kvartalet 2014. I februari 2014 hade JA ackumulerat sex méanaders produktion av naturgas i
underjordiska lager, vilket paverkade Misenkoncernens intdkter och kassaflode negativt.

Genombrottet kom i mars 2014, da JA lyckades forhandla sig till forsdljning av 128 miljoner
kubikmeter ("mmecm”) naturgas. Darmed har bolagets dotterbolag LLC Karpatygaz kunnat paborja
betalningen av JA:s utestdende skulder.

Under andra kvartalet 2014 gjordes betydande framsteg i och med att férhandlingar ledde till att det
av Misenkoncernen ledda JA togs in i gasbalansen igen. JA salde 227,5 mmcm naturgas andra
kvartalet 2014.

Tredje kvartalet 2014 kdnnetecknades av ytterligare framsteg: hela JA:s lopande manadsproduktion
inkluderades i gasbalansen, liksom en del av den gas som tidigare hade ackumulerats i de
underjordiska lagren. Under tredje kvartalet 2014 sélde JA 287,6 mmcm naturgas, och hade vid
utgangen av kvartalet minskat lagren av oséld gas till 170,8 mmecm, vilket motsvarar ungefar tre
manaders produktion. Forsiljningen skedde till aktuella marknadspriser. I vissa fall limnades rabatter
for att underlatta forséljningen.

Efter arton manader med gasbalansproblem lyckades bolaget och dess dotterbolag slutligen komma
till ratta med situationen under fjarde kvartalet 2014. Under oktober, november och december hade
inte JA nagra problem, utan var fullt inkluderat i gasbalansen. Dessutom ingick JA avtal om
forsdljning av all aterstdende gas som forvarats i de underjordiska lagren sedan i borjan av 2013.

Under fjarde kvartalet 2014 salde JA 301,79 mmcm naturgas som delvis hiarrérde fran produktionen
under kvartalet, delvis fran de underjordiska lagren.

Vid utgéngen av fjarde kvartalet 2014 aterstod totalt 25,9 mmcm i lager, vilket motsvarade den
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l6pande produktionen under december 2014.

Allt gaskondensat och all olja som producerades under 2014 6verfordes till anldggningar for vidare
bearbetning och forsiljning.

Eftersom JA inte hade nagra problem med gasbalansen under andra halvaret 2014 drar ledningen
slutsatsen att JA formellt inkluderades i gasbalansen under tredje och fjarde kvartalen 2014. Det finns
inga tecken pa att detta monster ska fordndras under det kommande rdkenskapsaret. Att JA nu ingar i
gasbalansen kan séledes betraktas som en positiv forandring jamfort med foregaende ar.

Samtidigt finns det en osdkerhet om hur stabil och bestidndig denna process édr, med tanke pa att den
ukrainska gasbalansen bygger pa manatliga cykler med 6versyn och omvérderingar. Denna osédkerhet
komplicerar planeringen och paverkar investeringsprogrammen negativt. Utdver detta s& paverkas
osdkerheten av landets risker inom politik, skatt, finans och valuta. Detta beskrivs mer detaljerat i
kommande avsnitt.

Se dven avsnittet "Visentliga hindelser efter utgangen av 2014 ”.
Amendment 6 av JAA 3

Den 21 februari 2014 undertecknades Amendment 6 av JAA 3. Detta foregicks av forhandlingar om
forlangning av den skyldighet att bidra med finansiering av JA som bolagets dotterbolag Misen
Enterprises AB har enligt Amendment 5. Amendment 6 har fullt stod av samtliga berdérda parter, och
ger JA:s ledningsgrupp utvidgade befogenheter. Ledningsgruppen har dérefter beslutat att Misen
Enterprises AB:s skyldighet att tillskjuta finansiering ska gélla till den 31 december 2014.

Dessutom innebdr Amendment 6 att de inaktiva brunnar for vilka licenser som innehas av PJSC
Ukrgasvydobuvannya loper ut undantas, vilket begransar bolagets licensrisker.

Atagandet att vid behov sikerstilla ytterligare finansiering till JA har sinkts till det ursprungliga
beloppet 3 miljarder hryvnia (cirka 1,76 miljarder kronor), vilket redovisas som en ansvarsforbindelse
i Misenkoncernens rakenskaper.

Det ovanndmnda undertecknandet av Amendment 6 innebéar de facto att den tidigare (i april 2013)
undertecknade och meddelade Amendment 6 upphévs.

I april 2014 fick bolaget alla erforderliga tillstdnd och bekréftelser fran de ukrainska statliga
myndigheterna, vilket innebar att Amendment 6 av JAA 3 faktiskt och rattsligt 4ger giltighet.

Finansiering av den svenska verksamheten

I slutet av 2014 ingick moderbolaget en 6verenskommelse om forldngning av finansieringsavtalet
med den nederlédndska finansieringsfonden Stichting Bewaarder Pluribus Optimum Fund (nedan
kallad ”fonden”). Lanet togs ursprungligen upp for att ticka de langsiktiga finansieringsbehoven for
moderbolagets svenska verksamhet. Behovet av att forldnga avtalet uppstod till f6ljd av att det
tidigare beslutet att skjuta upp investeringsprogrammet medforde att genomforandet av projektet
forsenades och att moderbolaget inte kunde finansieras genom en potentiell utdelning under 2015 fran
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JA. T och med det forlingda avtalet med fonden har moderbolaget sékrat lanefinansieringen av sin
verksamhet fram till den 30 juni 2016.

Inom ramen for det 4ndrade laneavtalet, varigenom moderbolaget har erhallit en utdkad kreditfacilitet
pa upp till 8 850 TEUR (motsvarande cirka 83 900 TSEK), har 2 890 TEUR (26 538 TSEK) tagits i
ansprak under 2014.

Den totala laneskulden enligt finansieringsavtalet uppgick saledes till 7 623 TEUR (72 587 TSEK)
per den 31 december 2014. Under 2014 har betalningar fran fonden varit forsenade och vid érets slut
var bolaget underfinansierat, vilket innebér en risk for bolagets finansiering av den svenska
verksamheten.

Tillskott till JA

Av det totala beloppet om TEUR 2 890 (TSEK 26 538) som lanats av fonden under 2014 har 920
TUSD (7 173 TSEK) anvints till finansiering av JA i enlighet med JAA 3. For att ytterligare sidkra
Misen Enterprises AB:s skyldighet att bidra till finansieringen av JA enligt JAA 3 har avtalet mellan
moderbolaget och fonden utdkats till att omfatta &nnu en kreditfacilitet pa upp till 12 516 TUSD

(97 581 TSEK). Som sédkerhet for lanet har bolaget gatt med pé att 6ka pantsittningen av aktier i
dotterbolaget Misen Enterprises AB fran 10 till 25 %.

Till f6ljd av omstruktureringen av kreditfaciliteten fran fonden, och for att minimera fordréjningen av
finansieringen till JA, rddde fonden bolaget att ingé ett kortsiktigt finansieringsavtal med en
oberoende tredje part.

I december 2014 tecknade séledes bolagets dotterbolag Misen Enterprises AB ett laneavtal med
foretaget Powerful United Ltd (nedan kallat "PUL”) omfattande 1 250 TUSD (9 745 TSEK). Lanet
lades upp i samarbete med fonden och riktades till JA som en del av det 6verenskomna tillskottet i
JAA 3. Lanet betraktas som en tillfallig 16sning i avvaktan pa att fonden erhéller finansiering i
enlighet med de dndrade avtalen.

Dotterbolaget Misen Enterprises AB tillforde JA totalt 2 170 TUSD (16 918 TSEK) i slutet av 2014,
och har ddrmed formellt inte tillfort JA hela det belopp som skulle ha 6verforts inom den ursprungliga
tidsfristen i JAA 3, som gick ut den 31 december 2014.

Amendment 6 av JAA 3, som undertecknades den 21 februari 2014, innebar emellertid att parterna i
JA kan tillampa ett enklare forfarande for att faststilla villkoren for finansieringen. I slutet av 2014
forde bolaget diskussioner med JA-partnern PJSC Ukrgasvydobuvannya om en forlangning av
finansieringen till JA. Overforingen av medel till JA pabérjades under fjirde kvartalet 2014 och
forvantas avslutas 2015. Bolaget ser allvarligt pa att inte ha mojligheten att tillskjuta kapitalet och
arbetar pa en 16sning.

Se dven avsnittet "Visentliga hindelser efter utgangen av 2014 .
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Observationsnotering och tillfilligt handelsstopp

Den 24 januari 2014 observationsnoterades moderbolaget pa First North-listan vid NASDAQ OMX
Nordic Exchange Stockholm AB. Skilet till detta var inte frimst bolagets ekonomiska svarigheter,
utan snarare oro for att bolaget inte hade kontroll 6ver sina tillgangar och den allménna osékerhet som
var hanforlig till den turbulenta politiska och ekonomiska situationen i Ukraina. Enligt de svenska
borsreglerna anses overforing till observationslistan vara en signal till marknaden och aktiedgarna om
att utvecklingen i bolaget ska 6vervakas noga.

Handeln med moderbolagets aktier stoppades i fyra dagar till fo6ljd av felaktig och vilseledande
information till investerarna i den svenska pressen i slutet av juni 2014. Efter ett mdte med borsens
overvakningsfunktion, som informerades om Misenkoncernens aktuella situation, aterupptogs
handeln. Bolaget kommenterade det intrdffade i ett uttalande den 1 juli 2014, vilket finns tillgdngligt
pa webbplatsen.

Nar den allménna situationen i Ukraina visade tecken pé att stabilisera sig och efter ytterligare
diskussioner mellan moderbolaget och borsen upphévdes observationsnoteringen pa First North-listan
vid NASDAQ OMX Nordic Exchange Stockholm AB den 17 september 2014.

JAA 493

I februari 2014 anslot sig bolagets dotterbolag LLC Karpatygaz till JAA 493 mellan LLC Naukovo-
vyrobnycha firma Tekhproekt (nedan kallat " Tekhproekt”) och PJSC Ukrgasvydobuvannya som
tredje deltagare och operator. JAA 493 ar ett redan pagaende projekt som liknar JAA 3, men har
betydligt mindre omfattning. De frimsta skilen till att LLC Karpatygaz inbjods att delta i JAA 493
som operator och deltagare var dess framgangsrika ledningsgrupp och de uppnéadda resultaten under
perioden 2011-2013.

Deltagarna i JAA 493 har forbundit sig att i samarbete genomfora gemensamma investeringar och
bedriva produktion med malet att stabilisera utvinningen av hyrdokarboner via 24 brunnar pa 10 filt.
Projektet omfattar reparation av brunnar, utarbetande av planer for att 6ka effektiviteten i varje
produktionsskikt och féltens avkastning samt utvinning och forsiljning av hydrokarboner.

PJSC Ukrgasvydobuvannya bidrar med réttigheter att utvinna hydrokarboner genom sina brunnar,
Tekhproekt och LLC Karpatygaz kommer att tillfora finansiering i enlighet med
investeringsprogrammet och LLC Karpatygaz ska fungera som operator for JA enligt JAA 493.

Enligt investeringsprogrammet ska Tekhproekt bidra till JA med totalt 24 600 TUAH (6 000 TSEK)
fram till den 31 december 2015, varav upp till 4 920 TUAH (1 200 TSEK) ska investeras av LLC
Karpatygaz. Vinsten ska fordelas enligt féljande: PJSC Ukrgasvydobuvannya 50 %, Tekhproekt 40 %
och LLC Karpatygaz 10 %. Avtalet giller till 2024.

Hur JAA 493 paverkar Misenkoncernens resultat framgéar av resultat- och balansrdkningarna langre
fram i denna rapport.
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Forandrad sammanséttning av styrelsen

Den 27 november 2014 gjorde bolagets styrelseordforande Tore 1. Sandvold verklighet av sin tidigare
meddelade avsikt att avga, och anmilde formellt sin avgang. Aven Sergiy Petukhov avgick ur
styrelsen den 27 november 2014, och styrelsen utsdg Andrius Smaliukas till ordférande fram till nésta
ordinarie bolagsstimma. Tore I. Sandvold och Sergiy Petukhov ldmnade ocksa sina uppdrag i
ersdttningskommittén respektive revisionskommittén.

Den 11 december 2014 anmailde styrelseledamoten Knud Nerve sin avgéng, med omedelbar verkan.
Knud Nerve ldmnade ocksa revisionskommittén.

Landsrisker och politiska risker

Ukraina genomgar djupgéende politiska och sociala fordndringar. Viardet av Misenkoncernens
tillgdngar kan komma att paverkas av osidkerhetsfaktorer sasom den politiska eller diplomatiska
utvecklingen, social eller religids instabilitet, fordndringar av regeringspolitiken, skatte- och
rantesatser, inskrankningar i valutautforsel och andra politiska och ekonomiska fordandringar som
paverkar lagar och regler i Ukraina. Dessa risker ssmmanhénger sérskilt med expropriation,
forstatligande, konfiskering av tillgdngar och dndrade lagbestimmelser om andelen tillatet utlandskt
dgande.

Utvecklingen i den dstra delen av Ukraina dr mycket oroande for bolaget. Moderbolaget konstaterar
att denna utveckling har fatt en rad negativa konsekvenser pa koncernniva, vilka beskrivs i denna
rapport.

Markivska BCS

De projekt som ger anledning till oro &r framfor allt de som pagér i den Gstra delen av Ukraina. Alla
JA-projekt utom ett genomfors utanfor detta omrade, men Markivska BCS ar belédget i
Luhanskregionen. Detta dr den minsta installation som bolaget har planerat inom ramen for JA:s
investeringsprogram. Markivska BCS har projekterats for att ge 0,298 MW, en knapp tjugondedel av
kapaciteten hos Yuliyivska BCS som lanserades 2012 och drivs framgéngsrikt.

Vid utgéngen av 2014 hade JA investerat 2 062 TUSD (17 150 TSEK) (till da géllande véxelkurser) i
utvecklingen av Markivska BCS, vilket motsvarar cirka 75 % av det planerade arbetet med detta
projekt. I slutet av 2014 upphorde allt arbete vid Markivska BCS och all personal forflyttades fran
anldggningen.

Investeringarna i Markivska BCS har skrivits ned, vilket minskade Misenkoncernens rorelseresultat
med 5 080 TSEK, eller 50,01 % av den totala investeringen till den justerade vaxelkursen per
balansdagen.
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Resolutioner som paverkar gasforséljningen

I slutet av 2014 antog Ukraina tva resolutioner som direkt paverkade forsdljningen av naturgas i
landet. Bada presenterades som tillfalliga atgarder som bara skulle gilla under uppvarmningssdsongen
2014-2015.

Den forsta var resolution 596 om inkdp av naturgas av foretag som bedriver industriell verksamhet
eller producerar energi eller varme, som antogs av Ukrainas ministerrdd den 7 november 2014. Enligt
resolutionen far storre foretag som bedriver industriell verksamhet eller producerar energi eller virme
endast kopa naturgas av ukrainska NJSC Naftogaz under perioden den 1 december 2014 till den 28
februari 2015.

Resolutionen har ansetts vara kontroversiell och strida emot ett antal befintliga lagar och
bestaimmelser. Den har kritiserats av Europeiska energigemenskapen och ifragasatts i ukrainska
domstolar av de lokala gasproducenterna.

Denna resolution hade begrinsad paverkan pa JA under fjarde kvartalet 2014, eftersom JA alltid har
anvant sig av andra forséljningskanaler. P4 grund av de problem som JA tidigare hade med
gasbalansen ar dess handelspartner huvudsakligen andra foretag dn de som avses i resolution 596.

Den andra resolutionen antogs av Ukrainas sidkerhets- och forsvarsrad och godkindes av landets
president genom beslut 876/2014 av den 14 november 2014. Enligt den ska Ukrainas ministerrad tillse
att all inhemsk produktion av naturgas under uppvarmningssasongen 2014—2015 anvénds for
uppvarmning av bostdder och for att i 6vrigt tillgodose befolkningens och kommunernas behov.

Hushallen betalar pa grund av subventioner fran staten betydligt mindre dn géllande marknadspris for
sin gas. Resolutionen riktade sig till ministerradets verkstillande organ, som &lades att ldgga fram
foreskrifter for genomforande av resolutionen.

Vid utgéngen av 2014 hade inga saddana foreskrifter utfardats, och JA har inte paverkats av denna
resolution.

Skatterisker
Hojd skatt pa utvinning av naturtillgangar

I augusti 2014 antog Ukraina en rad nddlagar mot bakgrund av den turbulenta situationen i landet. En
del av dessa lagar har tillkommit for att 6ka statens skatteintdkter. Skatten pa utvinning av
naturtillgdngar vid produktion av naturgas pa upp till 5 000 meters djup, vilket Misenkoncernen
huvudsakligen gor, har hdjts fran 28 till 55 %.

Denna skatt ska betalas i samband med att gasen produceras och 6verfors till transportsystemet. Den
hér atgarden satter ytterligare press pa gasproducenternas ekonomi. Skatteh6jningen skulle vara
tillfallig och gélla till arsslutet 2014, men i slutet av december 2014 godkdnde Ukrainas parlament
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ministerradets forslag till en ny skattereform som bland annat inneh6ll successiva kvartalsvisa
héjningar av skatten pa utvinning av naturtillgangar for samarbetsprojekt varje kvartal 2015.

Lagen tradde i kraft den 1 januari 2015, da skattesatsen var 60 %. Per den 1 april 2015 ska skatten
vara 65 % och per den 1 juli 2015 70 %.

Misenkoncernens resultat for rdkenskapsaret har paverkats av dessa fordandringar, eftersom
produktionen under fem méanader 2014 (augusti till december) beskattades med den hogre
skattesatsen.

Om skatteokningen inte upphivs kommer genomforandet av JA:s investeringsprogram for 2015 och
bolagets resultat for 2015 att paverkas negativt.

Fordndringar skattelagstifiningen

Per den 1 januari 2015 antogs éndringar av skattelagstiftningen i Ukraina. Andringarna medfor att
samarbetsarrangemang sdsom JA inte ar skattesubjekt avseende inkomstskatt ("CPT”) fran 2015.
Istéllet ar det deldgarna i samarbetsarrangemangen som &r ansvariga for att ménadsvis betala skatten
som baseras pa berdkning fran senast inldimnade skattedeklaration (en tolftedel av beloppet som senast
deklarerades). Skattedeklarationen ska skickas in arsvis, fore 1 juni. Eftersom de nya reglerna precis
har trétt ikraft sa finns det inga tidigare skattedeklarationer inskickade av deldgarna till
skattemyndigheten. Baserat pa detta s kommer de forsta skattebetalningar for deldgarna i
samarbetsarrangemanget forfalla i maj 2016. Med borjan i juni 2016 kommer deldgarna behdva betala
manadsvis baserat pa skattedeklarationen f6r 2015. Den nya skattelagstiftningen saknar dock en tydlig
beskrivning av hur den ska implementeras for utlindska deldgare. Ukrainska myndigheter behover ta
fram regler for hur de nya dndringarna ska hanteras. Bolaget bevakar utvecklingen och kommer
informera marknaden om utvecklingen.

Finansieringsrisk och valutarisk

Misenkoncernen inriktar sig pa att 6ka den lokala produktionen av hydrokarboner i Ukraina genom att
genomfora storskaliga investeringsprogram som syftar till att utveckla och modernisera
infrastrukturen for gasproduktion. Det innebér att koncernen utsétts for en komplex uppséttning
branschspecifika risker, sdsom prisutvecklingen for olja och gas, valuta- och ranterisk,
tillsynsbetingade risker i samband med undersékningar och bearbetning, miljorisker samt osékerhet
om virdet av utforda prospekteringsarbeten och utveckling av filt. Eftersom verksamheten inriktas pa
produktion i stillet for prospektering kan riskexponeringen anses vara mattlig.

Det finansieringsbehov som kan komma att uppsta under 2015 kommer att hanteras genom forldngda
krediter och vid behov justeringar i investeringsprogrammet (se ovan).

Pé grund av den politiska instabiliteten i Ukraina har viaxelkursen mellan UAH och SEK f6rsdamrats
med -37,2 % under januari till december 2014. Eftersom Misenkoncernens verksamhet och
nettotillgdngar néstan uteslutande finns i Ukraina har detta haft negativ paverkan pa koncernens egna
kapital, vilket har minskat med -293 834 TSEK.
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Valutans forsvagning paverkar fraimst koncernens kassaflode och intdkter i form av drojsmal med
betalningar, vilket innebar att det har uppstatt ett tidsfonster for negativa vaxelkursforandringar.
Forsiljningspriserna pa handelsprodukter ar kopplade till importpriserna i dollar (priset pa naturgas ar
kopplat till importpriset pa gas fran OJSC Gazprom och EU), och priset pa olja och gaskondensat ar
kopplat till priserna pa raolja som handlas pa erkidnda internationella rdvaruborser. I och med de
nyligen antagna resolutionerna har skatten pa utvinning av naturtillgdngar blivit Misenkoncernens
storsta kostnadspost, vilken ocksa ér direkt kopplad till dollarpriserna pa gas och olja. Ovriga
kostnader kommer sannolikt att 6ka i samma omfattning som dollarpriserna, eftersom det ar brukligt i
Ukraina att koppla stora kostnader till starka valutor som dollar och euro. Darmed bor
vaxelkursfluktuationerna uppvigas till viss del. Moderbolaget finner situationen bekymmersam och
fortsatter att bevaka utvecklingen.

Licensrisk

Under 2014 avslutade Misenkoncernen den tidigare presenterade utredningen om erforderliga
atgirder for att sdkerstilla att de licenser som 16per ut 2018 kan forldngas.

For ndrvarande ar alla licenser som beror JAA 3 giltiga.

Samtliga dessa licenser &r utstéllda till JA-deltagaren PJSC Ukrgasvydobuvannya, som har gjort dem
tillgéngliga for JA. Enligt JAA 3 har PJSC Ukrgasvydobuvannya det direkta ansvaret for att tillse att
licenser som I6per ut forldngs i god tid. Misenkoncernen forlitar sig pé att PISC Ukrgasvydobuvannya
gOr sitt basta for att lyckas med detta. Enligt tillamplig lagstiftning och praxis i Ukraina forlangs
licenser som har hanterats korrekt rutinmaissigt utan att bolaget behover vidta ndgra sérskilda atgéarder.
Dessutom har moderbolaget enligt JAA 3 ritt att krdva erséttning for skador som orsakas av
avtalsbrott fran JA-partnern PJSC Ukrgasvydobuvannyas sida, sdsom att tillaimpliga licenser inte
forlangs i tid.

Miljokonsekvenser

Verksamheten inom JA paverkar miljon i Ukraina och &dr underkastad lagar och sedvaneritt pa
miljoomradet. Olje- och naturgasverksamhet ar foremal for langtgdende miljobestammelser pa savil
internationell som nationell niva. Miljolagstiftningen omfattar kontroll av vatten- och
luftféroreningar, avfall, tillstdndskrav samt restriktioner for verksamhet i miljokénsliga och kustnira
omraden. Miljoreglerna vantas med tiden bli strangare, vilket med storsta sannolikhet kommer att
resultera i 6kade kostnader. Misenkoncernen uppfyller giallande miljokrav for att behélla nuvarande
licenser.
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Bolagets forvintade framtida utveckling

Problemen med gasbalansen under 2013-2014 medf6rde att investeringsprogrammet tillfalligt avbrots
2014 och att produktionstillvdxten stagnerade och till och med minskade under aret. Eftersom
gasbalansfragan nu har 16sts forvéintas JA:s verksamhet utvecklas positivt 2015.

Forsdljningen av den gas som hade ackumulerats i de underjordiska lagren hade positiv inverkan pa
koncernens intdkter och kassaflode under andra halvaret 2014, vilket skapar forutséttningar for
fortsatta investeringar under 2015.

Detta kan emellertid motverkas av den hojda skatten pa utvinning av naturtillgdngar, som kan hamma
produktionstillvdxten och paverka Misenkoncernens resultat negativt.

Ledningen och styrelsen dr bekymrade dver situationen och kommer att redogora for utvecklingen i
kommande rapporter.

2.4. Visentliga hindelser efter utgangen av 2014

Gasbalansen

Det av Misenkoncernen ledda JA fortsatte sin verksamhet utan problem med gasbalansen under
inledningen av 2015. All naturgas som producerades i januari och februari 2015 har sélts och i slutet
av februari omfattade lagret 18,5 mmcm. Detta dr den ldgsta volymen sedan i borjan av 2013, da JA
borjade fa problem med gasbalansen.

Ukrainska domstolar upphiivde resolutionen om begrinsning av naturgasforsiljningen

I februari 2015 upphéavde lokala ukrainska domstolar den tidigare antagna resolutionen om ensamratt
for NJSC Naftogaz att sélja naturgas i Ukraina.

Beslutet var dock ifragasatt i hovratten av Ukrainska staten. Bolaget bedomer att detta dr en formell
handling av den Ukrainska staten. Resolutionen som beskrivs ovan var tankt som en temporér 16sning
fram till 28 februari 2015 och inget meddelande om forlangning har kommit.

Detta gor att bolaget anser att det finns goda forutsattningar att kunna fortsétta férsaljningen, &ven om
vissa risker kvarstar avseende de volymer som salts under februari 2015.

Okad pantsittning av dotterbolagsaktier

Mot bakgrund av att marknadspriset pd moderbolagets aktier understeg de med fonden 6verenskomna
riktmérkena pantsatte bolaget i mitten av februari 2015 ytterligare 25 % av aktierna i dotterbolaget
Misen Enterprises AB som sikerhet for lanet fran fonden, vilket innebér att den totala panten &r 50 %.
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Finansieringen av bolagets svenska verksamhet

Till f6ljd av att kreditfaciliteten fran fonden omstrukturerades och for att undvika forseningar av
finansieringen av bolagets svenska verksamhet utvidgades omfattningen av det kortsiktiga lanet fran
PUL och avtalet forlangdes till mitten av 2015.

I januari 2015 erholl dotterbolaget Misen Enterprises AB en utbetalning pa 2 000 TSEK som var
avsedd att finansiera bolagets svenska verksamhet.

I februari 2015 erhdll dotterbolaget Misen Enterprises AB en utbetalning pa 425 TEUR (3 888
TSEK), varav 200 TEUR (1 829 TSEK) skulle finansiera bolagets svenska verksamhet och 250
TUSD (2 178 TSEK) var ett tillskott till JA i enlighet med JAA 3.

Det utdkade lanet betraktas som en tillfallig 16sning i avvaktan pa ny finansiering fran fonden i
enlighet med de dndrade avtalen.

I mars 2015 skickade bolaget in ett formellt klagomal till Fonden, dar krav stélls pa att Fonden
uppfyller de villkor som angetts i laneavtalet och betalar ut de pengar som forfallit till betalning.

For en mer detaljerad beskrivning, se avsnitten “Finansiering av den svenska verksamheten” och "Tillskott till
JA4”.

Forsvagning av valuta

P4 grund av den fortsatta finansiella instabiliteten i Ukraina under forsta kvartalet har den ukrainska valutan
fortsatt att forvagas i relation till SEK med 27 %. Péverkan pa koncernens verksamhet och nettotillgdngar
motsvarar det som beskrivits tidigare.

2.5. Resultat — Misenkoncernen och moderbolaget

Misenkoncernens rorelseresultat for heldret uppgick till 550 418 TSEK (277 122 TSEK) och resultatet
efter finansiella poster var 414 085 TSEK, att jaimfora med 267 561 TSEK under 2013. Orsaken till
det forbéattrade resultatet dr att de lager som fanns i borjan av 2014 avvecklades under éret.
Gasproduktionen lag pa samma niva 2014 som 2013.

JA:s huvudverksamhet dr utvinning och forséljning av naturgas i Ukraina. JA har under 2014 tagit
ytterligare produktionsbrunnar i bruk.

Under 2014 uppgick gasproduktionen inom JA till 672 mmcm (jamfort med 684 mmcem under 2013)
vilket genererade en intdkt for JA pa 2 275 444 TSEK (1 236 000 TSEK) varav 50,01 % ar hanforligt
till Misenkoncernens andel i JA.

Pé grund av politiska beslut fanns en halv manads produktion av naturgas i lager vid utgangen av
2014.

Moderbolagets resultat efter finansnetto for rikenskapsaret 2014 uppgick till -26 392 TSEK att
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jamfora med -24 565 TSEK for det foregdende aret.

Under 2014 var Misenkoncernens omséttning 1 160 427 TSEK (623 575 TSEK) och moderbolagets
omsittning 120 TSEK (2 730 TSEK).

JA:s marginaler har paverkats negativt av fallande marknadspriser for naturgas, hogre statlig skatt pa
utvinning av naturtillgangar i Ukraina och 6kad forsdljning av gaskondensat och olja, dir Ionsamheten

ar lagre dn for gas. For att underlitta forséljningen under 2014 ldmnades rabatter som avspeglade
marknadsforhallandena i vissa fall, vilket ocksa paverkade marginalerna.

Likviditet

Per den 31 december 2014 hade Misenkoncernen likvida tillgdngar pa 80 976 TSEK (949 TSEK).
Kassaflodet fran den 1opande verksamheten efter forandringar av rorelsekapital var 392 306 TSEK
(234 133 TSEK).

Kapitalkostnader

Misenkoncernens investeringar i JA:s verksamhet avseende utrustning for gasproduktion i Ukraina
uppgick under 2014 till 209 031 TSEK (370 668 TSEK).

Under rakenskapsaret har bestillningar pa dnnu ¢j levererad utrustning gjorts till ett varde av 31 106
TSEK (633 447 TSEK). Investeringarna avser inventarier, anldggningar och pagéende anlaggningar
for produktion av naturgas. Verksamheten ar kapitalkrdvande och investeringsvolymen kommer att
ligga pa en fortsatt hog niva.

2.6. Forslag till vinstdisposition

Till arsstimmans forfogande stér foljande vinstmedel:

Balanserade vinstmedel och 6verkursfond 672 899 983
Arets forlust -26 391 822
646 508 161

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt féljande:

I ny rdkning dverfors 646 508 161
646 508 161

Betraffande bolagets resultat och ekonomiska stéllning hdnvisas till resultat- och balansrdkningarna
med tillhdrande tilliggsupplysningar nedan, vilka tillsammans med forvaltningsberattelsen utgor en
integrerad del av denna arsredovisning.
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3. Finansiell information

3.1. Finansiell information — Misenkoncernen

Alla belopp i TSEK om inget annat anges.

Koncernresultatrikning Not 2014 2013

Nettoomséttning 1,2 1 138 001 618 332

Ovriga rorelseintikter 3 22 426 5243

Resultatandel fran intressebolag 4 2 826 -
1163253 623 575

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 5,6 -527 918 -283 746

Personalkostnader 7,8 -16 331 -16 536

Av- och nedskrivningar av materiella och 9

immateriella anldggningstillgangar -35 671 -25 251

Ovriga rorelsekostnader 10 -32915 -20 920

Summa rorelsens kostnader -612 835 -346 453

Rorelseresultat 550 418 277 122

Resultat fran finansiella poster

Ovriga rinteintiikter och liknande resultatposter 11 2 654 341

Réntekostnader och liknande resultatposter 12 -138 987 -9 902

Summa resultat fran finansiella poster -136 333 -9 561

Resultat efter finansiella poster 414 085 267 561

Skatt pé arets resultat 13 -87 342 -59 094

Arets resultat hiinforligt till moderbolagets

aktiedgare 326 743 208 467

Rapport over totalresultat - Koncernen

Poster som kan komma att redovisas i

resultatrdkningen

Omrékningsdifferenser -293 834 -23 695

Summa totalresultat for dret hinforligt till

moderbolagets aktieigare 32909 184 772

Resultat per aktie fore och efter utspadning ridknat pa resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare
under aret uppgick till 2,25kr/aktie (2013: 1,43 kr/aktie).

Genomsnittligt antal aktier pa balansdagen uppgick till 145 068 222 (2012: 145 068 222).
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Koncernbalansrikning Not 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
Anliggningstillgdngar 2

Immateriella anléiggningstillgingar

Rittigheter och licenser 14 35115 37 684
35115 37 684

Materiella anlidggningstillgdngar

Inventarier, verktyg och installationer 15 168 551 226 352

Péagaende nyanldggningar och forskott avseende 16

materiella anlaggningstillgéngar 520 183 640 620
688 734 866 972

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseforetag 4 2383 -

Summa anliggningstillgdngar 726 232 904 656

Omsiéttningstillgdngar

Varulager m.m. 17

Reservdelar 382 459

Oljeprodukter och naturgas 30643 142 314

31025 142 773

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 18,19 100 633 4999

Ovriga fordringar 20 17 932 37117

Forskott till leverantorer 18119 -

Forutbetalda kostnader 21 1080 237
137 764 42 353

Likvida medel 18 80976 949

Summa omsittningstillgingar 249 765 186 075

SUMMA TILLGANGAR 975 997 1090 731
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Eget kapital och skulder
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Andra reserver
Balanserat resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Langfristiga 14n

Skulder avseende finansiell leasing
Uppskjuten skatteskuld

Ovriga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga lan

Skulder avseende finansiell leasing
Leverantorsskulder

Aktuell skatteskuld

Ovriga kortfristiga skulder till JA

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sidkerheter

Ansvarsforbindelser
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22

23
23,24

23

23,24

25

26

27,28

290 136
-274 435
-330 616
887 094

572179

77 920
7212
4327

20018

109 477

103 532
23 244
26 204
50 442
42 075
43 845

4999

294 341

975 997

519 735

1643 324

290 136
-274 435
-36 782
560 351

539270

37502

17011
2 468
56 981

208 550
47 444
118 034

37733
74 261
8458
494 480
1090 731
613 592

4114 931
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Koncernens fordndringar i eget kapital

Aktie- Ovrigt Andra Balanserat Summa
kapital tillskjutet  reserver resultat eget
kapital kapital
Ingiende eget kapital 2013-01-01 290 136  -274 435 -13087 351 884 354 498
Totalresultat
Arets resultat - - - 208 467 208 467
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferens - - -23 695 - -23 695
Summa totalresultat 0 0 -23 695 208 467 184 772
Utgaende eget kapital 2013-12-31 290 136  -274 435 -36 782 560 351 539270
Totalresultat
Arets resultat - - - 326743 326 743
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferens - - -293834 - -293834
Summa totalresultat 0 0 -293 834 326 743 32909
Utgaende eget kapital 2014-12-31 290 136 274435 -330616 887 094 572179
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Kassaflodesanalys for koncernen

Den lopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet

Erhallen rinta
Erlagd rinta
Betald inkomstskatt

Kassaflode fran foridndring av rorelsekapital

Okning/minskning varulager

Okning/minskning &vriga kortfristiga fordringar
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rorelseskulder
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anldggningstillgangar
Investeringar i materiella anldggningstillgdngar*
Salda materiella anldggningstillgangar
Investeringar i Joint Activity

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan

Amortering av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan
Kursdifferenser i likvida medel
Likvida medel vid arets slut

Not

29

2014

550 418
51 641

2 654
-21 857
-24 585
558 271

61 805
-156 267
-71 503
392 306

1027
208 004
2677
-4.040
210 394

42 364
-130 409
-88 045

93 867

949
-13 840
80 976

2013

277122
19 057

341
-678
-78 433
217 409

-137 671
-884

155 279

234133

-370 668
48 812

2321 856

140 765
-64 800
75 965

-11 758
13 325
-618
949

*Investeringar i materiella anldggningstillgdngar utan kassaflodespaverkan har ej genomfoérts under

2014 (2013 61 061 tkr).
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3.2. Finansiell information — Moderbolaget

Alla belopp i TSEK om inget annat anges.
Moderbolagets resultatrikning

Ovriga rorelseintikter

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Ovriga rinteintiikter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Summa resultat fran finansiella poster
Resultat efter finansiella poster

Arets forlust

Rapport dver totalresultatet - Moderbolaget

Arets resultat

Ovrigt totalresultat for aret
Summa totalresultat for aret

Misen Energy AB (publ)

Not

1,3

~N O
o i)Y

11
12

2014

120

-14 864

-5 083
-19 947

-19 827

-6 566
-6 565

-26 392

-26 392

26 392

2013

2730

-21 746

-2 889
-24 635

-21 905

337
-2 998
-2 661

-24 566

-24 565

24565
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Moderbolagets balansrikning Not 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar

Anliggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 30 1018 323 1 001 799
Summa anléggningstillgangar 1018 323 1 001 799

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 3280 4745
Ovriga kortfristiga fordringar 20 190 803
Forutbetalda kostnader 21 331 227

3801 5715
Kassa och bank 358 479
Summa omsittningstillgangar 4159 6254
Summa tillgangar 1022 482 1 008 053

Misen Energy AB (publ) 44



Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital
Reservfond

Fritt eget kapital
Overkursfond

Balanserad vinst eller forlust
Arets forlust

Summa eget kapital
Langfristiga skulder

Ovriga skulder till kreditinstitut
Skulder till koncernforetag
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Skulder till koncernforetag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa Kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

Stillda sikerheter

Ansvarsforbindelser
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22

23
23

23

25

26

27

290 136
345
290 481

714 285
-41 384
-26 392
646 509
936 990

72 587
92
72 679

1671
7238

257
3647
12 813

1022 482

254 709

39

290 136
345
290 481

714 285
-16 819
-24 565
672901
963 382

37502
93
37595

3568
333

3175
7076

1 008 053

153

39

45



Moderbolagets forindringar i eget kapital

Ingiende eget kapital 2013-
01-01

Totalresultat

Arets resultat

Summa totalresultat
Utgiende eget kapital 2013-
12-31

Ingiende eget kapital 2014-
01-01

Totalresultat

Arets resultat

Summa totalresultat
Utgiende eget kapital 2014-
12-31
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Aktie-
kapital

290 136

=N

290 136

290 136

==

290 136

Reserv-
fond

345

(=N

345

345

[==NN

345

Over- Balanserat Summa eget

kurs-
fond

714 285

=N

714 285

714 285

[==NN

714 285

resultat kapital
-16 818 987 948
-24 565 -24 565
-24 565 -24 565
-41 383 963 383
-41 383 963 383
-26 392 -26 392
-26 392 -26 392
-67 775 936 991
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Den lopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster

Erhallen rinta

Okning/minskning &vriga kortfristiga fordringar
Okning/minskning leverantorsskulder
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rorelseskulder
Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten
Betalda aktiedgartillskott
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Okning av langfristiga skulder
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut
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2014

-19 827

-19 826
1974
-1 897
2717
-20 026

-8 572
-8 572

28 478
28 478

-120
479
359

2013

-21 905

-21 903
-4 661
2 488
-300
-24 376

16 343
16 343

-8 033

8512
479
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4. Tilliggsupplysningar

Allménna upplysningar
Allmén information

Koncernen arbetar med prospektering och utvinning av hydrokarboner med fokus pa etablering av
olje- och gasproduktion i Ukraina.

Moderforetaget ér ett aktiebolag registrerat i och med site i Stockholm. Adressen till huvudkontoret dr
Engelbrektsgatan 32,411 37 Goteborg. Moderforetagets aktier dr noterade pa First North.

Moderbolaget Misen Energy AB har som verksamhetsinriktning att utfora koncernévergripande
uppgifter och tillsammans med dotterbolaget Misen Enterprises AB tillhandahalla finansiering for
verksamheten i Ukraina.

Styrelsen och verkstillande direktoren har den 2 april 2015 godkint denna arsredovisning och
koncernredovisning for offentliggérande.

Om inte annat sérskilt anges, redovisas alla belopp 1 tusentals kronor. Uppgifter inom parentes avser
foregaende ar.

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna, som tillimpats, ndr denna koncernredovisning upprittats anges
nedan. Dessa principer har tillimpats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Grund fir rapporternas uppriittande

Koncernredovisningen for Misen Energy AB-koncernen har upprittats i enlighet med
Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner och International
Financial Reporting Standards (IFRS) saddana de antagits av EU. Koncernredovisningen har upprittats
enligt anskaffningsvirdemetoden.

Att uppritta rapporter i Overensstimmelse med IFRS kridver anvéndning av en del viktiga
uppskattningar for redovisningsdndamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa beddmningar vid
tillimpningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
bedomning, som dr komplexa eller sddana omraden dir antaganden och uppskattningar dr av visentlig
betydelse for koncernredovisningen kommenteras i not i forekommande fall.

Koncernbegrepp

Vid arsstimman den 30 juni 2011 godkindes styrelsens forslag att forviarva samtliga aktier i Misen
Enterprises AB. Detta forvirv genomfordes med effekt fran den 1 juli 2011. Betalning erlades genom
att nyemittera aktier i ddvarande Svenska Capital Oil AB, numera Misen Energy AB, pa hela
kopeskillingen, som uppgick till 999 999 000,00 SEK. Genom denna transaktion blev de fem tidigare
dgarna i Misen Enterprises AB dominerande dgare i Svenska Capital Oil AB med ett totalt
aktieinnehav pa 98,8 % av samtliga aktier. Harigenom tillimpas reglerna i IFRS fo6r omvénda forvirv.

Misen Enterprises-koncernen, som ingér i koncernredovisningen bestir av Misen Enterprises AB och
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dess helidgda ukrainska dotterbolag LL.C Karpatygaz och 50,01 % av det partnerigda, s.k. Joint
Activity, som Misen och Karpatygaz driver tillsammans med det ukrainska statsigda gasbolaget
Ukrgazvydubovannya.

Nya och dndrade standarder som tillimpas av Koncernen

Foljande standarder tillimpas av koncernen for forsta gangen for rikenskapséar som borjar 1 januari
2014:

- IFRS 10 ”Koncernredovisning” bygger pa redan existerande principer da den identifierar
kontroll som den avgérande faktorn for att faststélla om ett foretag ska inkluderas i
koncernredovisningen. Standarden ger ytterligare vigledning for att bista vid faststillandet av
kontroll nér detta dr svart att bedoma. Standarden har inte inneburit ndagon férédndring
avseende Koncernens redovisning jamfort med tidigare ar.

- IFRS 11 ”Samarbetsarrangemang”, fokuserar pa de réttigheter och skyldigheter som parterna
i ett samarbetsarrangemang har, snarare 4n pa samarbetsarrangemangets juridiska form. Det
finns tva typer av samarbetsarrangemang, gemensamma verksamheter och joint ventures.
Gemensamma verksamheter uppkommer dé en part i en gemensam verksamhet har direkt ritt
till tillgangarna och atagande for skulderna i ett samarbetsarrangemang. I ett sddant
arrangemang redovisas tillgdngar, skulder, intédkter och kostnader utifrdn innehavarens andel
av dessa. Ett joint venture dr ett samarbetsarrangemang genom vilket de parter som har
gemensamt bestimmande inflytande 6ver arrangemanget har ritt till nettotillgdngarna i
arrangemanget. Joint ventures redovisas enligt kapitalandelsmetoden, klyvningsmetoden &r
inte ldngre tilldten. Koncernens innehav i Joint Activity &r att betrakta som en gemensam
verksamhet varfor standarden inte har inneburit ndgon férdndring avseende Koncernens
redovisning jamfort med tidigare ar.

- IFRS 12 ”Upplysningar om andelar i andra foretag” omfattar upplysningskrav for alla former
av innehav i andra foretag, sdsom dotterféretag, samarbetsarrangemang, intresseforetag och ej
konsoliderade strukturerade foretag. Upplysningar ldmnas i enlighet med IFRS 12 f6r
bolagets innehav i andra foretag.

Andra standarder, dndringar och tolkningar som trider ikraft for rikenskapséar som bérjar 1 januari
2014 har ingen visentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder som dnnu inte har tritt i kraft och
som inte har tillimpats i fortid av Koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trider ikraft for rikenskapsar som borjar efter 1 januari 2014
och har inte tillimpats vid upprittandet av denna finansiella rapport. Inga av dessa forvintas ha nagon
visentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter med undantag av den som f6ljer nedan:

- IFRS 15 ”Revenue from contracts with customers” reglerar hur redovisning av intikter ska
ske. De principer som IFRS 15 bygger pa ska ge anvindare av finansiella rapporter mer
anvindbar information om foretagets intikter. Den utokade upplysningsskyldigheten innebér
att information om intiktsslag, tidpunkt for reglering, osikerheter kopplade till
intdktsredovisning samt kassaflode hanforligt till foretagets kundkontrakt ska limnas. En
intdkt ska enligt IFRS 15 redovisas nédr kunden erhaller kontroll 6ver den forsalda varan eller
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tjansten och har mojlighet att anvidnda och erhéller nyttan fran varan eller tjdnsten.

IFRS 15 ersitter IAS 18 Intdkter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill horande SIC och
IFRIC. IFRS 15 tridder ikraft den 1 januari 2017. Fortida tillampning ér tilldten. Koncernen
har dnnu inte utvirderat effekterna av inférandet av standarden.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som dnnu inte har tritt i kraft, vintas ha ndgon visentlig
inverkan pa koncernen.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterforetag dr alla foretag (inklusive strukturerade foretag) 6ver vilka koncernen har bestimmande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nir den exponeras for eller har ritt till rorlig avkastning
fran sitt innehav i foretaget och har mojlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i
foretaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande
inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da
det bestimmande inflytandet upphor.

Forvirvsmetoden anviinds for redovisning av koncernens rorelseférvirv. Kopeskillingen for forvérvet
av ett dotterforetag utgors av verkligt virde pa dverlatna tillgdngar, skulder som koncernen adrar sig
till tidigare dgare av det forvirvade bolaget och de aktier som emitterats av koncernen. I
kopeskillingen ingér dven verkligt virde pa alla tillgangar eller skulder som &r en f6ljd av en
overenskommelse om villkorad kopeskilling. Identifierbara férvirvade tillgangar och 6vertagna
skulder i ett rorelseférvirv virderas inledningsvis till verkliga virden pa forvirvsdagen. For varje
forvirv - dvs forvirv for forvérv - avgor koncernen om innehav utan bestimmande inflytande i det
forvirvade foretaget redovisas till verkligt virde eller till innehavets proportionella andel i det
redovisade virdet av det forvirvade foretagets identifierbara nettotillgéngar.

Forvirvsrelaterade kostnader kostnadsfors nér de uppstar.

Koncerninterna transaktioner, balansposter, intéikter och kostnader pa transaktioner mellan
koncernforetag elimineras. Vinster och forluster som resulterar fran koncerninterna transaktioner och
som dr redovisade i tillgangar elimineras ocksa. Redovisningsprinciperna for dotterforetag har i
forekommande fall dndrats for att garantera en konsekvent tillimpning av koncernens principer.

Samarbetsarrangemang / Joint Ventures

Koncernen tillampar IFRS 11 ”Samarbetsarrangemang” fran och med den 1 januari 2014. Enligt IFRS
11 ska ett innehav i ett samarbetsarrangemang klassificeras antingen som en gemensam verksamhet
eller ett joint venture beroende pa de kontraktuella réttigheterna och skyldigheterna varje investerare
har. Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade verksamheter redovisas enligt klyvningsmetoden.
Koncernen slar ihop sin andel av intidkter och kostnader, tillgangar och skulder samt kassafloden i
aktuellt joint venture med motsvarande poster i den egna koncernredovisningen. Koncernen redovisar
den andel av vinster eller forluster fran koncernens forséljning av tillgangar till ett joint venture som
motsvarar de andra samigarnas dgarandel. Koncernen redovisar inte sin andel av vinster eller forluster
i ett joint venture som &r en foljd av koncernens kop av tillgangar fran detta joint venture forrén
tillgdngarna séljs vidare till en oberoende part. Emellertid redovisas en forlust pa transaktionen genast,
om forlusten innebér att en tillgang redovisats till for hogt vérde.
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Eftersom koncernen bedomt att andelen i JAA 4r en gemensam verksamhet uppstar ingen
overgangseffekt vid inforandet av IFRS 11 da innehavet redan tidigare redovisades enligt
klyvningsmetoden.

Intresseforetag

Intresseforetag ér alla de foretag dir Koncernen har ett betydande men inte bestimmande inflytande,
vilket i regel giller for aktieinnehav som omfattar mellan 20% och 50% av rosterna. Innehav i
intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Vid tillampning av kapitalandelsmetoden
virderas investeringen inledningsvis till anskaffningsvirde och det redovisade virdet 6kas eller
minskas dérefter for att beakta koncernens andel av intresseforetagets vinst eller forlust efter
forvarvstidpunkten.

Koncernens andel av resultat som uppkommit efter forvérvet redovisas i resultatrikningen och dess
andel av fordndringar i 6vrigt totalresultat efter forvirvet redovisas 1 vrigt totalresultat med
motsvarande dndring av innehavets redovisade vérde. Nir koncernens andel i ett intresseforetags
forluster uppgar till eller 6verstiger dess innehav i intresseforetaget, inklusive eventuella fordringar
utan sikerhet, redovisar koncernen inte ytterligare forluster, om inte koncernen har patagit sig legala
eller informella forpliktelser eller gjort betalningar for intresseforetagets riakning.

Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva bevis for att
nedskrivningsbehov foreligger for investeringen i intressebolaget. Om sa ar fallet, beriknar koncernen
nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan intresseforetagets atervinningsvirde och det redovisade
virdet och redovisar beloppet i ”Resultatandel i intresseforetag” i resultatrdkningen.

Vinster och forluster fran “uppstroms-" och “nedstromstransaktioner” mellan koncernen och dess
intresseforetag redovisas i koncernens finansiella rapporter endast i den utstrickning de motsvarar
icke nirstdende foretags innehav i intresseforetaget. Orealiserade forluster elimineras, om inte

transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger for den 6verlétna tillgangen.

Segmentrapportering
En rorelsegren ir en grupp tillgdngar och verksamheter som tillhandahaller produkter eller tjanster
som dr utsatta for risker och mojligheter, som skiljer sig fran vad som géller for andra rorelsegrenar.

Geografiska segment tillhandahéller produkter eller tjédnster inom en ekonomisk milj6é som &r utsatt
for risker och majligheter som skiljer sig fran vad som géller for andra ekonomiska miljder.
Koncernens operativa verksamhet &r i sin helhet lokaliserad till Ukraina och inriktad pa produktion av
naturgas.

Den hogste verkstillande beslutsfattaren dr den funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och
bedomning av rorelsesegmentens resultat. I koncernen har denna funktion identifierats som styrelsen
och koncernledningen. Styrelsen och koncernledningen foljer inte verksamheten i ndgon annan
dimension idn den legala varfor nagon sarskild segmentsrapportering ej upprittas och rorelsesegment
rapporteras ddrmed pa ett sitt som gverensstimmer med den interna rapportering som ldmnas till den
hogste verkstillande beslutsfattaren.

Omrdikning utlindsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta
Poster som ingér i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Koncernen dr vérderade i den
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valuta som anvénds i den ekonomiska miljo dir respektive foretag huvudsakligen &dr verksamt
(funktionell valuta). I koncernredovisningen anvénds svenska kronor (SEK), som dr moderforetagets
funktionella valuta och rapportvaluta.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som
giller pa transaktionsdagen eller den dag da posterna omvérderas. Valutakursvinster- och forluster
som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och vid omrikning av monetira tillgangar och
skulder i utldndsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrikningen.

Valutakursvinster- och forluster som hianfor sig till 1an och likvida medel redovisas i resultatrikningen
som finansiella intdkter eller kostnader. Alla 6vriga valutakursvinster- och forluster redovisas som
ovriga rorelseintikter/rorelsekostnader i resultatrikningen.

(c) Koncernforetag

Resultat och finansiell stédllning for alla koncernféretag (av vilka inget har en hoginflationsvaluta som
funktionell valuta) som har en annan funktionell valuta &n rapportvalutan, omriknas till koncernens
rapportvaluta enligt féljande:

- tillgdngar och skulder f6r var och en av balansrdkningarna omriknas till balansdagens kurs;
- intdkter och kostnader for var och en av resultatrikningarna omriknas till genomsnittlig
valutakurs, och

- alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i ovrigt totalresultat.

Foljande valutakurser har tillampats i bokslutet:

Valuta Resultatrikning Balansrikning
EUR 9,0961 94804
UAH 0,5573 0,4844
USD 6,8587 7,7965

Materiella anliggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar for utvinning av naturgas dr redovisade till anskaffningskostnad med
avdrag for planméssiga avskrivningar baserade pa en bedomning av tillgdngarnas nyttjandeperiod. I
anskaffningsvérdet ingér utgifter som direkt kan hinforas till forvirvet av tillgdngen, inklusive rinta
och laneutgifter i tillimpliga fall.

Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade virde eller redovisas som en separat tillgang,
beroende pa vilket som dr lampligt, endast dé det &r sannolikt att de framtida ekonomiska formaner
som dr forknippade med tillgdngen kommer att komma Koncernen tillgodo och tillgdngens
anskaffningsvirde kan maitas pa ett tillforlitligt sdtt. Alla andra former av reparationer och underhall
redovisas som kostnader i resultatrakningen under den period de uppkommer. Tillgangarnas restvirde
och nyttjandeperiod provas varje balansdag och justeras vid behov. En tillgangs redovisade virde
skrivs omgéende ner till dess atervinningsvirde om tillgangens redovisade virde Gverstiger dess
bedomda étervinningsvirde.

Vinster och forluster vid avyttringar faststélls genom en jimforelse mellan forsiljningsintdkten och
det redovisade virdet och redovisas i resultatrikningen.
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Avskrivningar enligt plan dr gjorda enligt féljande:
- inventarier, verktyg och installationer 10 - 50 %.
- aktiverade utvecklingskostnader 9 %

Pagaende nyanldggningar inkluderar dven forskott. Ingen avskrivning gors pa pagaende
nyanldggingar, avskrivning sker nér anldggningen &r fardigstélld och tas i bruk.

Tillgdangar for olje- och gasprospektering

Utgifter for prospektering och utvérdering av olja och naturgas redovisas med en metod baserad pa en
framgangsrik prospektering och utvérdering (’successful efforts method”). Kostnader ackumuleras
separat for varje filt. Geologiska och geofysiska kostnader kostnadsfors nir de uppstar. Kostnader
som dr direkt hanforliga till ett provborrhal samt kostnader for prospektering och forvirv av
koncessioner, licenser etc aktiveras till reservernas virde har utvirderats. Om det faststills att
kommersiella mojligheter inte foreligger, redovisas kostnaderna i resultatrdkningen.

Aktivering sker inom materiella anldggningstillgdngar, sdisom Inventarier, verktyg och installationer.

Nir utvinningsbara killor hittas, undersoks prospekterings- och utvirderingstillgangar med avseende
pa eventuellt nedskrivningsbehov och omklassificeras till materiella och immateriella
utvecklingstillgdngar. Ingen avskrivning gors under prospekterings- och utvirderingsfasen.

Materiella utvecklingstillgangar

Utgifter for konstruktion, installation eller fardigstéillande av infrastrukturutrusning som plattformar,
rorledningar och utbyggnad av kommersiellt bevisade utvecklingskillor aktiveras i materiella och
immateriella tillgdngar, beroende pa tillgdngens natur. Nér utbyggnad har slutforts pé ett visst filt,
omklassificeras det till produktionstillgdngar eller immateriella tillgdngar. Ingen avskrivning gors
under prospekterings- och utvirderingsfasen.

Tillgdangar for olje- och gasproduktion
Olje- och gastillgangar dr summan av materiella prospekterings- och utvérderingstillgangar samt
utvecklingsutgifter hinforliga till produktion av bevisade reserver.

Avskrivningar
Avskrivningar pa redovisade brunnar har gjorts linjért utifran tillgangens nyttjandeperiod.

Nedskrivningar av prospekterings- och utviirderingstillgangar samt pdgdende nyanliggningar
Eventuellt nedskrivningsbehov avseende prospekterings- och utvirderingstillgangar provas nér
tillgangarna omklassificeras till materiella anldggningstillgangar eller nér fakta eller omstandigheter
tyder pa att nedskrivningsbehov kan foreligga. En nedskrivning gors med det belopp varmed
prospekterings- och utvirderingstillgdngens redovisade virde verstiger atervinningsvirdet.
Atervinningsvirdet dr det higre av prospekterings- och utvirderingstillgingens verkliga virde med
avdrag for forsédljningskostnader och dess nyttjandevirde. I syfte att bedoma nedskrivningsbehov
hénfors de prospekterings- och utvirderingstillgdngar som dr foremal for undersokning till befintliga
kassagenererande enheter inom de produktionsfilt som &r lokaliserade i samma geografiska region.

Nedskrivningar av bevisade olje- och gastillgdangar

Bevisade olje- och gastillgangar provas med avseende pa nedskrivningsbehov sa snart héndelser eller
fordndringar i olika omsténdigheter tyder pa att det bokforda virdet eventuellt inte &r atervinningsbart.
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En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgangens bokforda virde dverstiger dess
itervinningsvirde. Atervinningsvirdet dr det hogre av en tillgangs verkliga virde med avdrag for
forsiljningskostnader och dess nyttjandevirde. Vid bedomning av nedskrivningsbehov hinfors
tillgangarna till de ldgsta nivaer ddr det finns separata identifierbara kassafloden.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar redovisas till anskaffningsvirde minskat med ackumulerade avskrivningar.
Immateriella tillgangar avser i sin helhet utvinningslicenser och teknisk dokumentation. De
immateriella tillgdngarna avskrivs linjiart 6ver "Joint Activity Agreement", JAA-avtalets livsldngd
vilket 16per ut ar 2031, da dven licenser som I6per ut innan dess antas kunna férldngas till 2031.

- avskrivning 8 % per ar

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier: finansiella tillgadngar
vérderade till verkligt virde via resultatrikningen, lanefordringar och kundfordringar, samt finansiella
tillgangar som kan siljas. Klassificeringen dr beroende av for vilket syfte den finansiella tillgdngen
forvirvades. Ledningen faststéller klassificeringen av de finansiella tillgdngarna vid det forsta
redovisningstillfillet. For tillfdllet har koncernen finansiella tillgangar endast i kategorin
Lanefordringar och kundfordringar.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte dr derivat, som har faststillda
eller faststéllbara betalningar och som inte dr noterade pa en aktiv marknad. De ingar i omséttnings-
tillgangar med undantag for poster med forfallodag mer @n 12 méanader efter rapportperiodens slut,
vilka klassificeras som anldggningstillgangar. Koncernens lanefordringar och kundfordringar utgors
av Kundfordringar samt Likvida medel i balansridkningen.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och dérefter till upplupet anskaffningsvirde
med tillimpning av effektivrintemetoden, minskat med eventuell reservering fér virdeminskning. En
reservering for virdeminskning av kundfordringar gors nér det finns objektiva bevis for att Koncernen
inte kommer att kunna erhalla alla belopp som dr forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor.
Visentliga finansiella svérigheter hos géldeniren, sannolikhet for att gdldendren kommer att ga i
konkurs eller genomga finansiell rekonstruktion och uteblivna eller forsenade betalningar betraktas
som indikatorer pa att ett nedskrivningsbehov av en kundfordran kan f6religga. Reserveringens
storlek utgors av skillnaden mellan tillgangens redovisade vérde och nuvirdet av bedomda framtida
kassafloden, diskonterade med effektivrinta. Tillgdngens redovisade viarde minskas genom
anvindning av ett virdeminskningskonto och forlusten redovisas i resultatrikningen. Nér en
kundfordan inte kan drivas in, skrivs den bort mot virdeminskningskontot for kundfordringar.
Atervinning av belopp som tidigare har skrivits bort krediteras resultatrikningen.

Likvida medel
I likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar med forfallodag
inom tre manader.
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Finansiella skulder

Uppldning

Uppléning redovisas inledningsvis till verkligt virde, netto efter transaktionskostnader. Upplaning
redovisas direfter till upplupet anskaffningsvérde och eventuell skillnad mellan erhéllet belopp (netto
efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrdkningen férdelat Gver
laneperioden, med tillimpning av effektivrintemetoden.

Avgifter som betalas for lanel6ften redovisas som transaktionskostnader f6r upplaningen i den
utstrackning det dr sannolikt att delar av eller hela kreditutrymmet kommer att utnyttjas. I sddana fall
redovisas avgiften nir kreditutrymmet utnyttjas. Nér det inte foreligger nagra bevis for att det &r
sannolikt att delar av eller hela kreditutrymmet kommer att utnyttjas, redovisas avgiften som en for-
skottsbetalning for finansiella tjénster och fordelas 6ver det aktuella laneloftets 16ptid.
Checkrikningskrediter redovisas som upplaning bland Kortfristiga skulder i balansrikningen.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte Koncernen har en ovillkorlig ritt att skjuta
upp betalning av skulden i atminstone 12 ménader efter balansdagen. Lanekostnader belastar
resultatet for den period till vilken de hanfor sig.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder dr forpliktelser att betala for varor eller tjinster som har forvirvats i den 16pande
verksamheten fran leverantorer. Leverantorsskulder klassificeras som kortfristiga skulder om de
forefaller inom ett ar eller tidigare (eller under normal verksamhetscykel om denna &r ldngre). Om
inte, tas de upp som langfristiga skulder. Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt véirde
och direfter till upplupet anskaffningsvidrde med tillimpning av effektivrantemetoden.

Laneutgifter

Allménna och sirskilda laneutgifter som dr direkt hinforliga till ink6p, uppférande eller produktion av
kvalificerade tillgangar, vilket &r tillgdngar som det med nodvindighet tar en betydande tid i ansprak
att fardigstélla for avsedd anvindning eller forséljning, redovisas som en del av dessa tillgdngars
anskaffningsvirde. Aktiveringen upphor nér alla aktiviteter som krivs for att fardigstilla tillgdngen
for dess avsedda anvédndning eller forsédljning huvudsakligen har slutforts. Koncernen har aktiverat
ranteutgifter for pagaende nyanldggningar avseende materiella anldggningstillgangar.

Finansiella intékter, som uppkommit nir sdrskilt upplanat kapital tillfdlligt placerats i védntan pa att
anvindas for finansiering av tillgdngen, reducerar de aktiveringsbara laneutgifterna. Alla andra
laneutgifter kostnadsfors nir de uppstar.

Nedskrivningar

Tillgangar som skrivs av bedoms med avseende pa virdeminskning nérhelst hindelser eller
fordandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vérdet kanske inte dr atervinningsbart. En
nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgdngens redovisade virde dverstiger dess
dtervinningsvirde. Atervinningsvirdet ir det hogre av en tillgangs verkliga virde minskat med
forsiljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid beddmning av nedskrivningsbehov grupperas
tillgangar pa de ldgsta nivaer ddr det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande
enheter). For tillgangar, andra 4n finansiella tillgdngar och goodwill, som tidigare har skrivits ner gors
per varje balansdag en provning av om aterféring bor goras.
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Varulager

Varulagret dr virderat till det ldgsta av anskaffningsvirdet, varvid FIFO tillampas, och
nettoforsiljningsvirdet. Nettoforsiljningsvirdet har berdknats till forsédljningsvirdet efter avdrag for
beridknad forsiljningskostnad.

Aktiekapital
Transaktionskostnader som direkt kan hinforas till emission av nya aktier eller optioner redovisas,
netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

Leasing

Leasing dér en visentlig del av riskerna och fordelarna med dgande behalls av leasegivaren
klassificeras som operationell leasing. Betalningar som gors under leasingtiden (efter avdrag for
eventuella incitament fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatrikningen linjirt Gver leasingperioden.

Koncernen leasar vissa materiella anldggningstillgangar. Leasingavtal av anldggningstillgangar dér
koncernen i allt védsentligt innehar de ekonomiska risker och férdelar som férknippas med dgandet,
klassificeras som finansiell leasing. Vid leasingperiodens borjan redovisas finansiell leasing i balans-
rdkningen till det ldgre av leasingobjektets verkliga virde och nuvirdet av minimileaseavgifterna.

Varje leasingbetalning fordelas mellan amortering av skulden och finansiella kostnader. Motsvarande
betalningsforpliktelser, efter avdrag for finansiella kostnader, ingér i balansrikningens poster
Langfristig upplaning och Kortfristig uppléning. Rintedelen i de finansiella kostnaderna redovisas i
resultatrakningen fordelat 6ver leasingperioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett belopp
som motsvarar en fast riantesats for den under respektive period redovisade skulden.
Anlédggningstillgadngar som innehas enligt finansiella leasingavtal skrivs av under den kortare perioden
av tillgdngens nyttjandeperiod och leasingperioden.

Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt redovisas i resultatrdkningen,
utom nér skatten avser poster som redovisas i ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. T sddana
fall redovisas dven skatten i dvrigt totalresultat respektive eget kapital.

Den aktuella skattekostnaden beriknas pa basis av de skatteregler som pa balansdagen &r beslutade
eller i praktiken beslutade i de ldnder ddr moderforetaget och dess dotterforetag dr verksamma och
genererar skattepliktiga intdkter. Ledningen utvérderar regelbundet de yrkanden som gjorts i
sjalvdeklarationer avseende situationer dér tillampliga skatteregler &r foremal for tolkning. Den gor,
nér sa bedoms lampligt, avsittningar for belopp som troligen ska betalas till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt redovisas, enligt balansrikningsmetoden, pa alla temporira skillnader som
uppkommer mellan det skattemissiga virdet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade virden i
koncernredovisningen. Uppskjuten skatteskuld redovisas emellertid inte om den uppstar till foljd av
forsta redovisningen av goodwill. Uppskjuten skatt redovisas heller inte om den uppstar till f6ljd av
en transaktion som utgor den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte &r ett
rorelseforvirv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller
skattemaissigt resultat. Uppskjuten inkomstskatt berdknas med tillimpning av skattesatser (och -lagar)
som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som forvéntas gélla nér den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida skattemissiga
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overskott kommer att finnas tillgéngliga, mot vilka de temporéra skillnaderna kan utnyttjas.

Uppskjuten skatt beréiknas pa temporira skillnader som uppkommer pa andelar i dotterfGretag,
forutom for uppskjutna skatteskulder dér tidpunkten for aterforing av den temporira skillnaden kan
styras av koncernen och det dr sannolikt att den temporéra skillnaden inte kommer att aterféras inom
overskadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar och -skulder kvittas nér det finns en legal kvittningsritt for aktuella
skattefordringar och skatteskulder och nir de uppskjutna skattefordringarna och skatteskulderna
hénfor sig till skatter debiterade av en och samma skattemyndighet och avser antingen samma
skattesubjekt eller olika skattesubjekt, dir det finns en avsikt att reglera saldona genom
nettobetalningar.

Ersdttningar till anstillda

Pensionsforpliktelser

For avgiftsbestimda pensionsplaner betalar Koncernen avgifter till offentligt eller privat
administrerade pensionsforsiakringsplaner pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Koncernen
har inga ytterligare betalningsforpliktelser nér avgifterna vil &dr betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nir de forfaller till betalning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i den
utstrackning som kontant aterbetalning eller minskning av framtida betalningar kan komma
Koncernen tillgodo.

Avsdttningar

Avsittningar for miljoaterstillande atgirder, omstruktureringskostnader och rittsliga krav redovisas
nir Koncernen har en legal eller informell forpliktelse till f6ljd av tidigare héndelser och det dr mer
sannolikt att ett utflode av resurser krivs for att reglera dtagandet &n att sa inte sker och beloppet har
berdknats pa ett tillforlitligt sétt. Avsittningar for omstrukturering innefattar kostnader for uppsagning
av leasingavtal och for avgangsersittningar. Inga avsiéttningar gors for framtida rorelseforluster. Om
det finns ett antal liknande ataganden, bedoms sannolikheten for att det kommer att krivas ett utflode
av resurser vid regleringen sammantaget for hela denna grupp av ataganden. En avsittning redovisas
dven om sannolikheten for ett utflode avseende en speciell post i denna grupp av dtaganden dr ringa.
Det finns inga avsittningar av detta slag redovisade i Koncernen.

Intiktsredovisning

Intdkter innefattar det verkliga virdet av sdlda varor och tjinster exklusive mervérdesskatt och
rabatter samt efter eliminering av koncernintern forsiljning. Intikterna i moderbolaget avser
fakturering av tjdnster jamte utldgg. Inkomsten fran foretagets forséljning av varor redovisas som
intdkt ndr de visentliga risker och formaner som &r forknippade med varornas dgande géar Gver pa
koparen.

Koncernen redovisar en intdkt nir dess belopp kan mitas pa ett tillforlitligt sdtt, det dr sannolikt att
framtida ekonomiska fordelar kommer att tillfalla foretaget och sérskilda kriterier har uppfyllts for var
och en av Koncernens verksamheter.

Inom JA forekommer att byte sker av gasprodukter med andra foretag for att bl.a. minska
transportkostnaderna. Ett byte kan innebdra att bolaget byter gas i ledning mot gas i lager och tvirt
om. Detta byta kan medfora att bruttofakturering sker fran bégge parter, men redovisas inte som intéikt
eller kostnad i redovisningen.
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Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har uppriittat sin arsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och
Raédet for finansiell rapportering RFR 2 redovisning for juridisk person. RFR 2 innebér att
moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkinda
IFRS s4 langt detta dr mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som skall
goras fran IFRS.

Finansiella instrument
Finansiella instrument redovisas i moderbolaget enligt IAS 39, Finansiella instrument.

Andelar i dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas enligt anskaffningsviardemetoden. I anskaffningsvirdet inkluderas
forvirvsrelaterade kostnader och eventuella tilliggskopeskillingar. Nar det finns en indikation pa att
andelar i dotterforetag minskat i virde gors en berikning av dtervinningsvirdet. Ar detta ligre #n det
redovisade virdet gors en nedskrivning.

Skatter

Moderbolaget redovisar obeskattade reserver inklusive uppskjuten skatt i forekommande fall. I
koncernredovisningen ddremot delas obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatteskuld och eget
kapital.

Koncernbidrag
Koncernbidrag som har ldmnats eller mottagits av moderbolaget, i syfte att minimera koncernens
totala skatt, redovisas i resultatrikningen som bokslutsdisposition.

Berdkning av verkligt virde
Nominellt virde, minskat med eventuella bedomda krediteringar, for kundfordringar och
leverantorsskulder forutsétts motsvara deras verkliga vérden.

Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsindamdal
Uppskattningar och bedomningar utvérderas 16pande och baseras pa historisk erfarenhet och andra
faktorer, inklusive forvintningar pa framtida hindelser som anses rimliga under radande férhallanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsindamal som blir foljden av dessa kommer, definitionsmissigt, séllan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebér en betydande risk for vésentliga
justeringar i redovisade virden for tillgdngar och skulder under ndstkommande ridkenskapsar anges i
huvuddrag nedan.

Livsldngden hos inventarier, verktyg och installationer.

Uppskattningen av livsldngden i inventarier, verktyg och installationer &r en fraga om ledningens
erfarenhetsmissiga bedomning baserad pa liknande tillgangar. Nér livslingden bestdms baseras
ledningens bedomning pa den férvintade produktionsvolymen och kvarvarande gasreserver,
forvintad teknisk utveckling, fysisk forslitning och den fysiska omgivning som anldggningen befinner
sig i. Fordndringar i dessa forutséttningar kan paverka framtida avskrivningstider.

I det fall livsldngden skulle dndras med 10% jamfort med ledningens bedémning sé skulle de
avskrivningar som gjorts 2014 okat med 3,399 respektive minskat med 2,781 (for 2013 var
motsvarande belopp 2,806 KSEK resp 2,296 KSEK).
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Redovisning av samarbetsarrangemang och intresseforetag

Koncernen innehar en 50,01% andel i samarbetsarrangemanget enligt Joint Activity Agreement
(JAA). Koncernen har gemensamt bestimmande inflytande 6ver detta eftersom det, enligt avtal, krdvs
enhilligt samtycke av alla parter i arrangemanget for alla relevanta aktiviteter.

Koncernens samarbetsarrangemang JAA &r uppsatt utan juridisk person och arrangemanget har av
koncernen beddmts innebédra en gemensamt kontrollerad verksamhet vilket innebir att Koncernens
andel av samarbetsarrangemangets tillgangar och skulder redovisas till 50,01% i
koncernredovisningen enligt klyvningsmetoden.

Koncernen innehar dven en 10% andel i samarbetsarrangemanget enligt Joint Activity Agreement
#493 (JAA #493). Koncernens samarbetsarrangemang JAA #493 idr uppsatt utan juridisk person.
Koncernen har bedomt att betydande inflytande dver detta samarbetsarrangemang foreligger dven om
andelen understiger 20%. Detta arrangemang klassificeras déarfor som ett intressebolag i koncernen.

Affarsrisker

Olje- och naturgaspriser

Misenkoncernens intdkter och I6nsamhet dr beroende av rddande priser pa olja och naturgas, vilka ar
makrofaktorer som ligger utanfor koncernens kontroll. Det finns manga andra sddana faktorer, till
exempel marknadsfluktuationer, nirhet till och kapacitet i olje- och naturgasledningar samt
myndighetsbeslut. Nar det giller Ukraina paverkas priserna pa olja och naturgas ockséa av geopolitiska
faktorer. Landet gar igenom en besvirlig period i sin historia, och den ekonomiska nedgangen
kommer sannolikt att fortsdtta under 2015. Foretagskundernas efterfrigan minskande under hela 2014.

Priserna pa olja och naturgas har historiskt sett varit volatila, och denna volatilitet forvéntas besta.
Dessutom ar priserna pa olja och naturgas i Ukraina direkt relaterade till den formel for prisséttning
som OJSC Gazprom anbefaller. Darfor dr det svart att forutsdga hur olje- och naturgaspriserna
kommer att utvecklas. Om prisnedgangen fortsitter och blir omfattande och varaktig kommer detta att
ha en betydande negativ effekt pd Misenkoncernens resultat och finansiella stdllning. Om
naturgaspriserna skulle falla kraftigt skulle forutséttningarna for att bedriva produktion forsdmras. En
prisnedgang skulle kunna resultera i att mdangden reserver som Misenkoncernen kan utvinna minskar
eftersom det inte blir 1onsamt att uppratta produktion pé vissa borrhal. Dessutom skulle
Misenkoncernen fa svért att genomfora JA:s investeringsprogram. Se dven avsnittet om gasbalansen i
forvaltningsberéttelsen.

Produktionsrisk

Innan utvinningen av olja eller naturgas har pagatt en tid ar det oerhort svart att bedoma om
produktionen kommer att bli framgéngsrik eller inte. Det finns en inneboende osdkerhet om huruvida
olje- och naturgasreservoarer kan exploateras kommersiellt som endast kan undanrdjas genom faktisk
produktion under en viss tid. Innan man kan dra slutsatser om en brunns stabilitet méste produktionen
iregel pagé i tre till sex manader. For ett helt falt dr tiden léngre &n sa. De flesta av Misenkoncernens
brunnar dr uttdmda och i behov av omfattande renoveringar. Dérfor kan det nistan vara omojligt att
beddma utvinningsgraden i en fyndighet innan produktionstester har genomforts.

Lokal risk

Ukrainas byrékrati dr fortfarande betungande. All verksamhet bygger ocksa till stor del pa personliga
nitverk. Det dr tids- och resurskrivande att skaffa sig information och nédvindiga tillstdnd. A andra
sidan dr det en sluten marknad dér tillgdngen pa specialisttjidnster och specialutrustning ar relativt god:
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borrtjanster och borrutrustning med mera gar att upphandla ndgorlunda snabbt och effektivt.

Skatterisk

Misenkoncernen bedriver idag verksamhet i Sverige och Ukraina, genom sitt deltagande i JA.
Skattelagstiftningen i varje enskilt land kan dndras 6ver tiden. Saledes kan det inte uteslutas att
fordndringar av den skatteréttsliga lagstiftningens utformning och tillimpning kan komma att paverka
Misenkoncernens resultat.

Ukrainsk skatte-, valuta- och tullagstiftning ar under stindig utveckling. Nar konflikter mellan olika
regelsystem uppstar anviander foretagsledningen olika tolkningar. Koncernledningen anser att dess
tolkningar &r korrekta och héllbara, men kan inte garantera att dess beddmningar inte kommer att
ifragasittas av de ukrainska myndigheterna.

Den 2 december 2010 antogs en ny skattelagstiftning i Ukraina. De flesta bestimmelserna tradde i
kraft den 1 januari 2011. Bland de storre fordndringarna mérks en sankning av bolagsskatten fran 25
till 16 %, vilken kommer att inforas stegvis under dren 2011-2014 (skattesatsen sinktes fran 21 %
2012 till 19 % 2013 och till 18 % 2014), en momssadnkning fran 20 till 17 % frén och med den 1
januari 2014 och en fordndring av sittet att berdkna underlag for inkomstskatt och moms.

I augusti 2014 antog Ukraina en rad nddlagar mot bakgrund av den turbulenta situationen i landet. En
del av dessa lagar har tillkommit for att 6ka statens skatteintdkter. Skatten pa utvinning av
naturtillgdngar vid produktion av naturgas pé upp till 5 000 meters djup, vilket Misenkoncernen
huvudsakligen gor, har hojts fran 28 till 55 %.

Denna skatt ska betalas i samband med att gasen produceras och 6verfors till transportsystemet. Den
hér atgérden sétter ytterligare press pa gasproducenternas ekonomi. Skatteh6jningen skulle vara
tillfallig och gélla till arsslutet 2014.

Moderbolagets resultat for rikenskapsaret har paverkats av dessa forandringar, eftersom produktionen
under fem manader 2014 (augusti till december) beskattades med den hogre skattesatsen.
Genomforandet av JA:s investeringsprogram for 2015 kommer ocksa att paverkas negativt.

Se dven avsnitt 2.3 under rubrikerna Hojd skatt pa utvinning av naturtillgangar och
Fordndringar skattelagstifiningen

Tillgdng till utrustning

Nér man arbetar med utvinning av olja och naturgas krivs det avancerad borr- och
produktionsutrustning. Det kan sédlunda inte uteslutas att det kan uppsta en brist pa borrutrustning
och/eller annan nddvéndig utrustning eller att sddan utrustning kréver ytterligare investeringar, vilket
kan leda till 6kade kostnader samt forseningar trots att koncernen nu inriktar sig pa produktion snarare
an prospektering.

Nyckelpersonsrisk
Misenkoncernen ér beroende av ett litet antal fackméan. En viktig forutsittning for att koncernen ska
bli framgangsrik &r att vi lyckas behalla, rekrytera och utveckla kvalificerad personal.

Behov av ytterligare kapital

Misenkoncernen kan dven i framtiden behdva tillskjutas finansiella resurser for att kunna fortsitta att
utdka sin verksambhet, antingen i form av dgartillskott eller andra typer av finansiering.
Misenkoncernens framtida utveckling ér till stor del beroende av rddande olje- och naturgaspriser.
Aven en positiv utveckling pa denna marknad kan innebéra att koncernen behdver finansiering,
exempelvis genom en aktie- eller obligationsemission. En ldngre tid med sjunkande olje- och
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naturgaspriser skulle paverka koncernens finansiella stillning och resultat negativt.

Miljorisker

Miljolagstiftningen skérps fortlopande i Ukraina, hardare statliga miljodirektiv infors och strangare
regler for miljoomradet 6vervags stindigt.

Misenkoncernen bevakar hela tiden utvecklingen péa lagstiftningsomradet och tar med nya
skyldigheter pa miljoomréadet i berdkningen s snart de uppstar. Vilka potentiella skyldigheter som
kan komma att folja av dndringar av lagar och forordningar pa miljoomradet eller den civilrittsliga
lagstiftningen kan inte bedomas, men de kan bli betydande. For narvarande bedomer koncernen att det
inte foreligger nagra vésentliga risker for miljopaverkan. Om Ukraina skulle besluta sig for att nirma
sig EU mer ar det sannolikt att de ukrainska miljonormerna harmoniseras med EU:s, vilket skulle gora
den operativa miljon mer 6verskadlig fran miljorisksynpunkt.

Licensrisk

Under 2014 avslutade Misenkoncernen den tidigare presenterade utredningen om erforderliga
atgirder for att sdkerstilla att de licenser som 16per ut 2018 kan forlangas.

For ndrvarande ar alla licenser som beror JAA 3 giltiga. Samtliga dessa licenser ar utstillda till JA-
deltagaren PJSC Ukrgasvydobuvannya, som har gjort dem tillgdngliga for JA. Enligt JAA 3 har PJSC
Ukrgasvydobuvannya det direkta ansvaret for att tillse att licenser som l6per ut forlangs i god tid.
Misenkoncernen forlitar sig pa att PJSC Ukrgasvydobuvannya gor sitt basta for att lyckas med detta.
Enligt tillamplig lagstiftning och praxis i Ukraina forlangs licenser som har hanterats korrekt
rutinméssigt utan att bolaget behdver vidta ndgra sirskilda atgarder. Dessutom har moderbolaget
enligt JAA 3 ritt att krdva ersdttning for skador som orsakas av avtalsbrott fran JA-partnern PJSC
Ukrgasvydobuvannyas sida, sdsom att tillimpliga licenser inte forlangs i tid.

Innan dndringar gors av JAA 3 och innan brunnsrenoveringar paborjas utfér Misenkoncernen
noggranna undersdkningar av de risker som dr hianforliga till varje licens. Trots dessa undersokningar
finns det dock inga garantier for att koncernen har erhéllit en korrekt bild av dgandeforhéllandena,
vilket kan resultera i att bolagets rittigheter ifragasétts. Detta kan paverka koncernens resultat och
finansiella stidllning negativt.

Geologiska risker

Alla uppskattningar av utvinningsbara petroleumresurser bygger till stor del pa sannolikheter. Saledes
bygger uppskattningar av olje- och naturgasreserver pa de undersdkningar som vid varje tillfille gors
av reservoaringenjorer och som bygger pd resultaten av olika slags geologiska, geofysiska och
reservoartekniska unders6kningsmetoder. Misenkoncernen anvénder sig alltid av den bésta
tillgdngliga tekniken for att vid varje tillfdlle kunna utreda sannolika utfall med storsta mdjliga
precision och forbéttra prognoserna med vil avvigda arbetsprogram. De berdkningar som koncernen
har redovisat i form av Competent Persons Report bygger pd den senast tillgdngliga informationen om
varje utvecklingsprojekt. Det finns ddrmed inga garantier for att storleken pa dessa uppskattningar
kommer att vara oforidndrad over tiden.

Politiska risker

Under de senaste aren har Ukraina genomgétt en djupgéende politisk och social fordndring. Virdet av
Misenkoncernens tillgangar kan komma att paverkas av osékerhetsfaktorer sdisom den politiska eller
diplomatiska utvecklingen, social eller religios instabilitet, fordndringar av regeringspolitiken, skatte-
och rintesatser, inskrdnkningar i valutautforsel och andra politiska och ekonomiska férdndringar som
paverkar lagar och regler i Ukraina. Dessa risker ssmmanhénger sérskilt med expropriation,
forstatligande, konfiskering av tillgdngar och dndrade lagbestimmelser om andelen tillatet utlandskt
dgande.
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Under 2014 skedde det stora politiska fordndringar i Ukraina. Landet har valt en ny president och ett
nytt parlament, och en ny regering har bildats. Nya ledningar har tillsatts for det ukrainska statliga
bolaget Naftogaz och dess dotterbolag Ukrgasvydobuvannya. Dessa fordndringar visade sig vara
positiva for Misenkoncernen, eftersom utestdngningen ur gasbalansen upphdrde och det Misenledda
JA lyckades silja sin produktion fran 2014 samt avveckla de lager som byggdes upp under 2013.
Under sommaren 2014 hdjdes emellertid den skatt pa utvinning av naturtillgdngar som ska betalas i
samband med produktionen fran 25 till 55 %. Detta paverkade koncernen negativt och komplicerade
4n en gng genomfdrandet av investeringsprogrammet. Andringarna av skattereformen i december
2014 ger Misenkoncernen dnnu storre anledning till oro, eftersom skatten pa utvinning av
naturtillgdngar kommer att hdjas ytterligare, upp till 70 % i juli 2015. Mer information finns i
foregaende avsnitt.

Spanningarna i férhallande till grannstaten Ryssland fortsatte att eskalera under 2014. Ett av
investeringsprojekten, byggandet av kompressorstationen i Markivska, méste skjutas upp till f6ljd av
att separatistrorelsen tog kontroll 6ver Luhanskregionen under aret. All personal kunde forflyttas fran
anldggningen i tid, och ingen kom till skada. Projektet var genomfort till 75 %, med totala
investeringar pa 2 062 TUSD (17 150 TSEK). Foljaktligen har investeringarna i Markivska BCS
skrivits ned, vilket minskade Misenkoncernens rorelseresultat med 5 080 TSEK.

Dessa héandelser illustrerar tydligt hur de politiska riskerna paverkar forutsattningarna for
affarsverksamhet i Ukraina.

Ekonomiska risker

Ukrainas omvandling fran stelbent planekonomi till marknadsekonomi har forsvérats av starka
ekonomiska och politiska sarintressen. Ett fatal personer med enorma formdgenheter har haft en
dominerande stillning i landet och paverkat politiken pa ett negativt sitt. Detta har resulterat i att de
marknadsekonomiska reformerna har bromsats. Ukrainas ekonomi kidnnetecknas av ett starkt
beroende av tung industri — kemikalier, stél, skeppsbyggnad, maskiner och vapen.

Ukraina fungerar ocksa som transitland for rysk gas, vilket ger landet vélbehovliga intdkter och en
viss trygghet om energiforsorjningen. Samtidigt dr det energipolitiska omradet en utrikespolitisk scen
dér transitlandet Ukrainas och leverantorslandet Rysslands olika intressen med jémna mellanrum
kommer till uttryck. Efter den orangea revolutionen fick affarsklimatet ett uppsving, mycket tack vare
landets nya goodwill och en allmént rddande optimism. Under senare tid har utvecklingen foérsdmrats,
till stor del pa grund av den oenighet som tidigare rddde inom landets politiska ledning. Det finns
dock fortfarande en 6nskan att 6ka handeln och locka till sig utldndska investerare. Presidentvalet
2010 ledde till en viss stabilisering av landets politiska klimat, men de starkare banden till Ryssland
har gjort att Ukrainas utveckling mot en marknadsekonomi har saktat in. Handelserna 2013-2014
skapade en ny plattform for ekonomisk utveckling i Ukraina. Landet forhandlar om ett ndrmande till
EU, och visentligt ekonomiskt stod har utlovats frdn IMF, EU och USA forutsatt att landet paskyndar
genomforandet av genomgripande ekonomiska reformer.

De ekonomiska riskerna kvarstar, men boér minska om Ukrainas integration med Visteuropa inte
avstannar.

Misen Energy AB (publ) 62



Nyckeltalsdefinitioner

1. EBITDA (vinst fore rintor, skatt, av- och nedskrivningar) definieras som koncernens resp
moderbolagets rorelseresultat plus avskrivningar.

2. Resultat per aktie fore utspadning definieras som koncernens resp moderbolagets resultat efter skatt
dividerat med antal utestdende aktier fére utspiddning vid periodens slut.

3. Resultat per aktie efter full utspiadning definieras som koncernens resp moderbolagets resultat efter
skatt dividerat med antal utestadende aktier efter full utspadning vid periodens slut.

4. Réntabilitet pa eget kapital definieras som koncernens resp moderbolagets resultat dividerat med
eget kapital vid periodens slut.

5. Réntabilitet pa sysselsatt kapital definieras som koncernens resp moderbolagets resultat efter
finansiella poster plus rintekostnader plus/minus valutakursdifferenser pa finansiella lan dividerat
med totalt sysselsatt kapital (genomsnittet av de tva senaste periodslutens balansomslutning med
avdrag for icke rintebdrande skulder).

6. Skuldsittningsgraden definieras som koncernens resp moderbolagets riantebédrande skulder 1
forhéllande till redovisat eget kapital.

7. Soliditet definieras som koncernens resp moderbolagets redovisade egna kapital inklusive
minoritetsdgares andel i procent av balansomslutningen.

8. Andel riskbirande kapital definieras som summan av koncernens resp moderbolagets redovisade
egna kapital och uppskjutna skatteskulder (inklusive minoritetsigares andel) dividerat med

balansomslutningen.

9. Antal utestaende aktier vid full utspadning definieras som antal utestaende aktier inklusive
maximalt utnyttjade teckningsoptioner samt antal utestdende BTA.

10. Antalet anstillda avspeglar det genomsnittliga antalet anstéllda omriknat till heltid och beréknas
som totala arbets timmar under aret dividerat med teoretisk arsarbetstid. For JA har 50,01% av detta

tal konsoliderats.

11. P/E tal visar senaste betalkurs for aret dividerat med vinst per aktie
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5. Noter for koncernen och moderbolaget

Not 1 Intiikternas fordelning

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
I nettoomséttningen ingér intikter fran:
Naturgas 1036316 493 112 - -
Oljeprodukter 101 574 125 178 - -
Ovrigt 111 42 120 2730
Summa 1138 001 618 332 120 2730

Not 2 Segmentsinformation - koncernen

Koncernens operativa verksamhet dr lokaliserad till Ukraina. Endast administration utfors i Sverige.

Geografiskt omrade 2014-12-31 2013-12-31
Nettoomsiittning, externt
Ukraina 1 138 001 618 332
Anliggningstillgangar
Ukraina 723 849 904 656
Not 3 Ovriga rorelseintiikter

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Valutakursdifferenser 18 808 - - -
Ovrigt 3618 5243 120 2,73
Summa 22 426 5243 120 2730
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Not 4 Andelar i intresseforetag

Indirekt dgda Land Org.nr

JAA 493 Ukraina et

Forvirv av intresseandel JA 493
Arets resultatandel

Bokford utdelning fran JA 493
Omrikningsdifferenser
Utgdende bokfort virde

Site

e.t

Information om JAA 493 finns i forvaltningsberittelsen.

Not 5 Erséttning till revisorerna

PwC

Revisionsuppdraget
Revisionsverksamhet utover
revisionsuppdraget
Skatteradgivning

Ovriga tjinster

Summa

Not 6 Ovriga externa kostnader

Utvinningskostnader

Produktions- och transportkostnader
Raffineringskostnader

Foridndring av varulager

Ovrigt

Summa

Misen Energy AB (publ)

Koncernen
2014

1616

250
413
400
2679

Koncernen
2014

354 466
61976
9435
69 819
32222
527918

Kapital Rost
andel %
10,0

277 532
75 289
10 221

-138 254
58 958
283 746

andel %
10,0
Koncernen
2014 2013
2 840 -
2 826 -
-2 826 -
-457 -
2 383 0
Moderbolaget
2014 2013
1 406 1 059
250 250
413 957
350 1 850
2419 4116
Moderbolaget
2014 2013
14 864 21746
14 864 21746
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Not 7 Loner och ersittning till styrelse och foretagsledning

2014 Grundlon/ Ovriga Formaner Pension Summa
styrelsearvode ersittningar
Moderbolaget och koncernen

Goran Wolff, VD 1 396 - - 227 1623
Tore I. Sandvold, Styrelsens

ordforande t o m 2014-10-27 388 1949 - - 2337
Andrius Smailukas, Styrelsens

ordférande fr o m 2014-10-27 77 - - - 77
Dimitrios Dimitriadis, Styrelse 178 - - - 178
Hans Lundgren, Styrelse 273 60 - - 333
Knud H. Ngrve, Styrelse 257 - - - 257
Sergiy Petukhov, Styrelse 93 - - - 93
Oleg Batyuk, Styrelse 150 - - - 150
Pavel Prysiazhniuk 6 - - - 6
Ovriga ledande befattningshavare

(5 personer) 1781 1504 - 209 3494
Summa 4599 3513 0 436 8 548
2013 Grundlon/ Ovriga Férméner Pension Summa

styrelsearvode erséttningar
Moderbolaget och koncernen

Goran Wolff, VD 1255 - - 266 1521
Tore I. Sandvold, Styrelsens
ordforande 517 2050 - - 2567
Henry Cameron, Styrelse 42 - - 42
Dimitrios Dimitriadis, Styrelse 345 - - - 345
Hans Lundgren, Styrelse 345 115 - - 460
Knud H. Ngrve, Styrelse 345 52 - - 397
Sergiy Petukhov, Styrelse 261 261
Andrius Smaliukas, Styrelse 261 261
Ovriga ledande befattningshavare
(3 personer) 593 - 69 662
Summa 3964 2217 0 335 6516
Rorliga ersittningar forekommer ej. Fakturerade tjdnster ingar i beloppen.
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Not 8 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Koncernen
2014

Medelantalet anstillda
Kvinnor 26
Min 96
Totalt 122
Loner, ersittningar, sociala avgifter
och pensionskostnader
Loner och erséttningar till styrelsen,
verkstéllande direktéren och dvriga
ledande befattningshavare 4 599
Loner och erséttningar till 6vriga
anstéllda 11435

16 034
Sociala avgifter enligt lag och avtal 926
Pensionskostnader for styrelsen,
verkstéllande direktoren och dvriga
ledande befattningshavare 436
Pensionskostnader for 6vriga anstillda 24
Totalt 17 420
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335
3406
16 734

Moderbolaget
2014

H~ 9 Do

4441

344
4785

926
436

24
6171

2013

H~ 09 Do

Alla loner 4r fasta och inga rorliga I6ner forekommer. Avtal om avgangsvederlag forkommer inte.

Styrelsearvode redovisas under Ovriga externa kostnader.
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Styrelseledamoter och ledande
befattningshavare

Antal styrelseledaméter pa
balansdagen

Min
Totalt

[ [
oo}

Antal verkstéllande direktorer och
andra ledande befattningshavare

Kvinnor
Min
Totalt

[ [~ —
> @ =

Not 9 Avskrivningar och nedskrivningar

Av- och nedskrivningar pa materiella- och immateriella tillgangar
Avskrivning av immateriella tillgangar

Avskrivning av inventarier och byggnader

Nedskrivning av maskiner

Summa

Not 10  Ovriga rorelsekostnader

Koncernen
2014-12-31 2013-12-31

Kostnader for rittsprocesser 15 462 -
Distributionskostnad - 760
Tilldggsavgifter for utvinning 14 863 14 865
Realisationsforluster 2227 -
Ovriga rorelsekostnader 363 5295
Summa 32915 20 920

Misen Energy AB (publ)
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Koncernen

2014

2 887
27704
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Not 11  Ovriga riinteintikter och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Rénteintédkter 2 654 341 1 2
Erhallet koncernbidrag - - - 335
Summa 2 654 341 1 337
Not 12 Ovriga riintekostnader och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Ovriga riintekostnader 24 668 4134 3227 1722
Valutakursdifferenser 114 319 5201 3339 1276
Ovriga finansiella kostnader - 567 - -
Summa 138 987 9902 6 566 2 998
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Not 13 Skatt pa arets resultat

Fordelning av inkomstskatt

Aktuell skatt
Uppskjuten skatt
Summa

Redovisat resultat fore skatt

Skatt enligt nationella skattesatser
Intresseforetags resultat redovisat efter
skatt

Skatt avseende ej avdragsgilla
kostnader och ej skattepliktiga intékter
Skatteméssiga underskott for vilka
ingen uppskjuten skattefordran
redovisas

Skatt pa koncernbidrag

Arets skattekostnad

Vigd genomsnittlig skattesats var 18 %
(2013: 19%).

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget

2014 2013 2014 2013

-94 910 -42 661 - -

7 568 -16 433 - -

-87 342 -59 094 0 0
Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013

414 085 267 561 -26 392 -24 566

-73 340 -50 921 5 806 5404

494 - - -

-4 976 -2769 -17 -3

-9520 -5 404 -5789 -5475

=z =z =z M

-87 342 -59 094 0 0

Den 31 december 2014 hade koncernen skatteméssiga underskott uppgéaende till 88 587 903 SEK
varav moderbolagets underskott uppgick till 70 272 861 SEK. Uppskjuten skattefordran pa totalt
19 489 339 SEK for koncernen och 15 460 029 SEK for moderbolaget har inte redovisats som
tillgang da mojligheterna till utnyttjande av forlustavdragen inom 6verskadlig tid ér osékra.
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Not 14  Riittigheter och licenser

Koncernen
2014-12-31 2013-12-31

Ingéende anskaffningsvirden 44 370 44 159
Inkop 1027 331
Omriékningsdifferenser -1 108 -120
Forsiljningar och utrangeringar -208 -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 44 081 44 370
Ingéende avskrivningar -6 686 -3 645
Forséljningar och utrangeringar 208 -
Arets avskrivningar -2 887 -3088
Omriékningsdifferenser 399 47
Utgédende ackumulerade avskrivningar -8 966 -6 686
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Utgéende restvirde enligt plan

Not 15  Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31

Ingéende anskaffningsvirden 254 733 174 668 403 403
Inkop 8 93 188 - -
Omrikningsdifferens -105 003 -10 149 - -
Forsiljningar och utrangeringar -5 -1 365 - -
Omklassificeringar 59 874 -1 609 - -
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvérden 209 607 254733 403 403
Ingéende avskrivningar -28 381 -7027 -403 -403
Arets avskrivningar -27704 -22 163 - -
Omriékningsdifferenser 15 029 809 - -
Utgédende ackumulerade avskrivningar -41 056 -28 381 -403 -403
Utgédende restvirde enligt plan 168 551 226 352 0 0

Not 16  Pagaende nyanliggningar och forskott avseende materiella anléiggningstillgangar

Koncernen
2014-12-31 2013-12-31

Ingéende anskaffningsvirde 640 620 371902
Under aret nedlagda kostnader 192 558 393 590
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Forsiljning
Omklassificeringar

Balanserade riantekostnader inkl. kursdiff.

Omrikningsdifferenser
Arets nedskrivning
Utgaende nedlagda kostnader

Not 17  Varulager

Virderat till anskaffningsvirde
Reservdelar

Oljeprodukter ocn naturgas
Summa

Misen Energy AB (publ)

Koncernen
2014-12-31 2013-12-31

-2274 -107 824
-59 874 1 609
17 114 4912
-262 881 -23 569
-5 080 -
520 183 640 620
Koncernen

2014-12-31 2013-12-31

382 459
30 643 142 314
31025 142 773
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Not 18  Finansiella instrument per kategori

Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
Lane- och kundfordringar
Kundfordringar, externa 100 633 4999 - -
Kundfordringar, JA - - 3280 2723
Likvida medel 80 976 949 358 479
Summa 181 609 5948 3638 3202
Skulder
Ovriga finansiella skulder
Upplaning (exklusive skulder avseende
finansiell leasing) 181 452 246 052 72 587 37 502
Skulder avseende finansiell leasing 30 456 47 444 - -
Leverantorsskulder och andra skulder
exklusive icke finansiella skulder 112 124 230 028 9258 -
324 032 523524 81 845 37502
Not19  Kundfordringar
Koncernen
2014-12-31 2013-12-31
Kundfordringar, externa 100 633 4999
Summa 100 633 4999

Per 31 december 2014 uppgick fullgoda kundfordringar till 100 633 tkr (2013: 4 999 tkr), efter

avdrag for nedskrivning av totalt O tkr (O tkr).

Per den 31 december 2014 var kundfordringar uppgéende till 80 646 tkr férfallna men utan att

reserveringsbehov anséags foreligga. De forfallna fordringarna avser kunder som tidigare inte haft

betalningssvarigheter.
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Aldersanalys av dessa fordringar framgar nedan:

Ej forfallet
Forfallet < 30 dagar
Forfallet > 30 dagar
Summa

Not20  Ovriga fordringar

Momsfordran

Fordran avseende inkomstskatt
Ovriga fordringar

Summa

Not 21 Forutbetalda kostnader

Ovriga forutbetalda kostnader
Summa

Misen Energy AB (publ)

19 987 2 065
10 766 2934
69 880 -
100 633 4999
Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
15 477 22 984 190 803
- 14 036 - -
2455 97 - -
17 932 37117 190 803
Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
1080 237 331 227
1080 237 331 227
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Not 22  Aktiekapital

Aktieinformation 2014 2013
Koncernen

Vigt genomsnittligt antal aktier for aret 145 068 222 145 068 222
Antal utestdende aktier pa balansdagen fore

utspddning 145 068 222 145 068 222
Antal utestadende aktier pa balansdagen efter full

utspddning 145 068 222 145 068 222
Moderbolaget

Vigt genomsnittligt antal aktier for aret 145 068 222 145 068 222
Antal utestdende aktier pa balansdagen fore

utspddning 145 068 222 145 068 222
Antal utestadende aktier pa balansdagen efter full

utspddning 145 068 222 145 068 222

Not 23  Finansiell riskhantering och upplaning

Finansiell riskhantering

Finansiella riskfaktorer

Koncernen utsitts genom sin verksamhet for olika finansiella risker: marknadsrisk (omfattande
valutarisk, rinterisk och prisrisk), kreditrisk och likviditetsrisk. Koncernen efterstrivar medvetande
om potentiella ogynnsamma effekter pa Koncernens finansiella resultat. Avseende rinta pa
bankmedel dr denna rorlig. Valutasidkring har ej gjorts under 2014.

Valutarisk

Genom att Koncernen bedriver verksamhet i olika linder innebir det att Koncernen exponeras for
fluktuationer i ett antal valutor. Det kan sélunda inte uteslutas att valutakursférdandringar kan komma
att paverka bolagets resultat och finansiella stéllning.

Av koncernens totala omsittning och kostnader 2014 hade 1 138 respektive 768 MSEK UAH som
rapportvaluta vilket innebir, att en fordndring av UAH-kursen med +/- 10 % skulle paverka
Koncernens resultat med +/- 37 MSEK.

Koncernens nettotillgdngar med UAH som rapportvaluta uppgick till 704 MSEK, varigenom en
fordndring av UAH-kursen i forhéllande till SEK med +/- 10 % skulle paverka koncernens egna
kapital med +/- 70 MSEK.

Rdinterisk
Koncernen hade den 31 december 2014 rédntebdrande skulder som uppgick till 212 MSEK och en
forandring av rintenivan med +/- 1% skulle paverka Koncernens finansiella kostnader med +/- 2

MSEK.

Koncernen skulder omfattar bade 1an med fast ridnta och med rorlig rénta.
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Prisrisk

Koncernens resultat paverkas av priserna pa framforallt naturgas.En fordndring av naturgaspriserna i
Ukraina med +/- 10 % skulle paverka koncernens intidkter med +/- 114 MSEK. En foridndring av
kostnadsnivan i Ukraina med +/- 10 % skulle paverka Koncernens kostnader med +/- 77 MSEK.

Kreditrisk

Koncernen ir exponerad for kreditrisker, vilka motsvaras av risken att en part i ett finansiellt atagande
orsakar en finansiell forlust for den andra parten genom att inte fullfolja sina ataganden. Exponeringen
for kreditrisker uppstar som en foljd av Joint Activitys forséljning av produkter enligt gidllande
betalningsvillkor och andra transaktioner med motparter som ger upphov till finansiella tillgangar.

Koncernens maximala risk avseende kreditrisker uppgar till det belopp som redovisas i
balansrikningen. Koncernens risker struktureras genom att asétta kreditlimitar pa sina motparter.
Dessa kreditlimitar dr foremal for 16pande 6versyn och godkédnnande av foretagsledningen. Joint
Activitys ledning genomfor 16pande aldersanalys och f6ljer upp forfallna kundfordringar.

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att finansiering av koncernens kapitalbehov samt refinansieringen av
utestaende lan forsvaras eller fordyras. Finansieringsbehovet dr beroende dels av det behov som Joint
Activity har av investeringar i anldggningstillgdngar och behov av rorelsekapitalfinansiering.
Koncernens behov av finansiering beréknas till storsta delen tickas av det dverskott som uppstar i
Joint Activity medan det pa sikt troligtvis kommer att behdvas extern finansiering for att fullfolja det
investeringsbehov som foreligger. Storleken pé extern finansiering beror pa produktionsvolym och
framtida prisniva pa gas och olja. Det finansieringsbehov som kan komma att uppsta under 2015
kommer att hanteras genom forldngda krediter och om sé skulle behtvas justeringar i
investeringsprogrammet. Storsta delen av omséttningstillgangarna avser varulager vilka redovisas till
produktionskostnad. Nér detta lager siljs kommer kassaflodet fran denna forsiljning att visentligt
overstiga det i balansrikningen rapporterade beloppet.

Nedanstaende tabell visar skulderna per den 31 december 2014 per aterstaende 16ptid. Beloppen efter
forfalloordning ér avtalsenliga odiskonterade kassafléden inklusive bruttobeloppen av finansiella
leasingataganden (fore avdrag av framtida laneavgifter) och brutto lanedtaganden. Sadana
odiskonterade kassafloden skiljer sig fran beloppen inkluderade i balansrdkningen eftersom beloppen i
balansrikningen baseras pa diskonterade kassafloden.
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Da betalningsbeloppet inte ar fixerat bestdms det redovisade beloppet baserat pa géllande lanevillkor
vid slutet av rapportperioden. Betalningsforpliktelser 1 andra valutor &n rapportvalutan (SEK)
redovisas efter omrakning till balansdagskurs.

Forfallodagar for finansiella skulder < 1 manad

per 31 december 2014

Skulder till kreditinstitut 2170
Skulder avseende finansiell leasing 2399
Leverantorsskulder och andra

finansiella skulder 60 533
Totalt 65102
Forfallodagar for finansiella

skulder per 31 december 2013

Skulder till kreditinstitut 208 550
Skulder avseende finansiell leasing 47 444
Leverantorsskulder och andra

finansiella skulder 118 034
Totalt 374 028
Lanevillkor

I mdnad-14ar 1 ar-2ar

89 639
7 643

97282

42 058

42 058

>2ar

Totalt

201 143
34 320

162 566
398 029

250 608
47 444

238 028
536 080

Upplaningen i Koncernen baseras pa att vissa villkor dr uppfyllda. Om dessa villkor inte uppfylls, kan
detta leda till negativa konsekvenser for Koncernen i form av 6kade lanekostnader och fortida
aterbetalningsskyldighet. Som en f6ljd av de problem koncernen haft i samband med gasbalansen
uppfylldes inte samtliga gillande lanevillkor i JA under 2014. De kostnader som uppstod p g a detta,

13 MSEK har kostnadsforts i sin helhet.

Per bokslutsdagen uppfyller koncernen samtliga lanevillkor.
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Réntebirande skulder

Léangfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut

Skulder aveende finansiell leasing

Skulder till koncernforetag
Summa

Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut

Skulder avseende finansiell leasing

Skulder till koncernforetag
Summa

Summa rintebiarande skulder

Réntor

Vigda genomsnittliga effektiva rintesatser pa lan uppgick till:

Langfristiga skulder till kreditinstitut
Kortfristiga skulder till kreditinstitut

Skulder till koncernforetag

Valutor

Riintebirande skulder per valuta

EUR
USD
UAH

Summa

Misen Energy AB (publ)

Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
77 920 37502 72 587 37 502
7212 - - -
- - 92 93
85132 37 502 72 679 37 595
103 532 208 550 -
23 244 47 444 - -
- - 7238 -
126 776 255994 7238 0
211908 293 496 79917 37595
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
11,1% 5,9% 10,0% 5,9%
10,2% 15,8% 2,6% ET
ET ET 2,0% 2,0%
Koncernen Moderbolaget
2014-12-31  2013-12-31 2014-12-31  2013-12-31
65375 37502 65375 37502
97 613 118 809 7212 -
48 920 137 185 - -
211 908 293 496 72 587 37 502
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Finansiella skulder virderade till upplupet anskaffningsviirde
Verkligt virde av rantebdarande skulder med fast 16ptid har uppskattats baserat pa framtida kassafloden
diskonterade med nuvarande réntesats for instrument med motsvarande kreditrisk och aterstaende

16ptid. Bokfort varde for rantebarande 1an, skulder avseende finansiell leasing samt leverantorsskulder
och andra finansiella skulder beddms motsvara verkligt vérde.

Not 24 Finansiella leasingavtal

Koncernen tkr Forfaller inom 1 ~ Forfaller mellan 1 Summa
ar och 5 ar

2014

Minimum betalningar per 31 december 2014 26 676 7 643 34319

Minus framtida finansieringskostnader -3432 -431 -3 863

Totalt 23244 7212 30 456

2013

Minimum betalningar per 31 december 2013 57 078 - 57078

Minus framtida finansieringskostnader -9 634 - -9 634

Totalt 47 444 0 47 444

Not 25 Upplupna kostnader och forutbetalda intéikter

Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31

Upplupna réntekostnader 5 5492 - 1901
Upplupna l6ner och 6vriga

personalkostnader 652 104 497 175
Upplupna semesterloner 298 299 277 -
Upplupna sociala avgifter 74 - 150 104
Ovriga poster 3970 2563 2723 995
Summa 4999 8458 3647 3175
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Not 26 Stallda sikerheter

For egna skulder

Pantsatta banktillgodohavanden
Pantsatta anldggningstillgangar
Pantsatta kundfordringar och framtida
inbetalningar

Pantsatta aktier i dotterbolag

Summa stéllda sdkerheter

Not 27 Ansvarsforbindelser

Eventualforpliktelser

Hyresgaranti

Avseende skulder 1 JA
Ovriga ansvarsforbindelser
Summa ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
153 153 153 153
355878 395 356 - -
- 218 083 - -
163 704 - 254 556 -
519 735 613 592 254 709 153

Koncernen Moderbolaget

2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
39 39 39 39
129 523 255892 - -
1513762 3 859 000 - -
1 643 324 4114931 39 39

Koncernen har solidariskt ansvar for de skulder som uppstar i JA. Skillnaden mellan koncernens andel

och totala externa skulder 1 JA har redovisats som en ansvarsforbindelse.

Den 21 februari 2014 undertecknades ett nytt Amendment Nr 6. Detta Amendment ersétter i sin
helhet det tidigare undertecknade och offentliggjorda Amendment Nr 6 (i april 2013). Gruppens
atagande att vid behov sorja for kompletterande finansiering av JA har hdrigenom reducerats till det
ursprungliga beloppet 3 000 000 KUAH (1 453 200 KSEK) vilket redovisas under Ovriga

ansvarsforbindelser.
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Not 28 Transaktioner med nirstiende

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Forsiljning till ndrstiende
Ukrgazvydobuvannya 2) 34 345 164 180 - -

34 345

Summa 164 180 0 0
Inkép fran nirstiende
Ukrgazvydobuvannya 2) 164 740 179 955 - -
Sandvold Energy AS 1) 1949 2 050 1949 2 050
Ener Vitae 1) - 52 - 52
HL Development 1) 60 115 - 115
Balit LLC 4) 2223 - - -
Lexford Investment 1) 610 - 610 -
AIM Partners 1) 1364 - - -
Sergiy Probylov, 16n 3) 236 263 - -
Summa 171 182 182 435 2 559 2217

Rorelsefordringar/-skulder avseende nirstiende
Nedan anges fordringar/skulder fran forsiljning/inkdp av varor/tjanster.

Fordringar pa nirstaende

Ukrgazvydobuvannya 2) 464 2152 - -
Summa 464 2152 0 0
Skulder till narstdende

Ukrgazvydobuvannya 2) 9526 16 824 - -
Sanvold Energy AS 1) 731 - 731 -
Lexford Investment 1) 32 - 32 -
Summa 10 289 16 824 763 0

1) Avser inkop av ledningstjanster fran styrelseledamot/bolag dgt av styrelseledamot.

2) Avser forséljning och inkdp fran JA-partner med visentligt inflytande pa JA-verksamheten. Enligt
JAA kompenseras Ukrgazvydobuvannya, innehavaren av licenser for JA:s utvinning av olja och gas,
for hyresbetalningar och borrning i direkt relation till extra gasutvinning inom JA utéver basnivan for
gas -och olja som utvinns av Ukrgazvydobuvannya. JA kompenserar vidare Ukrgazvydobuvannya for
olje- och gasproduktion, bearbetning och transporter utférda av Ukrgazvydobuvannyas personal och
JA:s utnyttjande av Ukrgazvydobuvannyas produktions- och infrastrukturanldggningar.

3) Avser 10n till anstédlld som &r betydande aktiedgare med vasentligt inflytande dver koncernen.

4) Avser inkdp av ledningstjanster fran VD i dotterbolag

I separata noter finns upplysningar om
- 16ner och erséttningar till styrelse och VD

- andelar i koncernforetag och intresseforetag

Samtliga belopp avseende JA &r inkluderade till 100%. Koncernens andel av dessa transaktioner och
balanser dr 50,01%
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Not 29 Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Avskrivningar 30 591 25251 - -
Nedskrivning 5080 - - -
Resultat vid forséljning av
anldggningstillgangar -398 -2 967 - -
Resultatandel i intressebolag -2 826 - - -
Orealiserat valutakursresultat -4 090 - - -
Kundforluster 1766 - - -
Forandring i avsittningar 21518 - - -
Ovriga justeringar - -3227 - -
Summa 51 641 19 057 0 0
Not 30 Andelar i koncernforetag
Koncernen Org nr Séte Kapital-
andel (%)

Misen Enterprises AB 556526-3968 Sverige 100

LLC Karpatygaz 30162340 Ukraina 100
JA* ET Ukraina 0,01%
JA* ET Ukraina 50%
Capital Oil Resources Sweden AB 556754-4878 Sverige 100

* Joint Activity mellan Ukrgazvydobuvannia (ett dotterbolag till NJSC Naftogaz of Ukraine), LLC
Karpatygaz och Misen Enterprises AB enligt bestimmelser i Joint Activity Agreement, utan
etablerande av legal enhet den 10 juni 2002.

Moderbolaget Kapital- Rostratts- Antal Bokfort Bokfort
andel %  andel % aktier virde virde
14-12-31 13-12-31
Misen Enterprises AB 100 100 50000 1018223 1001699
Capital Oil Resources Sweden AB 100 100 1000 100 100
Summa 1018323 1001799
Koncernens andel av JA 2014 2013
Resultatrikning
Intékter 1160 351 618 322
Kostnader 793 252 383 551
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Koncernens andel av JA
Balansrdkning
Anlaggningstillgdngar
Omsittningstillgdngar
Langfristiga skulder
Kortfristiga skulder

Andelar 1 koncernforetag

Ingaende anskafftningsvirden
Kapitaltillskott

Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde

Utgaende redovisat viarde

Misen Energy AB (publ)

2014

691 800
281116

36 890
236 476

2014

1 001 799
16 524
1018323

1018 323

2013
868 265
221 890

19 479
452 074

2013

1 001 799

1001 799

1 001 799
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Intygande

Styrelsen och verkstillande direktoren forsdkrar att arsredovisningen har upprattats i enlighet med god
redovisningssed och ger en rittvisande bild av moderbolagets stdllning och resultat samt att
forvaltningsberattelsen ger en rattvisande oversikt 6ver utvecklingen av moderbolagets verksamhet,
stillning och resultat och dessutom beskriver visentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
moderbolaget star infor. Styrelsen och verkstéllande direktoren forsdkrar ocksa att
koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder, IFRS, som
har antagits av EU, ger en réttvisande bild av koncernens stillning och resultat samt att koncernens
forvaltningsberattelse ger en réttvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens verksamhet,
stillning och resultat och dessutom beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som koncernen
star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att foreldggas arsstimman den 23 april 2015 for
faststéllande.

Stockholm den 2 april 2015

Andrius Smaliukas Hans Lundgren
Ordf6rande Ledamot
Dimitrios Dimitriadis Oleg Batyuk
Ledamot Ledamot

Pavel Prysiazhniuk

Ledamot

Goran Wolff

Verkstillande direktor

Viér revisionsberittelse avviker frén standardutformningen och har limnats den 2 april 2015.

PricewaterhouseCoopers AB
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Revisionsberiittelse

Till arsstimman i Misen Energy AB (publ), org.nr 556526-3968

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Misen Energy AB (publ) for ar 2014. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
23-84.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ér styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att upprétta
en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och
en koncernredovisning som ger en rittvisande bild enligt International
Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen och
verkstillande direktoren bedomer dr nodvéndig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

VArt ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen p&
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig
sakerhet att rsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgarder inhdmta revisionsbevis om
belopp och annan information i rsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn véljer vilka &tgdrder som ska utforas, bland annat genom att bedoma
riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel. Vid
denna riskbedomning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ar relevanta for hur bolaget uppréttar arsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgirder som dr dndamalsenliga med hénsyn till omsténdigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksa en utviardering av andamélsenligheten i
de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och
verkstéllande direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvirdering av den 6vergripande presentationen i drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och andamalsenliga
som grund for vdra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av
moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2014 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for &ret enligt rsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och
ger en i alla vdsentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella
stéllning per den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for ret enligt International Financial Reporting Standards, sdsom
de antagits av EU, och rsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen &r forenlig
med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstimman faststéller resultatrdkningen och
balansridkningen for moderbolaget och koncernen.

Upplysningar av sdrskild betydelse

Utan att det paverkat vara uttalanden ovan vill vi fasta uppmérksamheten pé de
forhallanden som bland annat beskrivs i rsredovisningen i kapitel 2.3
"Vasentliga hdndelser under ridkenskapsaret” i avsnitten ” H6jd skatt pa
utvinning av naturtillgdngar” och ”"Forandringar skattelagstiftningen” och pa
sidan 60 i avsnittet "Skatterisk” samt pé sidan 61 i avsnittet "Politiska risker”
dér det ndmns att koncernens verksamhet, och verksamheter for 6vriga foretag i
Ukraina, har blivit piverkade och fortsatt kan bli pdverkade under en
overskadlig framtid av den fortsatta politiska och ekonomiska osikerheten i
Ukraina. Dessa omsténdigheters paverkan pa koncernens verksamhet och den
fortsatta utvecklingen av de politiska och ekonomiska férhallandena i Ukraina
ar mycket svéra att bedoma for tillfdllet och dessa kan ocks fortsatt visentligen
paverka de finansiella forutsattningarna for koncernens verksamhet i Gvrigt.

Misen Energy AB (publ)

Vidare, utan att det paverkat véra uttalanden ovan, vill vi fasta
uppmirksamheten pa de forhallanden som bland annat beskrivs i
forvaltningsberittelsen i kapitel 2.3 "Viasentliga handelser under
rakenskapséret” i avsnitten “Finansiering av den svenska verksamheten” och
"Tillskott till JA” samt i kapitel 2.4 “Viasentliga hindelser efter utgdngen av
2014” i avsnittet "Finansiering av det svenska bolagets verksamhet”, av vilka
framgér att bolaget har problem med finansieringen av verksamheten. Dessa
forhallanden tyder pé att det finns en vdsentlig osdkerhetsfaktor som kan leda
till betydande tvivel om fortsatt drift.

1 en situation dér koncernens fortsatta drift inte ldngre kan forutsittas, vilket
inte ar fallet for koncernen, foreligger risk for viasentliga nedskrivningsbehov av
koncernens tillgdngar liksom av moderbolagets bokfoérda virden pé andelar i
dotterbolag.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

UtGver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
utfort en revision av forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning for Misen
Energy AB (publ) for ar 2014.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ér styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstéllande direktoren
som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget till dispositioner
betréffande bolagets vinst eller férlust och om forvaltningen pa grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen granskat visentliga beslut,
atgiarder och forhéllanden i bolaget for att kunna bedoma om négon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren ar ersittningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nigon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren pd annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och andamalsenliga
som grund for vdra uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i

forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoéter och verkstillande
direktoren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

Anmdrkning

Utan att det paverkat véra uttalanden ovan vill vi anmérka p4 att avdragen skatt
och sociala avgifter for bolaget vid tre tillfdllen inte betalts i rétt tid.
Forsummelsen har inte medfort ndgon vésentlig skada for bolaget.

Géteborg den 2 april 2015
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