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1. Forvaltningsberattelse

1.1. Misen Energy koncernen

Om bolaget

Misen Energy AB (publ) (nedan kallat ”bolaget” eller ’moderbolaget™) ar ett svenskt
publikt aktiebolag med séte i Stockholm. Huvudkontorets adress &r Engelbrektsgatan 32, 411
37 Goteborg. Bolaget ar noterat pa First North-listan vid NASDAQ Stockholm.

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

Misenkoncernen &r ett olje- och gasholag inriktat pa utvinning av hydrokarboner (framst
naturgas, olja och gaskondensat) i Ukraina. Affarsmodellen &r att utveckla och avsevart 6ka
produktionen i olje- och gasfalt genom att genomféra omfattande investeringsprogram och
tillampa moderna vasterlandska kunskaper och teknik.

Misen Energy AB (publ) ar moderbolag i Misenkoncernen och ett svenskt holdingbolag for
de dotterbolag som bedriver verksamhet i Ukraina. Moderbolaget har som
verksamhetsinriktning att utfora koncernévergripande uppgifter och att tillsammans med sitt
dotterbolag Misen Enterprises AB sékerstélla finansiering for verksamheten i Ukraina nar sa
erfordras.

Moderbolagets helagda svenska dotterbolag Misen Enterprises AB har en andel pa 50 % i
samarbetsprojektet (JA) i Ukraina.

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

Sammantaget har Misenkoncernen en andel p& 50,01 % i JA. Aterstiende andel i JA —
49,99 % — tillhér PISC Ukrgasvydobuvannya (nedan kallat ”PJSC Ukrgasvydobuvannya”)
(Ukraina), ett helagt dotterbolag till det statliga NJSC Naftogaz (Ukraina).

JA regleras av samarbetsavtal nr 3 (nedan kallat ”JAA”) som ingicks mellan PJSC
Ukrgasvydobuvannya, LLC Karpatygaz och Misen Enterprises AB den 10 juni 2002.

| koncernen ingar aven det helagda vilande dotterbolaget Capital Oil Resources Sweden AB
(Sverige). Fran och med den 1 juli 2011 upprattas koncernredovisning avseende
Misenkoncernen. Koncernstrukturen &r densamma sedan den 1 juli 2011.
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Historik

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

Vid arsstamman den 30 juni 2011 godkéndes styrelsens forslag att forvarva samtliga aktier i
Misen Enterprises AB. Forvérvet genomfordes den 1 juli 2011. Betalning erlades genom att
nyemittera aktier i Svenska Capital Oil AB pa hela kdpeskillingen, som uppgick till 999 999
TSEK. Genom denna transaktion blev de fem tidigare dgarna i Misen Enterprises AB
dominerande &gare i Svenska Capital Oil AB med ett totalt aktieinnehav pa 98,8 % av
samtliga aktier. Harigenom tillampades reglerna i IFRS for omvéanda forvérv vid upprattande
av koncernredovisning.

Samarbetsprojektet (JA)

Bolagets helagda dotterbolag Misen Enterprises AB och LLC Karpatygaz har tillsammans
rattigheter till 50,01 % av nettovinsten efter skatt fran ett stort gas- och oljeprojekt i Ukraina
som forvantas paga i 20 ar fran 2011. Rattigheterna till aterstaende 49,99 % av nettovinsten
efter skatt tillkommer PJSC Ukrgasvydobuvannya. Den till varje part hanfoérliga nettovinsten
fran gas- och oljeproduktion beraknas utifran de produktionsvolymer som formellt tilldelas
JA. Dessa volymer beraknas som skillnaden mellan en produktionsniva efter gjorda
investeringar och en forutbestamd niva pa basproduktion om projektet inte hade funnits (det
vill sdga om inga ytterligare investeringar hade gjorts).

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

Dessa atgarder kommer vésentligt att bidra till Ukrainas energisdkerhet och energioberoende
genom hallbar produktionstillvaxt, vilket ar det priméra malet for PJSC
Ukrgasvydobuvannya. Projektet leds och 6vervakas av en ledningsgrupp bestaende av
auktoriserade foretradare for parterna i JAA 3. Gruppen ar JA:s hogsta beslutande organ. Den
antar investerings-programmet for projektet och évervakar genomférandet av det.
Misenkoncernen har utsett styrelseledaméter i dotterbolagen Misen Enterprises AB och LLC
Karpatygaz till koncernens foretradare i ledningsgruppen for JA.
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1.2. Vasentliga handelser under 2015

Gasbalansen

Det av Misenkoncernen ledda JA fortsatte sin verksamhet utan problem med gasbalansen
under 2015. All naturgas som producerades under perioden januari-december 2015 har salts
och i slutet av december 2015 fanns ingen osald gas.

Gasbalansen i Ukraina upprattas och revideras manadsvis och ledningen uppfattar detta som
att det kvarstar en osakerhet vad galler stabilitet och kontinuitet av denna process. Med
hansyn till att JA inte har haft ndgra problem med gasbalansen under dver ett ar, inklusive
fjarde kvartalet 2015, kan ledningen dock konstatera att JA var formellt inkluderat i
gasbalansen under 12 manader 2015 och att det inte finns nagra tecken pa att detta monster
skulle &ndras under den kommande perioden.

Koncernens finansiella stallning och fortsatta drift

I juli 2015 brot JA sin forpliktelse att betala av TUSD 2 240 (TSEK 18 858) av totalt TUSD
12 250 (TSEK 103 128) till Sberbank Russia. I augusti 2015 brét JA sin forpliktelse att betala
av den resterande skulden TSEK 10 010 (TSEK 84 270) av totalt 12 250 TUSD (103 128
TSEK). | samband med detta nadde JA en 6verenskommelse med Sberbank Russia om att
omstrukturera skulden med nya aterbetalningsvillkor. Emellertid har
omstruktureringséverenskommelsen inte undertecknats i slutet av december 2015 p g a att
enighet inte uppnatts mellan deltagarna i JA. Sherbank Russia har darfor rattsliga grunder att
alagga JA straffrantor uppgaende till TUAH 52 163 (TSEK 20 171). Dessa straffrantor
redovisas i Misen Koncernens finansiella rapporter under finansiella kostnader till ett belopp
om TSEK 10 086.

FOr narvarande har parterna i JA godkant villkoren for omstruktureringen och en underskrift
av avtalen forvéntas inom kort.

| augusti 2015 stdmde Sherbank Leasing JA for brott mot ett leaseback avtal. Enligt
stamningen har JA inte levererat utrustning i tid enligt avtalet och darfor har Sberbank
Leasing rattslig grund att stamma JA for kontraktsbrott. Emellertid anser JA att den uteblivna
leveransen av utrustning har rattslig grund da Sberbank Leasing inte har fullgjort sina
skyldigheter enligt kontraktet (full betalning av utrustningens varde) vid den tid avtalet
borjade gélla.

Baserat pa erfarenhet fran liknande fall forvantar sig JAs ledning ett for JA positivt utfall av
denna stdmning, varfor ingen avsattning gjorts for kostnader i de finansiella rapporterna i
detta fall.

Baserat pa de fakta som beskrivs ovan och det faktum att JA har en stabil produktion och
positivt kassaflode anser styrelse och ledning att JA har tillracklig likviditet for att tdcka sina
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utestaende ataganden gentemot sina fordringséagare. Ledning och styrelse kommer att folja
situationen och rapportera om den framtida utvecklingen.

Finansieringen av koncernens svenska verksamhet

Under 2015 har den svenska verksamheten finansierats genom lan fran aktieagaren TCT
Holding AB och fran de externa kreditgivarna Power United Ltd och Stichting Bewaarder
Pluribus Optimum Fund. De svenska bolagen har under aret lanat 2 251 TUSD, 725 TEUR
och 2 000 TSEK (26 940 TSEK) . Av lanade medel anvandes 1 537 TSEK for att finansiera
den svenska verksamheten och resterande del, 11 903 TSEK, for att delbetala tillskott till JA.

Fornarvarande behover Bolaget ytterligare finansiering for driften 2016 och férhandlingar
fors med potentiella finansiérer. Se ocksa avsnittet Vasentliga handelser efter rakenskapsarets
utgang for ytterligare detaljer.

Nedskrivning av aktier i dotterbolaget Misen Enterprises

P g a den hojda skatten pa utvinning av naturtillgangar och historiskt sett laga naturgaspriser
har bolaget i de finansiella posterna i Bolagets resultatrakning inkluderat en nedskrivning av
dotterbolaget Misen Enterprises AB som innehar 50% i JA. Nedskrivningen har beréknats
genom anvandning av det diskonterade kassaflodet i JA och baseras pa antagandet att skatten
pa utvinning av naturtillgangar kommer att ligga kvar pa 70% under JAs aterstaende livstid.
Diskonteringsréntan i berédkningarna &r satt till 19,9% efter skatt i UAH For ytterligare
information, se not 30.

Driften av Khrestyshchenska Booster Compressor Station

| september 2015 idrifttogs Khrestyshchenska booster compressor station (BCS). Denna BCS
ar en av de storsta i Ukraina och betjanar utvinning av upp till 25% av den totala inhemska
naturgasproduktionen.

Emellertid uppstod efter idrifttagandet av Khrestyshchenska BCS en tvist mellan JA och
PJSC Ukrgasvydobuvannya gallande hur den dkade produktionen av gas vid
Khrestyshchenska BCS skall férdelas mellan parterna. Enligt den anvanda metoden har
produktionen vid Khrestyshchenska BCS inte overstigit “base-line” vilket har resulterat 1 att
ingen 6kning av produktionen har kunnat tillgodoréknas JA. P g a detta har JA tvingats
anvénda delar av den producerade gasen for driften av Khrestyshchenska BCS. Den gas som
anvants till driften uppgar till 9 mllioner kubikmeter ("’mmcm”) per manad. Under perioden
september — december 2015 har detta lett till att JA asamkats forluster om TSEK 46 159 vilka
inkluderats i rapporten som Ovriga rorelsekostnader
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Fornarvarande fors konstruktiva forhandlingar mellan parterna i JA och en tillfallig 16sning
har uppnatts. For detaljer hanvisas till avsnittet Vasentliga handelser efter utgangen av
rakenskapsaret 2015 .

Hojd skatt pa utvinning av naturtillgangar

Fran och med juli 2015 hojdes skatten pa utvinning av naturtillgangar till 70 %. Detta skedde
i enlighet med lagar som antagits i Ukraina under 2014.

Skatten pa utvinning av naturtillgangar betalas i samband med att gasen produceras och
overfors till transporteringssystemet. Under 2015 bestdamdes baspriset for berdkning av skatt
pa utvinning av naturtillgangar av den statliga energikommisionen, detta baspris var
jamforelsevis hogre an det genomsnittliga importpriset pa naturgas och JAs forsaljningpris.

Misenkoncernens resultat for 2015 har paverkats negativt av detta och detta kommer att ha
en negativ paverkan pa inforandet av JAs investeringprogram.

| november 2015 antog Ukrainas parlament en foréandring av skattelagstiftningen, som
undertecknades av presidenten i december 2015, denna forandring trédde ikraft 1:e januari
2016. Forandringen stipulerar att det genomsnittliga importpriset for naturgas skall vara bas
for skatten pa utvinning av naturtillgangar. Historiskt har det genomsnittliga importpriset
varit lika med eller lagre an JA forsaljningspris. Denna nya metod fér berdkning av skatt pa
utvinning av naturtillgangar kommer att ha positiv inverkan pa JAs resultat.

Skattebetalning i Ukraina

Trots den svara situationen med hojd skatt pa utvinning av naturtillgangar, har det av Misen
ledda JA fortsatt att betala alla skatter till ukrainska skattemyndigheterna. Sedan 2011 har JA
erlagt 7 970 450 TUAH (justerat 4 204 282 TSEK) i skatt till Ukraina. Under 2015 betalade
JA 4 213 217 TUAH (justerat 1 629 251 TSEK).

Valutakurssvangningar och inflation

Under 2015 har UAH-véxlingskurs mot SEK fallit fran 0,4844 den 31 december 2014 till
0,3468 den 31 december 2015, dvs. med -28,4 %. Eftersom Misenkoncernens verksamhet
och nettotillgangar nastan uteslutande finns i Ukraina har detta haft en negativ effekt pa
Koncernens egna kapital som har minskat med 199 037 TSEK.

For att motverka ytterligare forsvagning av UAH har Ukrainas Riksbank infort ett antal
restriktioner vid hantering av utldndsk valuta inkluderande: ett temporért forbud mot
utbetalning av utdelningar i utlandsk valuta, ett temporart forbud mot aterbetalning av lan till
utlandska langivare, obligatorisk forséljning av 75% av intakter i utlandsk valuta till
Riksbanken och andra restriktioner avseende bade likvida och icke likvida transaktioner. Den
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Ukrainska riksbanken har forlangt dessa tillfalliga restriktioner ett flertal ganger under 2015
och restriktionerna ar fornarvarande giltiga t o m 3 juni 2016.

Forsvagningen av UAH okade pressen pa konsumentprisindex i Ukraina. Den officiella
inflationstakten i landet uppgick 2015 till 43,3%.

Den 11:e mars 2015 godkéande IMF en fyraarig utokad laneram (EFF) for Ukraina om mer &n
17 miljarder USD. Under 2015 erh6ll Ukraina de forsta tva utbetalningarna enligt EFF
uppgaende till 5 respektive 1,7 miljarder USD. I oktober 2015 dverenskom Ukraina med
majoriteten av sina fordringshavare om en omstrukturering av delar av landets externa
skulder uppgaende till 15 miljarder USD. Omstruktureringen skjuter fram
aterbetalningstidpunkterna for dessa skulder till 2019 — 2027, faststéller rantan till 7,75% och
inkluderar en omvandling av 20% av skulden till obligationer till ett varde av 2,9 miljarder
USD.

En avsevard del av landets skuld till utlandet aterstar fortfarande att omforhandla.

Efter denna omstrukturering av landets skulder till majoriteten av landets fordringshavare har
Ukrainas kredit-rating forbattrats.

Ytterligare utbetalningar fran IMF &r beroende av reformer avseende Ukrainas styrning, och
andra ekonomiska, legala och politiska faktorer.

Underréattelse om investeringstvist till Ukrainas regering

| borjan av oktober 2015 lamnade Bolaget en underréttelse till Ukrainas regering om
investeringstvist i enlighet med investeringsskyddsavtalet mellan Sverige och Ukraina
(Bilateral Investment Treaty, ”BIT"). Bolaget notifierade Ukraina att en tvist hade uppstatt
mellan Bolaget och Ukraina avseende Bolagets investeringar i Ukraina och har bjudit in
Ukraina att genom konsultation och férhandlingar férsoka l6sa tvisten.

Den ukrainska regeringen fortsatter att utdva riktad diskriminering av Bolagets investeringar i
Ukraina genom uttagande av 70 % skatt pa gaspriser som faststalls av tillsynsmyndighet.

En fortsatt tillampning av 70 % skatt kommer att omdjliggora avkastning pa Bolagets
investeringar i Ukraina och kan ytterst komma att leda till Bolaget tvingas avsluta sin
verksamhet i Ukraina och forlora hela vérdet av sina investeringar och férvéntade inkomster
under investeringarnas 30- ariga livscykel, inkomsterna uppskattas till drygt 3 miljarder USD.

Om de problem som beskrivs i underréttelsen om investeringstvist inte kan l6sas med
Ukrainas regering inom sex manader forbehaller sig Bolaget rétten att hanskjuta tvisten till
internationell skiljedom enligt BIT.
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Tillskott till JA

Vid slutet av 2015 har dotterbolaget Misen Enterprises tillskjutit 3 930 TUSD (33 085 TSEK)
till JA vilket innebar att Misen Enterprises inte har fullgjort det kvarstaende
finansieringsatagande om 8,6 MUSD som enligt Tillagg No. 6 till JAA No.3 skulle gjorts
senast 31 december 2015.

Misen Enterprises har med med sin partner i JA, PJSC Ukrgasvydobuvannya, fort
forhandligar om att uttka tidsramen for tillskottet till JA. For narvarande &r det oklart nér en
ny tidpunkt for tillskottet kommer att faststéllas eftersom denna enligt Misen Enterprises
standpunkt &r beroende av investeringstvisten med Ukrainas regering. Situationen har
forvarrats i och med forandringen av skattelagstiftningen i Ukraina i november 2015. Denna
forandring stipulerar att skatten pa utvinning av naturtillgangar skall uppga till 29% for
privata gasproducenter vid utvinning av gas fran ett djup understigande 5 000 meter och 14%
vid utvinning av gas fran ett djup 6verstigande 5 000 meter. Dessa tillagg 6kar
diskrimineringen av JA som fortfarande betalar 70% i skatt pa utvinning av naturtillgangar i
forhallande till andra privata gasproducenter.

| tillagg till detta skapar resolutionen fran Ukrainas rikshank 3:e september 2015, vilken
forhindrar kop av utlandsk valuta och att 6verfora denna till utlandet som betalning av
utdelningar till utlandska agare, osékerhet avseende Misen Enterpries formaga att fa
avkastning pa sitt tillskott och méjligheten att fa aterbetalning av sitt tillskott.

Investeringsprogrammet

Trots ekonomiska begransningar till foljd av den héjda skatten pa utvinning av
naturtillgangar, har Bolaget under fjarde kvartalet 2015 fortsatt byggandet av
kompressorstationer (Booster Compressor Stations, ”’BCS”). Under 2015 investerades totalt
191 772 TSEK (390 567 TSEK) i JA:s utvecklingsprogram (jamfért med samma period
2014).

Under 2015 har Bolaget natt féljande etappmal:

e 4 BCS sattes i drift

e Byggandet av 4 BCS har kommit in i ett slutskede

e 12 brunnar genomgick renovering och/eller stimulering
e 2 matenheter installerades

e 5 matenheter pabdrjades

Under december 2015 tog JA i drift fyra BCS i Ukraina. Detta mojliggjordes av ett
uppdaterat investeringsprogram.



MISEN ENERGY AB (publ.) 9
556526-3968

For narvarande driver JA sex BCS i Ukraina som stabiliserar och uppratthaller nddvandiga
drifttryck inom tillhérande gas- och kondensatfélt och medfér ytterligare produktion av gas
och kondensat till JA.

De fyra BCS som driftsattes 2015 ar: Khrestishchenska (Charkivregionen), Letnyanska och
Svydnitska (Lvivregionen) och Abazivska (Poltavaregionen).

Khrestyshchenska BCS bestar av Titan 130 CS gasturbiner tillverkade av Solar
Turbines International Company (USA) som omfattar fyra enheter med en
sammanlagd kapacitet om 60 MW. JA:s totala investering i detta projekt uppgar till
135 300 TUSD (919 200 TSEK enligt historisk valutakurs). Khrestyshchenska BCS ar
den storsta anlaggningen av sadant slag i Ukraina, och stodjer i princip upp till en
fjardedel av den Ukrainas totala inhemska produktion av naturgas. Verksamheten vid
Khrestyshchenska BCS kommer att mojliggora en niva av naturgasproduktion inom
atta falt pa 4,65 miljarder kubikmeter (bcm) per ar. For mer detaljer, se avsnittet
Vasentliga handelser efter utgangen av rakenskapsaret 2015.

Letnyanska BCS bestar av Ariel gaskompressoraggregat och Caterpillarenheter
(USA) levererade av Propak Systems LTD (Kanada) och har ensammanlagd kapacitet
om 1,23 MW. JA:s totala investering i detta projekt uppgér till 6 100 TUSD (41 200
TSEK). Verksamheten vid Letnyanska BCS kommer att uppratthalla nodvéandiga
drifttryck inom Letnyanskefaltet och det angransande Oparskeféltet och medféra
ytterligare naturgasproduktion till JA uppgaende till 9 mmcm per ar. Ett block for
dehydratisering av gas har installerats vid Letnyanska BCS, vilket kommer att
forbattra kvaliteten av naturgas som levereras till PJISC Ukrtransgas
huvudgasledningar.

Svydnytska BCS bestar av Ariel gaskompressoraggregat och Caterpillarenheter
(USA) levererade av Propak Systems LTD (Kanada) med en sammanlagd kapacitet
om 0,86 MW. JA:s totala investering i detta projekt uppgar till 4 800 TUSD (33 100
TSEK). Verksamheten vid Svydnytska BCS kommer att uppratthalla nédvandiga
drifttryck inom Svydnytskefaltet och medfora ytterligare naturgasproduktion till JA
uppgaende till 7,5 mmcm per ar.

Abazivska BCS bestar av Ariel gaskompressoraggregat och Caterpillarenheter (USA)
levererade av Propak Systems LTD (Kanada) med en sammanlagd kapacitet om 0,79
MW. JA:s totala investering i detta projekt uppgar till 5 300 TUSD (35 500 TSEK).
Verksamheten vid Abazivska BCS kommer att uppratthalla nodvandiga drifttryck
inom Abazivske- och Sementsivskefélten och medfdra ytterligare naturgasproduktion
till JA uppgaende till 7 mmcm per ar.
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Produktionsrapport

Justering av JA:s investeringsprogram har lett till stagnerande eller till och med minskad
produktion for vissa produktkategorier under forsta kvartalet 2015 (jamfort med tidigare
rapporteringsperioder). Detta motverkades delvis under andra, tredje och fjarde kvartalen
2015 pa grund av produktionsokning av naturgas till foljd av ett fornyat investeringsprogram.

Nedanstaende tabell visar ackumulerad produktion under indikerad period:

Januari-december 2015 Januari-december 2014
Naturgas (mmcm) 687,5 672,0
Gaskondensat (kt*) 31,9 28,6
Olja (kt) 11,1 18,8
Gasol (kt) 6,6 --

*tusen ton

1.3. Vasentliga handelser efter utgangen av rakenskapsaret 2015

Gasbalansen

Under januari - mars 2016 har det av Misenkoncernen ledda JA fortsatt att driva sin
verksamhet utan att stGta pa nagra problem med gasbalansen.

Finansieringen av Bolagets svenska verksamhet och tillskott till JA

Bolaget fortsatte att lana fran aktiedgaren TCT Holding AB. | januari 2016 lanade bolaget
270 TSEK.

| februari 2016 lanade Bolaget 700 TEUR (6 607 TSEK) av Prolux Resources AG, ett bolag
registrerat i Panama och kontrollerat av aktiedgaren Blankbank.

Bada dessa Ian har i sin helhet anvéants for att finansiera de svenska bolagens verksamhet.
Dessa lan forfaller till betalning under forsta halvaret 2017 och l6per med rantesatser om 9%
och 5,5%. Ytterligare finansiering ar nédvandig for att sékerstélla den fortsatta driften under
2016 varfor Bolaget forhandlar med externa finansidrer och aktiedgare for att utdka sina
krediter. FOr nérvarande har inga avtal slutits vilket gor att Bolagets framtida finansiering for
2016 &r fortsatt osaker.
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Den aterstaende delen av dotterbolaget Misen Enterprises atagande, 8,6 MUSD, att tillskjuta
till JA &r beroende av investeringstvisten med Ukrainas regering och &r for narvarande inte
l0st.

Valutakurssvangningar

Under perioden januari 2016 — mitten av februari 2016 har UAH-vaxlingskurs mot SEK fallit
med 8,0 % fran 0,3486 till 0,3223.

Driften av Khrestyshchenska Booster Compressor Station

| borjan av februari 2016 hade Misen Enterprises och JA partnern PJSC
Ukrgasvydobuvannya ett moéte avseende driften av Khrestyshchenska BCS. Under detta
mote 6verenskoms preliminart hur fragan om den gas som anvands for driften av
Khrestyshchenska BCS skall 16sas. Enligt den preliminédra 6verenskommelsen kommer Misen
Enterprises dotterbolag LLC Karpatygaz som ar driftsansvarig av JA att hyra ut
Khrestyshchenska BCS till PJISC Ukrgasvydobuvannya med en forpliktelse for den senare att
tacka den gas som behovs for driften. Overenskommelsen forutsatts bli fornyad pa manatlig
basis. Denna tillfalliga 6verenskommelse kommer att ha positiv paverkan pa JAs resultat
2016 jamfort med 2015.

1.4. Resultat — Misenkoncernen och Bolaget

For 2015 uppgick Misenkoncernens rorelseresultat till 14 609 TSEK (550 418 TSEK) och
Misenkoncernens forlust efter finansnetto for 2015 var -48 687 TSEK att jamféra med ett
resultat pa 414 085 TSEK under samma period 2014. Det lagre resultatet under 2015 beror pa
lagre forsaljningspriser och hogre skatt pa utvinning av naturtillgangar samt avsattningar for
kundforluster om TSEK 20 571.

Under januari-december 2015 uppgick JA:s gasproduktion till 687,5 mmcm (jamfort med
671,9 mmcm under samma period 2014) vilket genererade en intakt for JA pa 1 706 289
TSEK (2 275 444 TSEK) varav 50,01 % ar hanforligt till Misenkoncernens andel i JA.
Motsvarande belopp i TUAH ér 4 412 435 (3 941 527)

Moderbolagets resultat efter finansnetto uppgick till -583 804 TSEK under 2015 att jamfora
med -26 392 TSEK under 2014. Resultatet for 2015 har paverkats nedskrivning av aktier i
dotterbolaget Misen Enterprises AB med TSEK 560 000.

Under 2015 var Misenkoncernens omséttning 884 873 TSEK (1 163 253 TSEK) medan
Moderbolagets omséttning under samma period var 120 TSEK (120 TSEK).
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| Moderbolagets finansiella poster ingar en nedskrivning av aktierna i dotterbolaget Misen
Enterprises AB uppgaende till 560 000 TSEK. For mer information, se not 30.

Forandringar i skattelagstiftningen

Den 1 januari 2015 antogs andringar av skattelagstiftningen i Ukraina. Andringarna medfor
att samarbetsarrangemang sasom JA inte &r skattesubjekt avseende inkomstskatt fran 2015.
Istallet ar det delagarna i samarbetsarrangemangen som &r skyldiga att manadsvis betala
skatten som baseras pa berékning fran den senast inlamnade skattedeklarationen (en tolftedel
av det senast deklarerade beloppet). Skattedeklarationen ska skickas in arsvis, fore 1 juni. Da
de nya reglerna tradde ikraft 2015 finns det inga tidigare skattedeklarationer inskickade av
del&garna till skattemyndigheten. Darmed kommer de forsta skattebetalningarna for
deldgarna i samarbetsarrangemanget forfalla i maj 2016. Med bdrjan i juni 2016 kommer
delagarna behova betala manadsvis baserat pa skattedeklarationen for 2015.

Den nya skattelagstiftningen saknar dock en tydlig beskrivning av hur den ska implementeras
for utlandska delégare. Ukrainska staten och myndigheter har &nnu inte tagit fram regler for
hur de nya &ndringarna ska hanteras. Darmed &r det fortfarande oklart hur Misen Enterprises
AB:s inkomster och tidigare vinster i JA kommer att beskattas.

| denna rapport har forutsatts att Misenkoncernen med avseende pa skatter relaterade till JA
kommer att vara skattebetalare enligt Ukrainsk lagstiftning detta baserat pa antagandet att
Misenkoncernen har rorelse i landet. Vidare har i denna rapport forutsatts att de vinster som
uppkommit i JA fore 1 januari 2015 inte kommer att beskattas i Sverige, att innehavet i JA
anses vara naringsbetingade aktier till och med den 31 december 2014, att ukrainsk
inkomstskatt ar avrakningsbar mot svensk inkomstskatt och att skillnaden i skattesats som
finns mellan Sverige och Ukraina &r avrakningsbar mot svenska underskottsavdrag i Misen
Enterprises AB.

Likviditet

Per den 31 december 2015 hade Misenkoncernen likvida tillgangar pa 7 413 TSEK (80 976
TSEK). Det operationella kassaflodet efter forandring av rorelsekapital under 2015 var 85
848 TSEK (392 306 TSEK).

Investeringar

Misenkoncernens investeringar i JA-verksamheten avseende utrustning for gasproduktion i
Ukraina uppgick under januari-december 2015 till 103 108 TSEK (209 031 TSEK).

Under januari-december 2015 var det sammanlagda vérdet av dannu ej levererade
bestéllningar 138 657 TSEK. Investeringarna avser inventarier, anlaggningar och pagaende
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anlaggningar for utvinning av naturgas. Verksamheten ar kapitalkravande och
investeringsvolymen kommer att ligga pa en fortsatt hog niva.

Bolagets forvantade framtida utveckling

Utmaningarna med gasbalansen under 2013-2014 har paverkat investeringsprogrammet under
2015. Detta har resulterat i en avstannad och till och med minskad produktionstillvéxt under
aret. Eftersom gasbalansfragan har I6sts, har verksamheten inom JA utvecklats positivt under
andra, tredje och fjarde kvartalen 2015. Detta aterspeglas i 6kande produktionen av naturgas
och inférandet av den nya produktkategorin gasol (se vidare avsnitten
"Investeringsprogrammet" och "Produktionsrapport”).

Forséljning av gas fran underjordiska lager hade en positiv effekt pa Misenkoncernens
rorelseresultat och kassaflode under forsta halvaret 2015, vilket mojliggjorde aterupptagande
av investeringsprogrammet under 2015. Detta motverkas dock av hdjningen av skatten pa
utvinning av naturtillgangar till 70 %, vilket har hammat produktionstillvéxten och ha en
negativ paverkan pa Koncernens resultat under andra halvaret 2015.

Ledningen och styrelsen ser allvarligt pa situationen och kommer att rapportera om den
fortsatta utvecklingen i kommande rapporter.

Under forutsattningen att skatten pa utvinning av naturtillgangar kvarligger pa 70% kommer
resultat och kassaflode for projektets aterstaende livstid att reduceras avsevart vilket
avspeglas i beslutet att skriva ned vardet pa Misen Enterprises i moderbolaget.

Miljopaverkan

Verksamheten inom JA har paverkan pa miljon i Ukraina vilket regleras av lagar och
overenskommelser, vilka i sin tur styr JA-verksamheten inom miljéomradet. Olje- och
naturgasverksamhet ar foremal for ett omfattande regelverk med hanseende till miljo pa saval
internationell som nationell niva. Miljélagstiftningen omfattar kontroll av vatten- och
luftféroreningar, avfall, tillstandskrav, restriktioner for verksamhet i miljokansliga och
kustnara omraden. Miljoregleringar vantas med tiden bli strangare vilket med storsta
sannolikhet kommer att resultera i att kostnaderna kommer att 6ka. Misenkoncernen uppfyller
gallande miljokrav for att kunna behalla nuvarande licenser eller inférskaffa nya.

Finansiella tillgangar och skulder

Under fjarde kvartalet 2015 har JA reserverat for kundforluster till ett belopp av 106 372
TUAH (41 166 TSEK) av vilka 50,01% paverkat Misen koncernen. Dotterbolaget LLC
Karpatygaz som driftansvarig for JA bedriver konstruktiva forhandlingar med galdenarerna.
En uppgorelse avseende dessa utestaende forpliktelser soks aven genom réttsliga forfaranden
i Ukraina.
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Finansiella och andra risker

Misenkoncernen arbetar med att 6ka den lokala produktionen av hydrokarboner i Ukraina
genom implementering av ett omfattande investeringsprogram inriktat pa utveckling och
modernisering av infrastrukturen fér gasproduktion. I denna verksamhet arbetar Koncernen
med en komplex bild av branschspecifika risker sdsom prisutveckling pa olja och gas,
valutarisker och réanterisker, tillstandsfragor avseende undersokning, bearbetning och miljo
samt osékerheten i vérdet av det utférda prospekteringsarbetet och av det efterféljande
faltutvecklingsarbetet. Eftersom verksamheten inriktas pa produktion i stéllet for
prospektering kan riskexponeringen anses vara mattlig.

Det finansieringsbehov i JA som kan komma att uppsta under 2016 kommer att hanteras
genom forlangda krediter och, om sa skulle behdvas, justeringar i investeringsprogrammet.

Till f6ljd av den fortsatta politiska instabiliteten i Ukraina under januari-december 2015 har
UAH-véxlingskurs mot SEK fallit med 28,4 %. Eftersom Misenkoncernens verksamhet och
nettotillgangar nastan uteslutande finns i Ukraina har detta haft en negativ effekt pa
Koncernens egna kapital som har minskat med 199 037 TSEK.

For mer information om koncernens finansiella och andra risker, se Tillaggsupplysningar
samt not 23.

1.5. Styrelsen

Styrelserna i moderbolaget och i Misen Enterprises AB har samma sammansattning.
Dr. Andrius Smaliukas, styrelseordférande (ledamot sedan 2013)

Andrius Smaliukas &r partner pa Valiunas Ellex, den ledande advokatbyran i
Baltikum. Han &r verksam inom infrastruktur- och energisektorerna och
anlitas som skiljeman och ombud i manga internationella och inhemska
skiljeprocesser. Andrius Smaliukas har aven erfarenhet inom bolagsstyrning,
inklusive som styrelseledamot och radgivare till styrelser i bolagsstyrnings-
och efterlevnadsfragor.

Andra uppdrag:

e Styrelsemedlem i Lords Asset Management — den ledande fastighets , energi och
infrasktruktur fondforvaltaren i Baltikum
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e Skiljeman vid Permanenta skiljedomstolen i Haag, utsedd av Republiken Litauens
regering.

Andrius Smaliukas har en doktorsexamen i juridik fran Vilnius universitet och han har
genomgatt forskarutbildning vid Oxford University. Han har dven genomgatt
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 &r styrelseledamot i ett
av fondens portfoljbolag — Hexaformer (tillverkare av transformatorer).

Hans Lundgren har tidigare arbetat i 12 ar hos Vattenfall AB i Sverige (den
fjarde storsta elproducenten i EU) dér han var strategichef och dessforinnan
stallforetradande chef for affarsomradet International med ansvar for
Vattenfalls investeringar utomlands, vilka framst fanns i Asien och Latinamerika.

Innan dess var han i 10 &r managementkonsult hos McKinsey, forst i Minchen i Tyskland
och sedan i Stockholm.

Andra uppdrag:

e Investeringsansvarig hos riskkapitalbolaget Industor AB i Stockholm

e Undersekreterare for planering med ansvar for privatisering av svenska statsagda
bolag vid Néaringsdepartementet, Stockholm

e Bitradande vetenskapsradgivare vid Sveriges ambassad i Bonn, Tyskland

e Forskningsingenjor vid ABB i Vasteras

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

Dimitrios Dimitriadis, ledamot (sedan 2011)

Dimitrios Dimitriadis &r grundare och ledande deldgare i DD Partners AG, ett
globalt verksamt foretag baserat i Zirich (Schweiz) som erbjuder ett brett
spektrum av tjanster avseende kapitalstrukturering och féretagsradgivning till
internationella féretag 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




MISEN ENERGY AB (publ.) 16
556526-3968

medlem av ledningsgruppen for olika fonder och storre enskilda portféljer 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 nettoférmogenhet.

Andra uppdrag:

e CEO HF SWISS, ett schweiziskt foretag internationellt verksamt inom health
management

e Radgivare och representant for dsteuropeiska och grekiska klienter inom byggnads-
och energisektorerna

e Ordférande for Sensap Swiss, ett schweiziskt teknologiféretag

e Ordférande for Innomedis, ett internationellt medicinteknik bolag

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

Oleg Batyuk, ledamot (sedan 2014)

Oleg Batyuk &r 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 landerna i Central- och Osteuropa och OSS-landerna, 2011 och
omvaldes 2013 for en period om tva ar.

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

Andra uppdrag:

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

o Forfattare till ett flertal artiklar och bocker om ukrainsk ratt och réattspraxis, vilka har
publicerats i USA, Storbritannien, Nederldnderna, Ukraina och andra lander. Han har
medverkat till att utarbeta Ukrainas civil- och strafflagstiftning
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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 konsultféretag som arbetar med finansiella och operativa
fragor och &r baserat i Ukraina. Foretaget tillhandahaller hela spektrat av
finansiella tjanster och kapitalmarknadstjanster, samt ger radgivning om
alternativa och individuella investeringar at foretag i Ukraina och landerna 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 an 12 ars erfarenhet fran internationella foretag som Siemens AG, NSN
och Microsoft, dar han har haft ledande befattningar inom strategi, foretagsfinansiering och
forsaljning.

Andra uppdrag:

e Radgivare 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 féretagsledning.

Styrelsens kommittéer

Revisionskommitté:

e Dimitrios Dimitriadis, ordférande
e Pavel Prysiazhniuk, ledamot

Ersattningskommitté:

e Hans Lundgren, ordférande
e Andrius Smaliukas, ledamot
e Oleg Batyuk, ledamot
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Valberedning, utsedd av arsstamman 2014:

e Sergey Probylov, ordférande

e Andrius Smaliukas, ledamot

e Dimitrios Dimitriadis, ledamot

e Aurimas Augustinavicius, ledamot

Revisor

PricewaterhouseCoopers AB, med huvudansvarig revisor Johan Palmgren

Ledning

Moderbolagets ledning har per balansdagen foljande sammanséttning:
Goran Wolff, verkstallande direktdr och ekonomidirektér

Goran Wolff har varit ekonomidirektor for Misen Energy AB sedan februari 2012 och utsags
till verkstallande direktor senare samma ar. Han har éver 30 ars erfarenhet av foretagsledning
inom industrisektorn. Han har haft en rad uppdrag som ekonomidirektor och controller hos
svenska borsnoterade och privatagda foretag, senast Geveko, som ar 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 4r, 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), allmén affarsjuridik och forvérvsfinansiering. Vaiva Burgyté Eriksson har
en masterexamen fran Handelshdgskolan vid Goteborgs universitet. Vaiva Burgyté Eriksson
lamnade bolaget i februari 2016.

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 genomgatt ett utbildningsprogram vid Deloitte Academy,
International Business Institute i Kiev. Pavel Stolayev &r sedan 2011 medlem i ACCA (The
Association of Chartered Certified Accountants)
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Agarstruktur

De storsta aktiedgarna per den 30 december 2015:

19

Aktieagare Antal aktier Innehav och
och roster | roster i procent
Nellston Holdings Ltd. (CY) 43001 100 29,64
Norchamo Ltd. (CY) 43 001 100 29,64
Blankbank Investment Ltd. (CY) 28 667 400 19,76
TCT Holding AB (SE) 14 310 626 9,87
Forest Walkway AB (SE) 14 000 000 9,65
142 980 226 98,56

Totalt, storsta aktiedgare
Ovriga 2 087 996 1,44
Totalt 145 068 222 100
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Jamfdérande nyckeltal

20

Sammanfattning av Misenkoncernens och moderbolagets ekonomiska utveckling under de
senaste fem aren. Om inte annat anges redovisas alla belopp i tusentals kronor (TSEK)

2015
Koncernen
Nettoomsdttning, tkr 853 359
EBITDA, tkr 49 454
Resultat efter finansiella poster, tkr -48 687
Resultat per aktie fore utspadning*, kr -0,23
Resultat per aktie efter utspadning™, kr -0,23
Avkastning pa eget kapital, % Neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % Neg
Balansomslutning, tkr 670 407
Soliditet, % 50,6%
Andel riskbarande kapital, % 50,6%
Skuldséttningsgrad, % 52,6%
Antal anstéllda, st 118

2014 2013 2012

1138001 618332 586549
586 089 302373 360450
414085 267561 342892

2,25 1,43 1,83
2,25 1,43 1,83
57,1% 38,7% 74,9%
69,4% 41,0%  111,6%
975997 1090731 628 145
58,6% 49,5% 56,4%
59,1% 51,0% 56,6%
37,0% 54,4% 25,1%
122 86 87

2011

191 113
126 233
110 482
0,58
0,58
76,0%
88,8%
159 941
68,3%
68,3%
0,0%
32

* Justerat for omvand split 100:1 i januari 2012. Antal aktier fore och efter utspadning 145 068 222.

Moderbolaget
Nettoomsdttning, tkr -

EBITDA, tkr Neg
Resultat efter finansiella poster, tkr -583 804
Avkastning pa eget kapital, % Neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % Neg
Balansomslutning, tkr 473 881
Soliditet, % 74,5%
Andel riskbarande kapital, % 74,5%
Skuldsattningsgrad, % 28,9%
Antal anstéllda, st 4

- - 9542

Neg Neg Neg.
-26392  -24565  -11062
Neg Neg Neg.
Neg Neg Neg.

1022482 1008 053 1011091
91,6% 95,6% 97, 7%
91,6% 91,7% 97,7%

7,7% 3,9% 2,0%
4 2 2

Neg.

-5 644
Neg.
Neg.
1003 063
99,6%
99,6%
0,0%

2

*Justerat for omvand split 100:1 i januari 2012. Antal aktier fore och efter utspadning 145 068 222.

Definitioner av nyckeltalen framgar av Tillaggsupplysningar.
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Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star féljande vinstmedel:

Balanserade vinstmedel och 6verkursfond 646 508 161

Arets forlust -583 804 103
62 704 058

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras sa att

I ny rékning 6verfors 62 704 058
62 704 058

Betréffande bolagets resultat och ekonomiska stallning hénvisas till resultat- och
balansrakningarna med tillhérande tillaggsupplysningar nedan, vilka tillsammans med
forvaltningsberattelsen utgor en integrerad del av denna arsredovisning.

21



MISEN ENERGY AB (publ.)
556526-3968

2. Koncernresultatrakning

Nettoomsattning
Ovriga rorelseintakter
Resultatandel fran intressebolag

Rdorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar
Ovriga rérelsekostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Ovriga réanteintékter och liknande resultatposter
Réantekostnader och liknande resultatposter
Summa resultat fran finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat
Arets resultat hanforligt till moderbolagets
aktiedgare

Rapport 6ver totalresultat - Koncernen
Poster som kan komma att redovisas i
resultatrakningen

Omrakningsdifferenser

Summa totalresultat for aret hanforligt till
moderbolagets aktiedgare

A~ W

© ~ ol
o o

11
12

13

2015
853 359
27528
3 486
884 373

-738 953
-16 078

-34 845
-79 888
-869 764
14 609
10 886
-74 182
-63 296
-48 687
14 963

-33 724

-199 037

-232 761

22

2014
1138 001
22 426

2 826
1163 253

-527 918
-16 331

-35671
-32 915
-612 835
550 418
2 654
-138 987
-136 333
414 085
-87 342

326 743

-293 834

32909

Resultat per aktie fore och efter utspadning raknat pa resultat hanforligt till moderbolagets
aktieagare under aret uppgick till -0,23 kr/aktie (2014: 2,25 kr/aktie).

Genomsnittligt antal aktier pa balansdagen uppgick till 145 068 222 (2014: 145 068 222).
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3. Koncernbalansrakning

Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar
Rattigheter och licenser

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer

Pagaende nyanlaggningar och forskott avseende
materiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i intresseféretag
Uppskjuten skattefordran

Summa anlaggningstillgangar
Omesattningstillgangar
Varulager m.m.

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Ovriga fordringar
Forskott till leverantorer
Forutbetalda kostnader

Likvida medel
Summa omséttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

Not

14

15
16

17
18, 19
20

21

18

2015-12-31

31 859
31859
396 741

158 059
554 800

2282
14 736
17018

603 677

3157

44763
10 265
607
525
56 160

7413
66 730
670 407

23

2014-12-31

35115
35115
168 551

520183
688 734

2383
2383
726 232

31025

100 633
17 932
18 119

1080

137 764

80 976
249 765
975 997
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Eget kapital och skulder
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Andra reserver
Balanserat resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Langfristiga lan

Skulder avseende finansiell leasing
Uppskjuten skatteskuld

Ovriga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Kortfristiga lan

Skulder avseende finansiell leasing
Leverantdrsskulder

Aktuell skatteskuld

Ovriga kortfristiga skulder till JA
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

22

23
23,24

23
23,24

25

26

27

290 136
-274 435
-529 653

853 370

339 418

99 161

30737
129 898

72151
7260
21811
4414
33829
55 896
5730
201 091
670 407

438 487

1102 483

24

290 136
-274 435
-330 616

887 094

572 179

77920
7212

4 327
20018
109 477

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

4999

294 341

975 997

519735

1643 324
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4. Koncernens forandringar i eget kapital

Ingdende eget kapital 2014-01-01
Totalresultat

Avrets resultat

Ovrigt totalresultat
Omrékningsdifferens

Summa totalresultat

Utgaende eget kapital 2014-12-31
Totalresultat

Avrets resultat

Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferens

Summa totalresultat

Utgaende eget kapital 2015-12-31

Aktie-
kapital

290 136

1o

290 136

[e]

290 136

Ovrigt
tillskjutet
kapital

-274 435

1o

-274 435

1O

-274 435

Andra Balanserat

reserver resultat

-36 782

-293 834
-293 834

560 351

326 743

326 743

25

Summa
eget
kapital

539 270

326 743

-293 834
32 909

-330 616

-199 037
-199 037

887 094

-33724

-33 724

572 179

-33724

-199 037
-232 761

-529 653

853 370

339418
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5. Kassaflodesanalys for koncernen

Den Iopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Erhallen ranta
Erlagd ranta
Betald inkomstskatt

Kassaflode fran forandring av rorelsekapital

Okning/minskning varulager

Okning/minskning 6vriga kortfristiga fordringar
Okning/minskning 6vriga kortfristiga
rorelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Salda materiella anlaggningstillgangar
Investeringar i Joint Activity

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan

Amortering av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

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

Not 2015

14 609
29 70 264

13731
-8 148
-50 950
39 506

21 247
13 664

11 431
85 848

-161
-102 947
1737
-4124
-105 495

26 940
-65 586
-38 646

-58 293
80 976
-15 270

1413

26

2014

550 418
51641

2 654
-21 857
-24 585
558 271

61 805
-156 267

-71 503
392 306

-1 027
-208 004
2677

-4 040
-210 394

42 364
-130 409
-88 045

93 867

949
-13 840
80 976
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6. Moderbolagets resultatrakning

Ovriga rorelseintikter

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernforetag

Ovriga réanteintékter och liknande resultatposter
Réantekostnader och liknande resultatposter
Summa resultat fran finansiella poster
Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

Rapport éver totalresultatet - Moderbolaget

Arets resultat

Ovrigt totalresultat for aret
Summa totalresultat for aret

Not

~No
o o

30
11
12

13

2015

120

-7 968
-7 370
-15 338

-15218

-560 000
1459
-10 045
-568 586

-583 804

-583 804

-583 804

-583 804

27

2014
120
-14 864

-5 083
19 947

-19 827

(o I o T

-6 56

-6 565

-26 392

-26 392

-26 392
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7. Moderbolagets balansrakning

Tillgangar

Anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag
Summa anlaggningstillgangar

Omesattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernforetag
Ovriga kortfristiga fordringar
Forutbetalda kostnader

Kassa och bank
Summa omséattningstillgangar

Summa tillgangar

Not

30

20
21

2015-12-31

468 069
468 069

3536
402

4109
1703
5812

473 881

28

2014-12-31

1018 323
1018 323

3280
190

331
3801
358
4159
1022 482
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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
Skulder till kreditinstitut
Skulder till koncernforetag
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Skulder till koncernforetag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

22

18, 23
23

25

26

27

290 136
345
290 481

714 285
-67 777
-583 804
62 704
353 185

99 161
92
99 253

4935
11 617
462

4 429
21 443

473 881

233 985

39

29

290 136
345
290 481

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

72 587
92
72679

1671
7238
330
3574
12 813

1022 482

254 709

39
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8. Moderbolagets forandringar i eget kapital

Ingdende eget kapital 2014-
01-01
Totalresultat

Arets resultat

Summa totalresultat
Utgaende eget kapital
2014-12-31

Ingdende eget kapital 2015-
01-01

Totalresultat
Arets resultat

Summa totalresultat
Utgaende eget kapital
2015-12-31

Aktie-
kapital

290 136

1o

290 136

290 136

o

290 136

Reserv-
fond

345

1o

345

345

o

345

Over- Balanserat

kurs-
fond

714 285

1o

714 285

714 285

o

714 285

30

Summa

resultat eget kapital

-41384 963 382
-26 392 -26 392
-26 392 -26 392
-67 776 936 990
-67 776 936 990
-583 805 -583 805
-583 805  -583 805
-651581 353 185
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9. Kassaflodesanalys for moderbolaget

Den Iopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster

Erhallen ranta

Okning/minskning 6vriga kortfristiga fordringar
Okning/minskning leverantorsskulder
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rorelseskulder
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Betalda aktieagartillskott
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Okning av finansiella skulder
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Likvida medel vid arets bérjan
Likvida medel vid arets slut

2015

-15218

-308
3264
381

-11 881

-9 746
-9 746

22971
22971
1344

1703

31

2014

-19 827

=

1974
-1 897
=277
-20 026

-8 572
-8 572

28 478
28 478

-120
479
359
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10. Tillaggsupplysningar

Allméanna upplysningar

Allman information

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

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

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

Styrelsen och verkstallande direktoren har den 7 april 2016 godkant denna arsredovisning och
koncernredovisning for offentliggérande.

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

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna, som tillampats, nar denna koncernredovisning
upprattats anges nedan. Dessa principer har tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om
inte annat anges.

Grund for rapporternas upprattande

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

Att upprétta rapporter i 6verensstdmmelse med IFRS kréver anvandning av en del viktiga
uppskattningar for redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar
vid tillampningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hig
grad av bedémning, som ar komplexa eller sadana omraden dar antaganden och
uppskattningar &ar av vasentlig betydelse for koncernredovisningen kommenteras i not i
forekommande fall.
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Koncernbegrepp

Vid arsstamman den 30 juni 2011 godkéndes styrelsens forslag att forvarva samtliga aktier i
Misen Enterprises AB. Detta forvarv genomfordes med effekt fran den 1 juli 2011. Betalning
erlades genom att nyemittera aktier i davarande 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 &gare i Svenska
Capital Oil AB med ett totalt aktieinnehav pa 98,8 % av samtliga aktier. Harigenom
tillampades reglerna i IFRS fér omvanda forvérv.

Misen Enterprises-koncernen, som ingar i koncernredovisningen bestar av Misen Enterprises
AB och dess heldgda ukrainska dotterbolag LLC Karpatygaz och 50,01 % av det partnerégda,
s.k. Joint Activity (JA), som Misen och Karpatygaz driver tillsammans med det ukrainska
statsdgda gasbolaget Ukrgazvydubovannya.

Standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder som trétt i kraft under 2015
Under aret har inga standarder, tolkningar eller andringar av befintliga standarder tratt i kraft
som haft ndgon vasentlig paverkan pa Koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som @nnu inte har tillampats av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for rakenskapsar som borjar efter 1
januari 2015 har inte tillampats vid uppréttandet av denna finansiella rapport. Inga av dessa
forvantas ha nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter:

IFRS 9 Financial instruments

IFRS 9 hanterar klassificering, véardering och redovisning av finansiella tillgangar och skulder
och infor nya regler for sakringsredovisning. Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i
juli 2014. Den ersétter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering och vérdering av
finansiella instrument och introducerar en ny nedskrivningsmodell

Standarden ar tillamplig for rakenskapsar som pabdrjas den 1 januari 2018 eller senare.
Koncernen forvantar sig inte nagon vasentlig inverkan pa klassificeringen, varderingen eller
redovisningen av koncernens finansiella tillgangar och skulder.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

IFRS 15 &r den nya standarden for intdktsredovisning. IFRS 15 ersatter IAS 18 Intdkter och
IAS 11 Entreprenadavtal.

IFRS 15 bygger pa principen att intakter redovisas nar kunden erhaller kontroll ver den
forsalda varan eller tjansten — en princip som erséatter den tidigare principen att intakter
redovisas nar risker och formaner dvergatt till koparen. De principer som IFRS 15 bygger pa
ska ge anvandare av finansiella rapporter mer anvéndbar information om foretagets intakter.
Den utdkade upplysningsplikten innebar att information om intéktsslag, tidpunkt for
reglering, osékerheter kopplade till intdktsredovisning samt kassafléde hanforligt till
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foretagets kundkontrakt ska lamnas. En intdkt ska enligt IFRS 15 redovisas nér kunden
erhaller kontroll éver den forsalda varan eller tjansten och har méjlighet att anvanda eller
erhaller nyttan fran varan eller tjansten.

Standarden trader ikraft dem 1 januari 2018. Fortida tillampning &r tillaten. Koncernen har
annu inte utvarderat effekterna av inférandet av standarden.

IFRS 16 Leases

| januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard som kommer att ersétta IAS 17
Leasingavtal samt tillhérande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standarden kraver att
tillgangar och skulder hanforliga till alla leasingavtal, med nagra undantag, redovisas i
balansrakningen. Denna redovisning baseras pa synséttet att leasetagaren har en rattighet att
anvanda en tillgang under en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for
denna réttighet. Redovisningen for leasegivaren kommer i allt véasentligt att vara oféréandrad.

Standarden ar tillamplig for rakenskapsar som paborjas den 1 januari 2019 eller senare.
Fortida tillampning &r tillaten forutsatt att d&ven IFRS 15 Revenue from Contracts with
Customers tillampas. EU har annu inte antagit standarden.

Koncernen ar leasetagare i operationella leasingavtal vilka forvantas paverkas av IFRS 16
genom att dessa avtal ska redovisas med en tillgang och en skuld i balansrakningen samt i
resultatrakningen med en avskrivning pa tillgangen och en rantekostnad pa leasingskulden.
Enligt nuvarande IAS 17 kostnadsfors leasingavgiften dver leasingperioden. Koncernen har
annu inte utvarderat fullt ut hur effekten paverkar koncernens finansiella stallning.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som annu inte har tratt i kraft, vantas ha nagon
vasentlig inverkan pa koncernen.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterforetag ar alla foretag (inklusive strukturerade foretag) dver vilka koncernen har
bestammande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den exponeras for eller har
ratt 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
bestdmmande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorelseférvarv. Kopeskillingen for
forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt varde pa 6verlatna tillgangar, skulder som
koncernen adrar sig till tidigare agare av det forvarvade bolaget och de aktier som emitterats
av koncernen. I képeskillingen ingar aven verkligt véarde pa alla tillgangar eller skulder som
ar en foljd av en dverenskommelse om villkorad kopeskilling. Identifierbara férvarvade
tillgdngar och dvertagna skulder i ett rérelseforvarv vérderas inledningsvis till verkliga
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varden pa forvarvsdagen. For varje forvarv - dvs forvarv for forvarv - avgor koncernen om
innehav utan bestammande inflytande i det forvarvade foretaget redovisas till verkligt varde
eller till innehavets proportionella andel i det redovisade vardet av det forvérvade foretagets
identifierbara nettotillgangar.

Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar.

Koncerninterna transaktioner, balansposter, intakter och kostnader pa transaktioner mellan
koncernforetag elimineras. Vinster och forluster som resulterar fran koncerninterna
transaktioner och som &r redovisade i tillgangar elimineras ocksa. Redovisningsprinciperna
for dotterforetag har i forekommande fall &ndrats for att garantera en konsekvent tillampning
av koncernens principer.

Samarbetsarrangemang

Enligt IFRS 11 ska ett innehav i ett samarbetsarrangemang klassificeras antingen som en
gemensam verksambhet eller ett joint venture beroende pé de kontraktuella réattigheterna och
skyldigheterna varje investerare har. Koncernen har endast ett innehav i en gemensam
verksamhet, JA. Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade verksamheter redovisas
enligt klyvningsmetoden. Koncernen slar ihop sin andel av intékter och kostnader, tillgangar
och skulder samt kassafléden i den gemensamma verksamheten med motsvarande poster i
den egna koncernredovisningen. Koncernen redovisar den andel av vinster eller forluster fran
koncernens forsaljning av tillgangar till en gemensam verksamhet som motsvarar de andra
samagarnas agarandel. Koncernen redovisar inte sin andel av vinster eller forluster i en
gemensam verksamhet som ar en foljd av koncernens kop av tillgangar fran denna
gemensamma verksamhet forran tillgangarna saljs vidare till en oberoende part. Emellertid
redovisas en forlust pa transaktionen genast, om forlusten innebar att en tillgang redovisats
till for hogt varde.

Intresseféretag

Intresseforetag ar alla de foretag dar Koncernen har ett betydande men inte bestdammande
inflytande, vilket i regel géller for aktieinnehav som omfattar mellan 20% och 50% av
rosterna. Innehav i intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Vid tillampning av kapitalandelsmetoden vérderas investeringen inledningsvis till
anskaffningsvarde och det redovisade vérdet 6kas eller minskas darefter for att beakta
koncernens andel av intresseforetagets vinst eller forlust efter forvarvstidpunkten.
Koncernens andel av resultat som uppkommit efter forvarvet redovisas i resultatrakningen
och dess andel av forandringar i dvrigt totalresultat efter forvarvet redovisas i 6vrigt
totalresultat med motsvarande andring av innehavets redovisade varde. Utdelningar fran
intressefdretag redovisas som en minskning av investeringens redovisade vérde.

Nar koncernens andel i ett intresseforetags forluster uppgar till eller Gverstiger dess innehav i
intresseforetaget, inklusive eventuella fordringar utan sakerhet, redovisar koncernen inte
ytterligare forluster, om inte koncernen har patagit sig legala eller informella forpliktelser
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eller gjort betalningar for intresseforetagets réakning.

Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva bevis for att
nedskrivningsbehov foreligger for investeringen i intressebolaget. Om sa ér fallet, beraknar
koncernen nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan intresseforetagets atervinningsvarde
och det redovisade vérdet och redovisar beloppet i ”Resultatandel 1 intresseforetag” i
resultatrakningen.

Vinster och forluster frdn “uppstroms-" och “nedstromstransaktioner” mellan koncernen och
dess intresseforetag redovisas i koncernens finansiella rapporter endast i den utstrackning de
motsvarar icke narstaende foretags innehav i intresseforetaget. Orealiserade forluster
elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger for
den overlatna tillgangen.

Koncernens andel i JA 493 &r redovisad som andel i intresseforetag.

Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstammer med den interna rapportering
som lamnas till den hogste verkstallande beslutsfattaren. Den hdgste verkstéllande
beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat. | koncernen har denna funktion identifierats som styrelsen och
koncernledningen.

Styrelsen och koncernledningen féljer inte verksamheten i nagon annan dimension &n
verksamheten som helhet varfor nagon sarskild segmentsrapportering ej upprattas.

Omréakning utléandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingdr i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Koncernen ar varderade
i den valuta som anvéands i den ekonomiska miljo dar respektive foretag huvudsakligen &r
verksamt (funktionell valuta). | koncernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som ar
moderforetagets funktionella valuta och rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser
som galler pa transaktionsdagen eller den dag da posterna omvarderas. Valutakursvinster-
och forluster som uppkommer vid betalning av sadana transaktioner och vid omrakning av
monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrakningen.

Valutakursvinster- och forluster som hanfor sig till 1an och likvida medel redovisas i
resultatrékningen som finansiella intakter eller kostnader. Alla dvriga valutakursvinster- och
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forluster redovisas som 6vriga rorelseintékter/rorelsekostnader i resultatrakningen.

Koncernforetag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernforetag (av vilka inget har en
hdginflationsvaluta som funktionell valuta) som har en annan funktionell valuta &n
rapportvalutan, omraknas till koncernens rapportvaluta enligt foljande:

- tillgangar och skulder for var och en av balansrakningarna omréaknas till balansdagens
kurs;

- intékter och kostnader for var och en av resultatrékningarna omraknas till
genomsnittlig valutakurs, och
- alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i 6vrigt totalresultat.

Foljande valutakurser har tillampats i bokslutet:

Valuta Resultatrakning Balansrakning
EUR 9,3511 9,1806
UAH 0,3867 0,3468
usD 8,4291 8,4186

Intaktsredovisning

Intakter innefattar det verkliga vardet av salda varor och tjanster exklusive mervardesskatt
och rabatter samt efter eliminering av koncernintern forsaljning. Intékterna i moderbolaget
avser fakturering av tjanster jamte utlagg. Inkomsten fran foretagets forsaljning av varor
redovisas som intakt nar de vasentliga risker och formaner som ar forknippade med varornas
agande gar 6ver pa koparen.

Koncernen redovisar en intdkt nar dess belopp kan métas pa ett tillforlitligt satt, det ar
sannolikt att framtida ekonomiska férdelar kommer att tillfalla foretaget och sarskilda
kriterier har uppfyllts for var och en av Koncernens verksamheter.

Inom JA férekommer att byte sker av gasprodukter med andra foretag for att bl.a. minska
transportkostnaderna. Ett byte kan innebdara att bolaget byter gas i ledning mot gas i lager och
tvart om. Detta byta kan medfcra att bruttofakturering sker fran bagge parter, men redovisas
inte som intakt eller kostnad i redovisningen.

Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell skatt beraknad pa periodens skattemassiga resultat
enligt gallande skattesatser. Den aktuella skattekostnaden justeras med forandringar i
uppskjutna skattefordringar och -skulder som hanfor sig till temporara skillnader och
outnyttjade underskott.

Den aktuella skattekostnaden beréknas pa basis av de skatteregler som pa balansdagen &r
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beslutade eller i praktiken beslutade i de lander dar moderforetaget och dess dotterforetag ar
verksamma och genererar skattepliktiga intakter. Ledningen utvérderar regelbundet de
yrkanden som gjorts i sjalvdeklarationer avseende situationer dar tillampliga skatteregler &r
foremal for tolkning. Den gor, nar sa bedoms lampligt, avsattningar for belopp som troligen
ska betalas till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det
skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade varden 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 rorelseforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken
paverkar redovisat eller skattemassigt resultat. Uppskjuten inkomstskatt berdknas med
tillampning av skattesatser (och -lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen och
som forvéntas galla nar den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna
skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida
skatteméassiga Overskott kommer att finnas tillgdngliga, mot vilka de temporéra skillnaderna
kan utnyttjas.

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

Aktuell skatt och uppskjuten skatt redovisas i resultatrakningen, utom nar skatten avser poster
som redovisas i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas dven
skatten i Ovrigt totalresultat respektive eget kapital.

Leasing

Leasing dar en vasentlig 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 resultatrakningen linjért over
leasingperioden.

Koncernen leasar vissa materiella anlaggningstillgangar. Leasingavtal av
anlaggningstillgangar dar koncernen i allt vasentligt innehar de ekonomiska risker och
fordelar som forknippas med dgandet, klassificeras som finansiell leasing. Vid
leasingperiodens borjan redovisas finansiell leasing i balansrakningen till det lagre av
leasingobjektets verkliga varde och nuvdardet av minimileaseavgifterna.

Varje leasingbetalning fordelas mellan amortering av skulden och finansiella kostnader.
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Motsvarande betalningsforpliktelser, efter avdrag for finansiella kostnader, ingar i
balansrakningens poster Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder. Rantedelen i de
finansiella kostnaderna redovisas i resultatrakningen fordelat ver leasingperioden sa att varje
redovisningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den under
respektive period redovisade skulden.

Anlaggningstillgangar som innehas enligt finansiella leasingavtal skrivs av under den kortare
perioden av tillgangens nyttjandeperiod och leasingperioden.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar. Immateriella tillgangar avser i sin helhet utvinningslicenser och teknisk
dokumentation. Utvecklingslicenser avskrivs linjart éver "Joint Activity Agreement”, JAA-
avtalets livslangd vilket l16per ut ar 2031, da dven licenser som l6per ut innan dess antas
kunna forlangas till 2031 medan teknisk dokumentation avskrivs linjart dver 4 ar.

- avskrivning utvinningslicenser 8 % per ar
- avskrivning teknisk dokumentation 25 % per ar

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar for utvinning av naturgas ar redovisade till
anskaffningskostnad med avdrag for planmassiga avskrivningar baserade pa en bedémning av
tillgangarnas nyttjandeperiod. | anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till
forvarvet av tillgangen, inklusive ranta och laneutgifter i tillampliga fall.

Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade vérde eller redovisas som en separat
tillgang, beroende pa vilket som ar lampligt, endast da det ar sannolikt att de framtida
ekonomiska formaner som ar forknippade med tillgdngen kommer att komma Koncernen
tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra
former av reparationer och underhall redovisas som kostnader i resultatrakningen under den
period de uppkommer. Tillgangarnas restvarde och nyttjandeperiod provas varje balansdag
och justeras vid behov. En tillgangs redovisade varde skrivs omgaende ner till dess
atervinningsvarde om tillgangens redovisade vérde 6verstiger dess bedomda
atervinningsvarde.

Vinster och forluster vid avyttringar faststalls genom en jamforelse mellan
forsaljningsintakten och det redovisade vérdet och redovisas i resultatrakningen.

Avskrivningar enligt plan dr gjorda enligt foljande:
- inventarier, verktyg och installationer 10 - 50 %.

Pagaende nyanlaggningar inkluderar dven forskott. Ingen avskrivning gors pa pagaende
nyanlaggningar, avskrivning sker ndr anldggningen &r fardigstalld och tas i bruk.
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Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Tillgangar som skrivs av bedéms med avseende pa vardeminskning narhelst handelser eller
forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar atervinningsbart.
En nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgangens redovisade varde 6verstiger dess
atervinningsvarde. Atervinningsvardet ar det hégre av en tillgangs verkliga vérde minskat
med forséljningskostnader och nyttjandevardet. Vid bedémning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafloden
(kassagenererande enheter). For tillgangar som tidigare har skrivits ner gors per varje
balansdag en prévning av om aterforing bor goras.

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier: finansiella tillgangar
varderade till verkligt vérde via resultatrakningen, lanefordringar och kundfordringar, samt
finansiella tillgangar som kan séljas. Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte den
finansiella tillgangen forvarvades. Ledningen faststéller klassificeringen av de finansiella
tillgangarna vid det forsta redovisningstillfallet. For tillfallet har Koncernen finansiella
tillgangar endast i kategorin Lanefordringar och kundfordringar.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar som inte &r derivat, som har
faststallda eller faststéllbara betalningar och som inte ar noterade pa en aktiv marknad. De
ingar i omsattningstillgangar med undantag for poster med forfallodag mer &n 12 manader
efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Koncernens
lanefordringar och kundfordringar utgors av Kundfordringar samt Likvida medel i
balansrakningen.

- Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden, minskat med eventuell
reservering for vardeminskning. Det verkliga vardet pa kortfristiga fordringar
motsvarar dess redovisade varde, eftersom diskonteringseffekten inte ar vésentlig. En
reservering for vardeminskning av kundfordringar gors nar det finns objektiva bevis
for att Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som &r forfallna enligt
fordringarnas ursprungliga villkor. Vésentliga finansiella svarigheter hos géldenaren,
sannolikhet for att galdenaren 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 foreligga. Reserveringens storlek
utgors av skillnaden mellan tillgangens redovisade vérde och nuvardet av bedomda
framtida kassafloden, diskonterade med effektivranta. Tillgangens redovisade varde
minskas genom anvandning av ett vardeminskningskonto och forlusten redovisas i
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resultatrékningen. Néar en kundfordan inte kan drivas in, skrivs den bort mot
vardeminskningskontot fér kundfordringar. Atervinning av belopp som tidigare har
skrivits bort krediteras resultatrékningen.

- Likvida medel
| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar
med forfallodag inom tre manader.

Finansiella skulder

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder ar forpliktelser att betala for varor eller tjanster som har forvérvats i den
I6pande verksamheten fran leverantorer. Leverantérsskulder klassificeras som kortfristiga
skulder om de forfaller inom ett ar eller tidigare. Om inte, tas de upp som langfristiga skulder.
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden. Det verkliga vardet pa
kortfristiga leverantorsskulder och andra kortfristiga skulder motsvarar deras redovisade
varden, da diskonteringseffekten ar ovasentlig.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt véarde, netto efter transaktionskostnader.
Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skillnad mellan
erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i
resultatrakningen fordelat dver laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.

Avgifter som betalas for lanel6ften redovisas som transaktionskostnader for upplaningen i
den utstrackning det ar sannolikt att delar av eller hela kreditutrymmet kommer att utnyttjas. |
sadana fall redovisas avgiften nar kreditutrymmet utnyttjas. Nar det inte foreligger nagra
bevis for att det &r sannolikt att delar av eller hela kreditutrymmet kommer att utnyttjas,
redovisas avgiften som en forskottsbetalning for finansiella tjanster och fordelas 6ver det
aktuella laneloftets 1optid.

Checkrakningskrediter redovisas som upplaning bland Kortfristiga skulder i balansrakningen.

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

Laneutgifter

Allméanna och sarskilda laneutgifter som ar direkt hanforliga till inkop, uppférande eller
produktion av kvalificerade tillgangar, vilket &r tillgangar som det med nodvéndighet tar en
betydande tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forséljning, redovisas som
en del av dessa tillgangars anskaffningsvarde. Aktiveringen upphdr nar alla aktiviteter som
kravs for att fardigstalla tillgangen for dess avsedda anvandning eller forsaljning
huvudsakligen har slutforts. Koncernen har aktiverat ranteutgifter for pagaende
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nyanlaggningar avseende materiella anlaggningstillgangar.

Finansiella intakter, som uppkommit nar sarskilt upplanat kapital tillfalligt placerats i vantan
pa att anvandas for finansiering av tillgangen, reducerar de aktiveringsbara laneutgifterna.
Alla andra laneutgifter kostnadsfors nar de uppstar.

Nedskrivning

Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva bevis for att
nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang eller en grupp av finansiella
tillgangar. En finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgangar har ett
nedskrivningsbehov och skrivs ned endast om det finns objektiva bevis for ett
nedskrivningsbehov till foljd av att en eller flera handelser intraffat efter det att tillgangen
redovisats forsta gangen (en "forlusthandelse™) och att denna handelse (eller handelser) har en
inverkan pa de uppskattade framtida kassaflodena for den finansiella tillgangen eller grupp av
finansiella tillgangar som kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt.

Varulager

Varulagret ar vérderat till det 1agsta av anskaffningsvardet, varvid FIFO tillampas, och
nettoforsaljningsvardet. Nettoforséljningsvardet har berdknats till forsaljningsvardet efter
avdrag for beraknad forsaljningskostnad. Lagervardet bestar av producerad gas, andra
hydrokarboner och reservdelar fér framtida bruk. Lagervardet bestar av direkta
personalkostnader, skatt pa utvinning av naturtillgangar, andra direkta kostnader och skélig
andel av overheadkostnader exkluderande upplaningskostnader. Nettoforsaljningsvardet
uppskattas till normalt férsaljningspris med avdrag for forsaljnings- och
fardigstallningskostnader.

Avsattningar

Avséttningar for miljoaterstallande atgarder, omstruktureringskostnader och rattsliga krav
redovisas nar Koncernen har en legal eller informell forpliktelse till foljd av tidigare
handelser och det ar mer sannolikt att ett utflode av resurser kravs for att reglera atagandet an
att sa inte sker och beloppet har beraknats pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for
omstrukturering innefattar kostnader for uppségning av leasingavtal och for
avgangsersattningar. Inga avsattningar gors for framtida rérelseforluster.

Om det finns ett antal liknande ataganden, bedéms sannolikheten for att det kommer att
kravas ett utflode av resurser vid regleringen sammantaget for hela denna grupp av
ataganden. En avséattning redovisas aven om sannolikheten for ett utflode avseende en
speciell post i denna grupp av ataganden &r ringa. Det finns inga avsattningar av detta slag
redovisade i Koncernen.

Erséattningar till anstallda

Kortfristiga ersattningar till anstéllda
Skulder for loner och ersattningar, inklusive icke-monetara formaner och betald franvaro,
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som forvantas bli reglerade inom 12 manader efter rakenskapsarets slut, redovisas som
kortfristiga skulder till det odiskonterade belopp som forvantas bli betalt nar skulderna
regleras. Kostnaden redovisas i takt med att tjansterna utfors av de anstallda.

Ersattningar efter avslutad anstallning

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner. For avgiftsbestamda pensionsplaner
betalar Koncernen avgifter till offentligt eller privat administrerade pensionsforsakringsplaner
pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Koncernen har inga ytterligare
betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nér de forfaller till betalning. Férutbetalda avgifter redovisas som en
tillgang i den utstrackning som kontant aterbetalning eller minskning av framtida betalningar
kan komma Koncernen tillgodo.

Aktiekapital

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

Resultat per aktie
Resultat per aktie fore utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berédknas genom att dividera resultat hanforligt till
moderforetagets aktiedgare med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under
perioden.

Resultat per aktie efter utspadning

FOr berékning av resultat per aktie efter utspadning justeras beloppen som anvants for
berdkning av resultat per aktie fore utspadning genom att beakta effekten, efter skatt, av
utdelningar och réntekostnader pa potentiella stamaktier och det vagda genomsnittet av de
ytterligare stamaktier som skulle ha varit utestaende vid en konvertering av samtliga
potentiella stamaktier.

For narvarande har Koncernen ingen effekt av utspadning vilket innebér att resultat per aktie
fore utspadning motsvarar resultat per aktie efter utspadning.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen
(1995:1554) och Radet for finansiell rapportering RFR 2 redovisning for juridisk person.
RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen skall tillampa
samtliga av EU godkénda IFRS sa langt detta & majligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som skall goras fran IFRS.
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Moderbolaget tillampar foljaktligen de principer som presenteras ovan, med de undantag som
anges nedan. Principerna har tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat
anges.

Uppstallningsformer
Resultat- och balansrakning foljer arsredovisningslagens uppstallningsform.

Laneutgifter
Moderbolaget kostnadsfér alla laneutgifter omedelbart.

Andelar i dotterbolag

Aktier och andelar i dotterforetag och intresseforetag redovisas till anskaffningsvérde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdet inkluderas forvarvsrelaterade
kostnader och eventuella tillaggskopeskillingar. Erhalina utdelningar redovisas som
finansiella intdkter. Utdelning som Overstiger dotterforetagets totalresultat for perioden eller
som innebar att det bokforda vérdet pa innehavets nettotillgangar i koncernredovisningen
understiger det bokforda vardet pa andelarna, ar en indikation pa att det foreligger ett
nedskrivningsbehov.

Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotterforetag eller intresseforetag
minskat i varde gors en berakning av atervinningsvardet. Ar detta lagre dn det redovisade
vardet gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posterna Resultat fran andelar i
koncernforetag respektive Resultat fran andelar i intresseforetag.

Skatter

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

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

Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsandamal

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lopande och baseras pa historisk erfarenhet och
andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under
radande forhallanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsandamal som blir foljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att
motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebadr en
betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under
nastkommande rakenskapsar anges i huvuddrag nedan.

Fortsatt drift

Styrelsen bedomer fortlopande koncernens likviditet och finansiella resurser bade i det korta
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och langre perspektivet. | samband med arsredovisningens upprattande har styrelsen att
sarskilt bedoma denna fraga ur ett tolvmanadersperspektiv.

JA hade vid utgangen av 2015 ett negativt rorelsekapital uppgaende till 437 616 TUAH (151
765 TSEK) och redovisar en forlust om 168 833 TUAH (58 378 TSEK). Vidare hade JA
kortfristiga banklan uppgaende till 294 000 TUAH (101 959 TSEK) som forfoll fore 31
december 2015. JA har inte uppfyllt lanevillkoren for de finansiella skulderna och for
narvarande pagar forhandlingar med bankerna for forlangning av krediterna.

Bolagets svenska verksamhet ar beroende av ytterligare finansiering fér den I6pande driften
och for att kunna betala resterande del av tillskottet till JA om ca 8,6 MUSD (ca 72 MSEK).

Eftersom finansieringen inte ar sakrad for kommande tolvmanadersperiod finns vasentliga
osakerhetsfaktorer avseende bolagets finansieringssituation som kan leda till betydande tvivel
om foretagets formaga att fortsétta den planerade verksamheten. Rapporten dr upprattad pa
antagande om fortsatt drift da ledningens bedémning &r att en Gverenskommelse kommer att
nas med bankerna i Ukraina och att det finns ett flertal realistiska alternativ for att erhalla
finansiering for den svenska verksamheten, daribland finansiering genom externa finansiarer
eller nuvarande aktieégare.

Livslangden hos inventarier, verktyg och installationer.

Uppskattningen av livslangden i inventarier, verktyg och installationer ar en frdga om
ledningens erfarenhetsmassiga bedémning baserad pa liknande tillgangar. Nér livslangden
bestams baseras ledningens bedomning pa den forvantade produktionsvolymen och
kvarvarande gasreserver, forvantad teknisk utveckling, fysisk forslitning och den fysiska
omgivning som anlaggningen befinner sig i. Férandringar i dessa forutsattningar kan paverka
framtida avskrivningstider. Samtliga bolagets avskrivningsbara anlaggningstillgangar foljer
en linjar avskrivningsplan.

| det fall livslangden skulle dndras med 10% jamfort med ledningens beddmning sa skulle de
avskrivningar som gjorts 2015 ¢kat med 3,872 respektive minskat med 3,168 (for 2014 var
motsvarande belopp 3,399 KSEK resp 2,781 KSEK).

Redovisning av samarbetsarrangemang och intresseforetag

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

Koncernens samarbetsarrangemang JA &r uppsatt utan juridisk person och arrangemanget har
av koncernen beddmts innebéra en gemensamt kontrollerad verksamhet vilket innebér 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 &r uppsatt utan
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juridisk person. Koncernen har beddmt att betydande inflytande 6ver detta
samarbetsarrangemang foreligger aven om andelen understiger 20%. Detta arrangemang
klassificeras darfor som ett intressebolag i koncernen.

Redovisning av aktuell skatt och uppskjuten skatt

Den 1 januari 2015 andringar av skattelagstiftningen i Ukraina. Andringarna medférde att
samarbetsarrangemang sasom JA inte ar skattesubjekt avseende inkomstskatt fran 2015.
Istallet ar det delagarna i samarbetsarrangemangen som &r skyldiga att manadsvis betala
skatten baserat pa berakning fran den senast inlamnade skattedeklarationen (en tolftedel av
det senast deklarerade beloppet). Skattedeklarationen ska skickas in arsvis, fore 1 juni. Da de
nya reglerna tradde ikraft 2015 finns det inga tidigare skattedeklarationer inskickade av
deldgarna till skattemyndigheten. Darmed kommer de forsta skattebetalningarna for
delédgarna i samarbetsarrangemanget forfalla i maj 2016. Med bdrjan i juni 2016 kommer
delagarna behova betala manadsvis baserat pa skattedeklarationen for 2015.

Den nya skattelagstiftningen saknar dock en tydlig beskrivning av hur den ska implementeras
for utlandska delagare. Ukrainska staten och myndigheter har &nnu inte tagit fram regler for
hur de nya &ndringarna ska hanteras. Darmed &r det fortfarande oklart hur Misen Enterprises
AB:s inkomster och tidigare vinster i JA kommer att beskattas.

Vid upprattandet av denna arsredovisning har Koncernen gjort féljande antaganden avseende
aktuell och uppskjuten skatt:

- Misenkoncernen kommer med avseende pa skatter relaterade till JA att vara
skattebetalare enligt Ukrainsk lagstiftning baserat pa antagandet att Misenkoncernen
har rorelse i landet.

- Vinster som uppkommit i JA fore 1 januari 2015 inte kommer att beskattas i Sverige.

- Innehavet i JA anses i skattehanseende vara néringsbetingade aktier i den juridiska
personen Misen Enterprises AB fram t o m 2014-12-31.

- Skillnaden i inkomstskatt mellan Sverige och Ukraina &r avrakningsbar mot svensk
inkomstskatt och svenska underskottsavdrag.

Redovisning av uppskjutna skattefordringar och underskottsavdrag

Koncernen utvarderar [6pande méjligheten att utnyttja skattemassiga underskott i respektive
legal enhet. For narvarande finns skattemassiga underskott i Koncernens svenska enheter.
Eftersom det ar osékert nar och i vilken omfattning de skattemassiga underskotten kan nyttjas
mot framtida skattemadssiga Overskott har ingen uppskjuten skattefordran avseende
skattemassiga underskottsavdrag redovisats. Skattemdssiga underskott i Sverige kan rullas
vidare och har ingen forfallodag.

Nedskrivningsbehov av koncernmassiga nettotillgdngar och aktier i dotterbolag

Om indikation pa nedskrivning av koncernens nettotillgangar eller moderbolagets aktier i
dotterbolag foreligger gors en nedskrivningsprévning. Koncernen har bedémt att endast en
kassagenererande enhet (KGE) finns vilken utgérs av andelen i JA. Atervinningsvéardet for
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den kassagenererande enheten har faststallts genom berékning av nyttjandevarde vilket kréaver
att vissa antaganden maste goras. Berakningarna utgar fran kassaflodesprognoser baserade pa
budgetar faststallda av ledningen under livslangden for JA. Nagon evig tillvéaxtfaktor finns
darfor inte i prognoserna. For mer information om uppskattningar och antaganden avseende
nedskrivningsproévning, se not 30.

Affarsrisker

Olje- och naturgaspriser

Misenkoncernens intékter och I6nsamhet ar beroende av radande priser pa olja och naturgas,
vilka ar makrofaktorer som ligger utanfor koncernens kontroll. Det finns manga andra sadana
faktorer, till exempel marknadsfluktuationer, nérhet till och kapacitet i olje- och
naturgasledningar samt myndighetsbeslut. Nar det galler Ukraina paverkas priserna pa olja
och naturgas ocksa av geopolitiska faktorer. Landet gar igenom en besvarlig period i sin
historia, och den ekonomiska nedgangen kommer sannolikt att fortsétta under 2016.
Foretagskundernas efterfragan minskande under hela 2015.

Priserna pa olja och naturgas har historiskt sett varit volatila, och denna volatilitet férvantas
bestd. Dessutom &r priserna pa olja och naturgas i Ukraina direkt relaterade till den formel for
prissattning som OJSC Gazprom anbefaller. Darfor ar det svart att forutsaga hur olje- och
naturgaspriserna kommer att utvecklas. Om prisnedgangen fortsatter och blir omfattande och
varaktig kommer detta att ha en betydande negativ effekt pa Misenkoncernens resultat och
finansiella stallning. Om naturgaspriserna skulle falla kraftigt skulle forutsattningarna for att
bedriva produktion forsamras. En prisnedgang skulle kunna resultera i att mangden reserver
som Misenkoncernen kan utvinna minskar eftersom det inte blir Ionsamt att upprétta
produktion pa vissa borrhal. Dessutom skulle Misenkoncernen fa svart att genomfora JA:s
investeringsprogram.

Produktionsrisk

Innan utvinningen av olja eller naturgas har pagatt en tid &r det oerhort svart att bedéma om
produktionen kommer att bli framgangsrik eller inte. Det finns en inneboende osakerhet om
huruvida olje- och naturgasreservoarer kan exploateras kommersiellt som endast kan
undanrgjas genom faktisk produktion under en viss tid. Innan man kan dra slutsatser om en
brunns stabilitet maste produktionen i regel paga i tre till sex manader. For ett helt falt ar
tiden langre an sa. De flesta av Misenkoncernens brunnar ar uttémda och i behov av
omfattande renoveringar. Darfor kan det nastan vara omgjligt att beddma utvinningsgraden i
en fyndighet innan produktionstester har genomforts.

Lokal risk

Ukrainas byrakrati ar fortfarande betungande. All verksamhet bygger ocksa till stor del pa
personliga natverk. Det &r tids- och resurskravande att skaffa sig information och nédvandiga
tillstdnd. A andra sidan ar det en sluten marknad dér tillgangen pa specialisttjénster och
specialutrustning ar relativt god: borrtjanster och borrutrustning med mera gar att upphandla
nagorlunda snabbt och effektivt.
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Skatterisk

Misenkoncernen bedriver idag verksamhet i Sverige och Ukraina, genom sitt deltagande i JA.
Skattelagstiftningen i varje enskilt land kan andras dver tiden. Saledes kan det inte uteslutas
att forandringar av den skatterattsliga lagstiftningens utformning och tillampning kan komma
att paverka Misenkoncernens resultat.

Ukrainsk skatte-, valuta- och tullagstiftning &r under standig utveckling. Nar konflikter
mellan olika regelsystem uppstar anvander foretagsledningen olika tolkningar.
Koncernledningen anser att dess tolkningar ar korrekta och hallbara, men kan inte garantera
att dess bedomningar inte kommer att ifragasattas av de ukrainska myndigheterna.

| augusti 2014 antog Ukraina en rad nddlagar mot bakgrund av den turbulenta situationen i
landet. En del av dessa lagar tillkom for att 6ka statens skatteintakter. Skatten pa utvinning av
naturtillgangar vid produktion av naturgas pa upp till 5 000 meters djup, vilket
Misenkoncernen huvudsakligen gor, har hojdes fran 28 till 55 %. Under 2015 har denna skatt
succesivt okats till 70% vilket géller fr o m 1:e juli 2015

Denna skatt ska betalas i samband med att gasen produceras och dverfors till
transportsystemet. Den har atgarden satter ytterligare press pa gasproducenternas ekonomi.
Skattehdjningen har under 2015 faststéllts for JAn med privata deldgare.

Koncernens resultat for rakenskapsaret har paverkats av dessa férandringar, eftersom
produktionen under 2015 beskattades med den succesivt héjda skattesatsen. Genomforandet
av JA:s investeringsprogram for 2016 kommer ocksa att paverkas negativt som foljd av den
hojda skatten.

Som beskrivits i arsredovisningen for 2014 antogs per den 1 januari 2015 andringar av
skattelagstiftningen i Ukraina. Andringarna medfor att samarbetsarrangemang sasom JA inte
ar skattesubjekt avseende inkomstskatt fran 2015. Istéllet &r det deldgarna i
samarbetsarrangemangen som &r skyldiga att manadsvis betala skatten som baseras pa
berdkning fran den senast inlamnade skattedeklarationen (en tolftedel av det senast
deklarerade beloppet). Skattedeklarationen ska skickas in arsvis, fore 1 juni. Da de nya
reglerna tradde ikraft 2015 finns det inga tidigare skattedeklarationer inskickade av deldgarna
till skattemyndigheten. Darmed kommer de forsta skattebetalningarna for deldgarna i
samarbetsarrangemanget forfalla i maj 2016. Med bdrjan i juni 2016 kommer delédgarna
behdva betala manadsvis baserat pa skattedeklarationen for 2015.

Den nya skattelagstiftningen saknar dock en tydlig beskrivning av hur den ska implementeras
for utlandska delagare. Ukrainska staten och myndigheter har &nnu inte tagit fram regler for
hur de nya &ndringarna ska hanteras. Ddrmed ar det fortfarande oklart hur Misen Enterprises
AB:s inkomster och tidigare vinster i JA kommer att beskattas.

Det &r troligt att dotterbolaget Misen Enterprises AB kommer att behdva betala inkomstsskatt
i Ukraina och Sverige. For att finansiera eventuella skattebetalningar i Ukraina och Sverige
kommer Misen Enterprises att behdva mottaga lan eller utdelning fran JA. For att utdelning
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eller 1an skall kunna erhallas fran JA kravs samtycke av samtliga deltagare i JA. En
ytterligare komplikation for betalning av skatt i Sverige &r att det for narvarande &r forbjudet
att fran Ukraina betala utdelningar och rantor.

Tillgang till utrustning

Né&r man arbetar med utvinning av olja och naturgas krévs det avancerad borr- och
produktionsutrustning. Det kan salunda inte uteslutas att det kan uppsta en brist pa
borrutrustning och/eller annan nddvandig utrustning eller att sadan utrustning kraver
ytterligare investeringar, vilket kan leda till 6kade kostnader samt férseningar trots att
koncernen nu inriktar sig pa produktion snarare an prospektering.

Nyckelpersonsrisk

Misenkoncernen ar beroende av ett litet antal fackmén. En viktig forutsattning for att
koncernen ska bli framgangsrik &r att vi lyckas behalla, rekrytera och utveckla kvalificerad
personal.

Behov av ytterligare kapital

Misenkoncernen kan &ven i framtiden behdva tillskjutas finansiella resurser for att kunna
fortsétta att utdka sin verksamhet, antingen i form av &gartillskott eller andra typer av
finansiering. Misenkoncernens framtida utveckling ar till stor del beroende av radande olje-
och naturgaspriser. Aven en positiv utveckling pa denna marknad kan innebéra att koncernen
behover finansiering, exempelvis genom en aktie- eller obligationsemission. En langre tid
med sjunkande olje- och naturgaspriser skulle paverka koncernens finansiella stallning och
resultat negativt.

Miljorisker

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

Misenkoncernen bevakar hela tiden utvecklingen pa lagstiftningsomradet och tar med nya
skyldigheter pa miljomradet i berakningen sa snart de uppstar. Vilka potentiella skyldigheter
som kan komma att félja av andringar av lagar och forordningar pa miljoomradet eller den
civilrattsliga lagstiftningen kan inte bedomas, men de kan bli betydande. For nérvarande
bedémer Koncernen att det inte foreligger nagra vasentliga risker for miljopaverkan. Om
Ukraina skulle besluta sig for att narma sig EU mer &r det sannolikt att de ukrainska
miljonormerna harmoniseras med EU:s, vilket skulle gdra den operativa miljon mer
overskadlig fran miljorisksynpunkt.

Licensrisk
Under 2014 avslutade Misenkoncernen den tidigare presenterade utredningen om erforderliga
atgarder for att sakerstalla att de licenser som I6per ut 2018 kan forlangas.

For narvarande &r alla licenser som berér JAA 3 giltiga. Samtliga dessa licenser ar utstallda
till JA-deltagaren PJSC Ukrgasvydobuvannya, som har gjort dem tillgéangliga for JA. Enligt
JAA 3 har PJSC Ukrgasvydobuvannya det direkta ansvaret for att tillse att licenser som I6per
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ut forléangs 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 rutinmassigt utan att bolaget behover vidta nagra sarskilda atgarder.
Dessutom har moderbolaget enligt JAA 3 rétt att krdva ersattning for skador som orsakas av
avtalsbrott fran JA-partnern PJSC Ukrgasvydobuvannyas sida, sasom att tillampliga licenser
inte forlangs i tid.

Innan dndringar gors av JAA 3 och innan brunnsrenoveringar paborjas utfor Misenkoncernen
noggranna undersokningar av de risker som ar hanforliga till varje licens. Trots dessa
undersokningar finns det dock inga garantier for att koncernen har erhallit en korrekt bild av
agandeforhallandena, vilket kan resultera i att bolagets rattigheter ifragaséatts. Detta kan
paverka koncernens resultat och finansiella stallning negativt.

Geologiska risker

Alla uppskattningar av utvinningsbara petroleumresurser bygger till stor del pa sannolikheter.
Saledes bygger uppskattningar av olje- och naturgasreserver pa de undersokningar som vid
varije tillfalle gors av reservoaringenjorer och som bygger pa resultaten av olika slags
geologiska, geofysiska och reservoartekniska undersokningsmetoder. Misenkoncernen
anvénder sig alltid av den basta tillgdngliga tekniken for att vid varje tillfalle kunna utreda
sannolika utfall med storsta méjliga precision och forbattra prognoserna med vél avvagda
arbetsprogram. De berdkningar som koncernen har redovisat i form av Competent Persons
Report bygger pa den senast tillgangliga informationen om varje utvecklingsprojekt. Det
finns darmed inga garantier for att storleken pa dessa uppskattningar kommer att vara
oférandrad Over tiden.

Politiska risker

Under de senaste aren har Ukraina genomgatt en djupgaende politisk och social férandring.
Vardet av Misenkoncernens tillgadngar kan komma att paverkas av osakerhetsfaktorer sésom
den politiska eller diplomatiska utvecklingen, social eller religios instabilitet, fordndringar av
regeringspolitiken, skatte- och rantesatser, inskrankningar i valutautférsel och andra politiska
och ekonomiska forandringar som paverkar lagar och regler i Ukraina. Dessa risker
sammanhanger sarskilt med expropriation, forstatligande, konfiskering av tillgangar och
andrade lagbestammelser om andelen tillatet utlandskt 4gande.

Under 2014 skedde det stora politiska forandringar i Ukraina. Landet valde en ny president
och ett nytt parlament, och en ny regering har bildades. Nya ledningar tillsattes for det
ukrainska statliga bolaget Naftogaz och dess dotterbolag Ukrgasvydobuvannya. Dessa
forandringar visade sig vara positiva for Misenkoncernen, eftersom utestdngningen ur
gasbalansen upphorde och det Misenledda JA lyckades sélja sin produktion fran 2014 samt
avveckla de lager som byggdes upp under 2013.

Under sommaren 2014 hojdes emellertid den skatt pa utvinning av naturtillgangar som ska
betalas i samband med produktionen fran 25 till 55 % och under 2015 har denna skatt
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succesivt okats till 70% for JA med privata deldgare. Detta paverkar koncernen negativt och
komplicerar genomférandet av investeringsprogrammet.

Spanningarna i forhallande till grannstaten Ryssland har under 2015 varit pa samma hoga
niva som tidigare. Dessa handelser illustrerar tydligt hur de politiska riskerna paverkar
forutsattningarna for affarsverksamhet i Ukraina.

Ekonomiska risker

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

Ukraina fungerar ocksa som transitland for rysk gas, vilket ger landet valbehovliga intakter
och en viss trygghet om energiférsorjningen. Samtidigt ar det energipolitiska omradet en
utrikespolitisk scen déar transitlandet Ukrainas och leverantdrslandet Rysslands olika intressen
med jamna mellanrum kommer till uttryck. Efter den orangea revolutionen fick affarsklimatet
ett uppsving, mycket tack vare landets nya goodwill och en allmént radande optimism. Under
senare tid har utvecklingen forsamrats, till stor del pa grund av den oenighet som tidigare
radde inom landets politiska ledning. Det finns dock fortfarande en dnskan att 6ka handeln
och locka till sig utlandska 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 20132014 skapade en ny
plattform fér ekonomisk utveckling i Ukraina. Landet forhandlar om ett narmande till EU,
och vasentligt ekonomiskt stéd har utlovats fran IMF, EU och USA forutsatt att landet
paskyndar genomfdrandet av genomgripande ekonomiska reformer.

De ekonomiska riskerna kvarstar, men bor minska om Ukrainas integration med Véasteuropa
inte avstannar.

Valutarisk

Under 2015 har UAH-vaxlingskurs mot SEK fallit fran 0,4844 den 31 december 2014 till
0,3468 den 31 december 2015, dvs. med -28,4 %. Eftersom Misenkoncernens verksamhet
och nettotillgangar nastan uteslutande finns i Ukraina har detta haft en negativ effekt pa
Koncernens egna kapital som har minskat med 199 037 TSEK.

For att motverka ytterligare forsvagning av UAH har Ukrainas Riksbank infort ett antal
restriktioner vid hantering av utldndsk valuta inkluderande: ett temporért forbud mot
utbetalning av utdelningar i utlandsk valuta, ett temporart forbud mot aterbetalning av lan till
utlandska langivare, obligatorisk forséljning av 75% av intakter i utlandsk valuta till
Rikshanken och andra restriktioner avseende bade likvida och icke likvida transaktioner. Den
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Ukrainska riksbanken har forlangt dessa tillfalliga restriktioner ett flertal ganger under 2015
och restriktionerna ar fornéarvarande giltigat o m 3 juni 2016.

Forsvagningen av UAH okade pressen pa konsumentprisindex i Ukraina. Den officiella
inflationstakten i landet uppgick 2015 till 43,3%.

Den 11:e mars 2015 godkéande IMF en fyraarig utokad laneram (EFF) for Ukraina om mer &n
17 miljarder USD. Under 2015 erh6ll Ukraina de forsta tva utbetalningarna enligt EFF
uppgaende till 5 respektive 1,7 miljarder USD. | oktober 2015 éverenskom Ukraina med
majoriteten av sina fordringshavare om en omstrukturering av delar av landets externa
skulder uppgaende till 15 miljarder USD. Omstruktureringen skjuter fram
aterbetalningstidpunkterna for dessa skulder till 2019 — 2027, faststaller rantan till 7,75% och
inkluderar en omvandling av 20% av skulden till obligationer till ett varde av 2,9 miljarder
USD.

En avsevard del av landets skuld till utlandet aterstar fortfarande att omforhandla.

Efter denna omstrukturering av landets skulder till majoriteten av landets fordringshavare har
Ukrainas kredit-rating forbattrats.

Ytterligare utbetalningar fran IMF ar beroende av reformer avseende Ukrainas styrning, och
andra ekonomiska, legala och politiska faktorer.
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Nyckeltalsdefinitioner

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

2. Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att dividera resultat hanforligt till
moderforetagets aktiedgare med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under
perioden.

3. Resultat per aktie efter utspadning beréknas genom justering av beloppen som anvénts for
berdakning av resultat per aktie fore utspadning genom att beakta effekten, efter skatt, av
utdelningar och rantekostnader pa potentiella stamaktier och det vagda genomsnittet av de
ytterligare stamaktier som skulle ha varit utestdende vid en konvertering av samtliga
potentiella stamaktier. FOr ndrvarande har Koncernen ingen effekt av utspadning vilket
innebar att resultat per aktie fore utspddning motsvarar resultat per aktie efter utspadning.

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

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

6. Skuldsattningsgraden definieras som koncernens resp moderbolagets réntebdrande skulder
i forhallande till redovisat kapital.

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

8. Andel riskbarande kapital definieras som summan av koncernens resp moderbolagets
redovisade egna kapital och uppskjutna skatteskulder (inklusive minoritetsédgares 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 anstallda avspeglar det genomsnittliga antalet anstallda omréknat till heltid och
beraknas som totala arbetstimmar under aret dividerat med teoretisk arsarbetstid. For JA har
50,01% av detta tal konsoliderats.
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11. Noter, gemensamma for moderbolag och koncern

Not 1 Intékternas fordelning

Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
| nettoomsattningen ingar intakter
fran:
Naturgas 766 469 1036 316 - -
Oljeprodukter 86 778 101 574 - -
Ovrigt 112 111 120 120
Summa 853359 1138001 120 120

All gas i Ukrainas gastransportsystem, inklusive gas som finns i underjordiska lager,
redovisas i ett tekniskt avrdkningssystem. Detta avréakningssystem (gasbalansen) anvénds for
transport, bokfdring, lagring och forsaljning av hydrokarboner. Det &r forst nér gasen
accepterats i gasbalansen som den intéktsfors. For évriga produkter galler att intékter
redovisas nar risker och formaner har 6verforts.

Endast en kund, SOLAR-SKY TOV, svarar for mer an 10% av omséttningen

Not 2 Segmentsinformation - koncernen

Koncernen har bara ett segment. Koncernens operativa verksamhet ar lokaliserad till Ukraina.
Endast administration utfors i Sverige.

Geografiskt omrade 2015-12-31 2014-12-31
Nettoomsattning, externt

Ukraina 853 359 1138 001
Anlaggningstillgangar*

Ukraina 588 941 726 232

*) exkl. uppskjuten skattefordran.
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Not 3 Ovriga rorelseintakter

Valutakursdifferenser
Aterforing av reserv for
straffavgifter

Ovrigt

Summa

Not 4
Indirekt &gda

Andelar i intresseforetag

Land Org.nr

JAA 493 Ukraina e.t

Koncernens andel av JA 493
Ingaende bokfort varde

Forvarv av intresseandel JA 493
Avrets resultatandel

Bokford utdelning fran JA 493
Omrakningsdifferenser
Utgaende bokfort véarde

Koncernen

2015
14 938
10 285

2305
27528

Sate

e.t

Presentation i koncernens balansrakning

Tillskott till JA 493
Koncernens andel av eget kapital JA 493

55

Moderbolaget
2014 2015 2014
18 808 - -
3618 - -
22 426 0 0
Kapital Rost
andel % andel %
10,0 10,0
Koncernen
2015 2014
2 383 -
- 2 840
3486 2 826
-2 845 -2 826
-742 -457
2 282 2 383
1706 2 383
576 -
2 282 2 383
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Not 5 Ersattning till revisorerna

Koncernen

Koncernen

2015
PwC
Revisionsuppdraget 890
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget -
Skatteradgivning 1377
Ovriga tjanster 98
Summa 2 365
Not 6 Ovriga externa kostnader

2015
Utvinningskostnader 643 397
Produktions- och transportkostnader 50 757
Raffineringskostnader 9955
Forandring av varulager 21 246
Ovrigt 13598
Summa 738 953

2014

2014

354 466
61 976
9435
69 819
32 222
527918

56
Moderbolaget
2015 2014
557 1 406
- 250
1377 413
96 350
2 030 2419
Moderbolaget
2015 2014

7968 14 864
7968 14 864

Utvinningskostnader har under dret, som f6ljd av héjd skatt pa utvinning av naturtillgangar,
Okat trots att utvinningsvolymen endast 6kat marginellt. En detaljerad beskrivning av detta

aterfinnes i forvaltningsberattelsen.
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Not 7 Loner och ersattning till styrelse och foretagsledning

2015 Grundlon/ OvrigaFormaner Pension Summa
styrelsearvode ersattningar

Moderbolaget och koncernen

Goran Wolff, VD 1600 112 26 218 1844

Andrius Smaliukas, Styrelsens

ordférande 214 - - 214

Oleg Batyuk, Styrelse 92 239 - 331

Dimitrios Dimitriadis, Styrelse 92 - - - 92

Hans Lundgren, Styrelse 230 - - 230

Sergiy Petukhov, Styrelse 3 3

Pavel Prysiazihniuk, Styrelse 9 1141 1150

Ovriga ledande

befattningshavare 4 st 2725 2 256 - 269 4953

Summa 4965 3748 26 487 8817

2014 Grundlén/ OvrigaFérmaner Pension Summa
styrelsearvode erséttningar

Moderbolaget och koncernen

Goran Wolff, VD 1396 - - 227 1623

Tore I. Sandvold, Styrelsens

ordfdrande t o m 2014-10-27 284 1949 - - 2 233

Andrius Smailukas, Styrelsens

ordfdrande fr o m 2014-10-27 95 - - - 95

Dimitrios Dimitriadis, Styrelse 95 - - - 95

Hans Lundgren, Styrelse 237 60 - - 297

Knud H. Ngrve, Styrelse 227 - - - 227

Sergiy Petukhov, Styrelse 9 - - - 9

Oleg Batyuk, Styrelse 95 - - - 95

Pavel Prysiazhniuk 9 2 309 - - 2 318

Ovriga ledande

befattningshavare 1877 1504 - 209 3590

Summa 4 324 5822 0 436 10582

Ovriga ersattningar avser fakturerade arvoden for konsulttjanster.

Under 2015 har ett rorligt bonusprogram riktat till moderbolagets ledande befattningshavare
varit ikraft. Programmet baseras pa den svenska rérelsens kostnadsniva. Utfallet uppgar till
48 KEUR. Utbetalning kommer att verkstallas nar bolagets likviditet sa tillater.
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Not 8 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Medelantalet anstallda
Kvinnor

Man

Totalt

Loner, ersattningar, sociala
avgifter och pensionskostnader
Loner och erséttningar till styrelsen,
verkstallande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare

Loner och erséttningar till évriga
anstallda

Sociala avgifter enligt lag och avtal
Pensionskostnader for styrelsen,
verkstallande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare
Pensionskostnader for 6vriga
anstallda

Totalt

Koncernen

2015

29
89
118

5374

8939
14 313

1253

487

2

(6}

-
s |
(ee]

60

Avtal om avgangsvederlag férkommer inte.

2014

—
I\J|LOI\J
N[O O

3510

11 435
14 945

926

436

'_\
(o))
(%)
OO|I\)
N

Moderbolaget

2015

>IN N

5249

339
5588

1253

487

\l
(O8]
0'I|I\J
W o1

58

2014

>IN N

3352

344
3696

926

436
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Styrelseledamdter och ledande
befattningshavare

Antal styrelseledamdter pa
balansdagen

Man
Totalt

Antal verkstallande direkttrer och
andra ledande befattningshavare pa
balansdagen

Kvinnor
Man
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

lor jon

> 1w =

lor o

I~ 1w -~

lor jon

Iy =

Koncernen

2015

2928
31917

(@8]
S
(o¢]
~
(&2

59

lor o

I IN -~

2014

2887
27 704
2080
35671
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Not 10  Ovriga rorelsekostnader

Koncernen Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2014-12-31

Underhallskostnader Booster

Compressor Station 1) 37729 - - -
Kostnader for rattsprocesser 3269 15 462 - -
Kundforluster 2) 20571 - - -
Tillaggsavgifter for utvinning - 14 863 - -
Ej avdragsgill moms 1) 8430 - - -
Kostnad p g a att forsenade
kundbetalningar diskonterats 5468 - -
Realisationsforluster 1293 2 227 - -
Ovriga rérelsekostnader 3128 363 - -
Summa 79 888 32915 0 0
1) Avser driftkostnader for Khrestyschenska Booster Compressor station, se
forvaltningsberattelsen.
2) Utforlig beskrivning aterfinns i forvaltningsberattelsen och i not 19
Not 11  Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
Rénteintakter 10 886 2 654 - 1
Valutakursdifferenser - - 1 459 -
Summa 10 886 2 654 1459 1
Not 12  Ovriga rantekostnader och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
Ovriga rantekostnader 28515 24 668 10 045 3227
Valutakursdifferenser 45 667 114 319 - 3339

Summa 74182 138 987 10 045 6 566
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Not 13  Skatt pa arets resultat

Fordelning av inkomstskatt Koncernen  Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2015 2014 2015 2014
Aktuell skatt -4 921 -94 910 - -
Uppskjuten skatt 19 885 7 568 - -
Summa 14 963 -87 342 0 0
Koncernen Moderbolaget
2015 2014 2015 2014
Redovisat resultat fore skatt -48 687 414 085 -583 804 -26 392
Skatt enligt nationella skattesatser 10 098 -72 848 128 437 5596
Skatteeffekt avseende:
Resultatandel i intressebolag 627 - - -
Ej avdragsgilla kostnader -2177 -5528 -123 217 -17
Ej skattepliktiga intakter 3 357

Skattemassiga underskott for vilka
ingen uppskjuten skattefordran

redovisas -6 711 -8 966 -5220 -5579
Justering av skatt avseende tidigare

ar 6 007

Forandring i skattelagstiftning 4 375

Ovrigt -613 - - -
Arets skattekostnad 14 963 -87 342 0 0

Vagd genomsnittlig skattesats var 21 % (2014: 18%).

Forandringen av den vagda genomsnittliga skattesatsen beror pa forandrad Ionsamhet for
enheterna i koncernen.

Den 31 december 2015 hade koncernen skattemassiga underskott uppgaende till 227 506
852 SEK varav moderbolagets underskott uppgick till 202 413 386 SEK. Totalt ar

132 138 450 SEK av moderbolagets underskott sparrat for koncernbidrag. Uppskjuten
skattefordran pa totalt 50 051 507 SEK for koncernen och 44 530 945 SEK for
moderbolaget har inte redovisats som tillgang da majligheterna till utnyttjande av
forlustavdragen inom 6verskadlig tid &r osdkra. Som namns tidigare i denna arsredovisning
kommer dotterbolaget Misen Enterprises AB att behOva betala inkomstsskatten i Ukraina.
For att finansiera eventuella skattebetalningar i Ukraina kommer Misen Enterprises att
behdva mottaga lan eller utdelning fran JA, alternativt sékra annan finansiering.
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Not 14

Ingaende anskaffningsvarden
Inkop

Omrakningsdifferenser
Forsaljningar och utrangeringar

Rattigheter och licenser

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingaende avskrivningar
Forsaljningar och utrangeringar
Arets avskrivningar
Omrakningsdifferenser

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende restvérde enligt plan

Not 15

Ingaende anskaffningsvarden
Inkop

Omrékningsdifferens
Forsaljningar och utrangeringar
Omklassificeringar

Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden

Ingaende avskrivningar
Forséljningar och utrangeringar
Arets avskrivningar
Omrékningsdifferenser
Utgaende ackumulerade
avskrivningar

Utgaende restvarde enligt plan

Inventarier, verktyg och installationer

62
Koncernen

2015-12-31 2014-12-31
44 081 44 370
161 1027
-678 -1 108
-10 -208
43 554 44 081
-8 966 -6 686
10 208
-2 928 -2 887
189 399
-11 695 -8 966
31 859 35115

Koncernen Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2014-12-31
209 607 254 733 403 403
14 8 - -
-95516 -105 003 - -
-187 -5 - -
340 747 59 874 - -
454 665 209 607 403 403
-41 056 -28 381 -403 -403
106 - - -
-31 917 -27 704 - -
14943 15029 - -
-57 924 -41 056 -403 -403
396 741 168 551 0 0
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Not 16  Pagaende nyanlaggningar och forskott avseende materiella

anlaggningstillgangar

Ingaende anskaffningsvarde
Under aret nedlagda kostnader
Forsaljning
Omklassificeringar

Balanserade rantekostnader inkl. kursdiff.

Omrakningsdifferenser
Arets nedskrivning
Utgaende nedlagda kostnader

Not 17  Varulager

Varderat till anskaffningsvarde
Reservdelar

Oljeprodukter och naturgas
Summa

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

520 183 640 620
98 449 192 558

-1984 -2274
-340 747 -59 874
- 17114

-118 114 -263 698
272 -4 263

158 059 520183

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

432 382
2725 30 643
3157 31 025
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Not 18 Finansiella instrument per kategori

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

64

Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31

Tillgangar

Lane- och kundfordringar

Kundfordringar, externa 44 763 100 633
Kundfordringar, JA - -
Likvida medel 7413 80 976
Summa 52 176 181 609

Skulder
Ovriga finansiella skulder
Upplaning (exklusive skulder

avseende finansiell leasing) 171 312 181 452
Skulder avseende finansiell leasing 7 260 30 456
Leverantdrsskulder och andra

finansiella skulder 111 536 112124

290 108 324 032

Not 19 Kundfordringar

Kundfordringar, externa
Summa

3536 3280

1704 358
5240 3638

99 161 72 587

17 107 9 165
116 268 81 752

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

44 763 100 633
44763 100 633

Per 31 december 2015 uppgick fullgoda kundfordringar till 44 763 tkr (2014: 100 633 tkr),
efter avdrag for konstaterade kundférluster om totalt 20 571 tkr (O tkr).

Per den 31 december 2015 var kundfordringar uppgaende till 35 981 tkr forfallna men utan
att reserveringsbehov ansags foreligga. De forfallna fordringarna avser kunder som tidigare

inte haft betalningssvarigheter.

Aldersanalys av dessa fordringar framgér nedan:
Ej forfallet

Forfallet < 30 dagar

Forfallet > 30 dagar

Summa

8782 19 987
2523 10 766
33 458 69 880
44763 100 633
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Not 20  Ovriga fordringar

Momsfordran
Ovriga fordringar
Summa

Not 21  Forutbetalda kostnader

Ovriga forutbetalda kostnader
Summa

Not 22

Aktieinformation
Moderbolaget

Aktiekapital

Vagt genomsnittligt antal aktier for aret

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

65

Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31

Antal utestaende aktier pa balansdagen fore

utspadning

Antal utestaende aktier pa balansdagen efter full

utspadning

Not 23
Finansiell riskhantering

Finansiella riskfaktorer

10 240 15 477 376 190

25 2 455 26 -

10 265 17 932 402 190
Koncernen Moderbolaget

2015-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2014-12-31

525 1080 171 331

525 1080 171 331

2015 2014

145 068 222 145 068 222

145 068 222 145 068 222

145 068 222 145 068 222

Finansiell riskhantering och upplaning

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker: marknadsrisk

(omfattande valutarisk, rénterisk och prisrisk), kreditrisk och likviditetsrisk. Koncernen
efterstravar medvetande om potentiella ogynnsamma effekter pa Koncernens finansiella
resultat. Valutasékring har ej gjorts under 2015.
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Valutarisk

Genom att Koncernen bedriver verksamhet i olika l&nder innebér det att Koncernen
exponeras for fluktuationer i ett antal valutor. Det kan salunda inte uteslutas att
valutakursforandringar kan komma att paverka bolagets resultat och finansiella stéallning.

Transaktionsrisk

Av koncernens totala omsattning och kostnader 2015 hade 853 respektive 856 MSEK UAH
som transaktionsvaluta vilket innebar, att en forandring av UAH-kursen med +/- 10 % skulle
paverka Koncernens resultat med +/- 0 MSEK.

Omrakningsrisk

Koncernens nettotillgangar med UAH som rapportvaluta uppgick till 487 MSEK, varigenom
en forandring av UAH-kursen i forhallande till SEK med +/- 10 % skulle paverka koncernens
egna kapital med +/- 49 MSEK.

Ranterisk
Koncernen hade den 31 december 2015 ranteb&rande skulder som uppgick till 179 MSEK och
en forandring av rantenivan med +/- 1% skulle paverka Koncernens resultat fore skatt med +/-
2 MSEK.

Samtliga lan i koncernen 16per med fasta rantor under aterstaende I6ptid.

Prisrisk

Koncernens resultat paverkas av priserna pa framforallt naturgas. En forandring av
naturgaspriserna i Ukraina med +/- 10 % skulle paverka koncernens intdkter med +/- 85
MSEK. En forandring av kostnadsnivan i Ukraina med +/- 10 % skulle paverka Koncernens
kostnader med +/- 86 MSEK.

Kreditrisk

Koncernen ar 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 fullfélja sina
ataganden. Exponeringen for kreditrisker uppstar som en féljd av Joint Activitys forséljning
av produkter enligt gallande betalningsvillkor och andra transaktioner med motparter som ger
upphov till finansiella tillgangar.

Koncernens maximala risk avseende kreditrisker uppgar till det belopp som redovisas i
balansrakningen. Koncernens risker struktureras genom att asatta kreditlimitar pa sina
motparter. Dessa kreditlimitar ar foremal for I6pande 6versyn och godkénnande av
foretagsledningen. Joint Activitys ledning genomfor Iépande aldersanalys och féljer upp
forfallna kundfordringar.

Koncernens huvudbank i Ukraina har kreditranking Caa3 (Moody’s)

Likviditetsrisk
Med likviditetsrisk avses risken att finansiering av koncernens kapitalbehov samt
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refinansieringen av utestaende lan forsvaras eller fordyras. Finansieringsbehovet ar beroende
dels av det behov som Joint Activity har av investeringar i anlaggningstillgangar och behov
av rorelsekapitalfinansiering. Koncernens behov av finansiering berdknas till storsta delen
tackas av det dverskott som uppstar i Joint Activity medan det pa sikt troligtvis kommer att
behovas extern finansiering for att fullfolja det investeringsbehov som féreligger. Storleken
pa extern finansiering beror pa produktionsvolym och framtida prisniva pa gas och olja. Det
finansieringsbehov inom JA som kan komma att uppsta under 2016 kommer att hanteras
genom forlangda krediter och om sa skulle behdvas justeringar i investeringsprogrammet.

Nedanstaende tabell visar skulderna per den 31 december 2015 per aterstaende I6ptid.
Beloppen efter forfalloordning ar avtalsenliga odiskonterade kassafloden inklusive
bruttobeloppen av finansiella leasingataganden (fére avdrag av framtida laneavgifter) och
brutto laneataganden. Sadana odiskonterade kassafloden skiljer sig fran beloppen inkluderade
i balansrakningen eftersom beloppen i balansrakningen baseras pa diskonterade kassafloden.

Betalningsforpliktelser i andra valutor an rapportvalutan (SEK) redovisas efter omrakning till
balansdagskurs.

Forfallodagar for finansiella <1 1méanad—- lar- >2ar Totalt
skulder per 31 december 2015 manad 1ar 2ar

Skulder till kreditinstitut 78 304 3305 116509 198 118
Skulder avseende finansiell

leasing 1372 6 467 7839
Leverantorsskulder och andra

finansiella skulder 37071 74 465 - 111 536
Totalt 116 747 84 237 116509 0 317 493

Forfallodagar for finansiella
skulder per 31 december 2014

Skulder till kreditinstitut 2170 109 334 89639 201 143
Skulder avseende finansiell

leasing 2399 24278 7643 34 320
Leverantorsskulder och andra

finansiella skulder 60 533 102 033 - 162 566
Totalt 65 102 235645 97282 0 398 029
Lanevillkor

Upplaningen i Koncernen baseras pa att vissa villkor &r uppfyllda. Om dessa villkor inte
uppfylls, kan detta leda till negativa konsekvenser foér Koncernen i form av dkade
lanekostnader och fortida aterbetalningsskyldighet. Som en féljd av de utestaende
oenigheterna mellan deltagarna i JA har inte alla lanevillkor i JA uppfyllts under 2015. JA
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brot sitt atagande att aterbetala 12 250 KUSD till externa finansiarer trots att nya
aterbetalningsvillkor 6verenskommits med finansiaren. P g a detta hade finansiaren rattsliga
grunder for att alagga JA med straffavgifter. Dessa avgifter inkluderas i Misenkoncernens
finansiella rapporter med ett belopp om KSEK 10 086 under finansiella kostnader.

Per 31 december 2015 uppfyllde koncernen inte samtliga lanevillkor. Emellertid har
deltagarna i JA godként villkoren for omstruktureringen av lanen och avtalen med finansiaren
forvantas bli undertecknade inom kort.

Samtliga skulder dar lanevillkoren inte &r uppfyllda redovisas som kortfristiga.

Se &ven avsnittet Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal.

Koncernen Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2014-12-31

Rantebarande skulder

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 99 161 77920 99 161 72 587
Skulder avseende finansiell leasing - 7212 - -
Skulder till koncernforetag - - 92 92
Summa 99 161 85132 99 253 72 679
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 72151 103 532 - -
Skulder avseende finansiell leasing 7 260 23 244 - -
Skulder till koncernforetag - - 2917 7238
Summa 79411 126 776 2917 7238
Summa rantebérande skulder 178 572 211 908 102 170 79 917
Rantor
Vagda genomsnittliga effektiva rantesatser pa Ian uppgick till:

Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
Langfristiga skulder till kreditinstitut 10,3% 11,1% 10,3% 10,0%
Kortfristiga skulder till kreditinstitut 9,8% 10,2% -% 2,6%

Skulder till koncernforetag ET ET 2,6% 2,0%
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Valutor

Koncernen Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31  2015-12-31 2014-12-31
Rantebarande skulder per valuta

EUR 78 587 65 375 73 766 65 375
uUsb 86 908 97 613 25394 7212
UAH 11078 49 256 -

SEK 2 000 - 092 -
Summa 178 573 212 244 102 170 72 587

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Verkligt varde av rantebarande skulder med fast 16ptid har uppskattats baserat pa framtida
kassafloden diskonterade med nuvarande réntesats for instrument med motsvarande kreditrisk
och aterstaende I6ptid. Bokfort vérde for rantebarande 1an, skulder avseende finansiell leasing
samt leverantorsskulder och andra finansiella skulder beddms motsvara verkligt varde med
hansyn till de korta IoptidernaBeloppen i tabellerna redovisas i KSEK till balansdagskurs.

Not 24  Finansiella leasingavtal

Koncernens finansiella leasingavtal avser anlaggningstillgangar som redovisas under
Inventarier, verktyg och installationer.

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

2015

Minimum betalningar per 31 december

2015 7839 7839
Minus framtida finansieringskostnader -579 -579
Totalt 7 260 0 7 260
2014

Minimum betalningar per 31 december

2014 26 677 7643 34 320
Minus framtida finansieringskostnader -3433 -431 -3 864

Totalt 23 244 7212 30 456
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Not 25  Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Upplupna rantekostnader
Upplupna I6ner och évriga
personalkostnader
Upplupna semesterloner
Upplupna sociala avgifter
Ovriga poster

Summa

Not 26  Stallda sdkerheter

For egna skulder

Pantsatta banktillgodohavanden
Pantsatta anlaggningstillgangar
Pantsatta aktier i dotterbolag

Summa stallda séakerheter

Koncernen
2015-12-31 2014-12-31

70

Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31

2341 5
6 652
1156 298
- 74
2227 3970
5730 4999
Koncernen

2015-12-31 2014-12-31

2127

640
580
115
967
4429

Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31

210690 355 878
227 797 163 704

233 985

233 985

153
254 556

254 709
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Not 27  Ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
2015-12-31 2014-12-31 2015-12-31 2014-12-31

Eventualforpliktelser

Hyresgaranti 39 39 39 39
Avseende skulder i JA 62 044 129 523 - -
Ovriga ansvarsforbindelser 1 040 400 1513762 - -
Summa ansvarsforbindelser 1102483 1643 324 39 39

Koncernen har solidariskt ansvar for de skulder som uppstar i JA. Skillnaden mellan
koncernens andel och totala externa skulder i JA har redovisats som en ansvarsférbindelse.

Enligt Addendum Nr 6 till JAA #3 har Koncernen ett atagande att vid behov sorja for
kompletterande finansiering av JA uppgaende till 3 000 000 KUAH (1 040 400 KSEK) vilket
redovisas under Ovriga ansvarsforbindelser.
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Not 28  Transaktioner med narstdende

Forsaljning till narstaende
Misen Enterprises AB
Ukrgazvydobuvannya 2)
Summa

Inkép och rantor fran narstadende
Ukrgazvydobuvannya 2)
Sandvold Energy AS 1)
HL Development 1)
Balit LLC 4)

Dentons 1)

Lexford Investment 1)
AIM Partners 1)

TCT Holding 5)

Sergiy Probylov, 16n 3)
Summa

72

Koncernen KoncernenModerbolagetModerbolaget

2015

o

129 131

1959
650
1141
347
350
181
183 768

Rorelsefordringar/-skulder avseende narstaende
Nedan anges fordringar/skulder fran forséljning/inkdp av varor/tjanster.

Fordringar pa narstdende
JA
Ukrgazvydobuvannya 2)
Summa

Skulder till narstaende
Misen Enterprises AB
Capital Oil Resources AB
Ukrgazvydobuvannya 2)
Balit LLC 4)

Dentons 1)

Sandvold Energy AS 1)
TCT Holding 5)

Lexford Investment 1)
Summa

O

14 708
910
239

10 613
1041
27511

2014

34 345
34 345

164 740
1949
60
2223

610
1364

236
171182

464
464

9 526

731
32
10 289

2015
120
120

1959

1141

350

3450

3536
3536
11 617
92
910
10 613

1041
21 355

2014
120

120

1949

3280
3280

7238
92

731

32
8 093
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Belopp avseende JA redovisas till 100% av transaktions- och balansvardet.

1) Avser inkop av ledningstjanster fran styrelseledamot/bolag &gt av styrelseledamot.

2) Awvser forsaljning och inkop fran JA-partner med vasentligt 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 I6n till anstalld som ar betydande aktiedgare med vasentligt inflytande 6ver
koncernen.

4) Avser inkop av ledningstjanster fran VD i dotterbolag

| separata noter finns upplysningar om

- l6ner och erséttningar till styrelse och VD

- andelar i koncernforetag och intresseforetag

5) Avser rénta och skulder till storre aktiedgare

Not 29  Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderbolaget

2015 2014 2015 2014
Avskrivningar 34 845 30591 - -
Nedskrivning - 5080 - -
Resultat vid forséljning av
anlaggningstillgangar 327 -398 - -
Resultatandel i intressebolag -3 486 -2 826 - -
Orealiserat valutakursresultat - -4 090 - -
Kundforluster 20571 1766 - -
Forandring i avsattningar 18 442 21518 - -
Ovriga ej kassaflodespaverkande
poster -435 -

O
O

Summa 70 264 51 641
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Not 30  Andelar i koncernféretag

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 bestammelser i Joint Activity Agreement,
utan etablerande av legal enhet den 10 juni 2002.

Moderbolaget Kapital- Rostrétts- Antal  Bokfort  Bokfort
andel % andel % aktier vérde 15- vérde 14-

12-31 12-31

15-12-31 14-12-31

Misen Enterprises AB 100 100 50000 467969 1018223
Capital Oil Resources Sweden AB 100 100 1000 100 100
Summa 468 069 1018 323

| Bolagets finansiella poster ingar en nedskrivning av aktierna i dotterbolaget Misen
Enterprises AB uppgaende till 560 000 TSEK. Nedskrivningen har beraknats enligt
Discounted cash-flow method” och har baserats pa foljande forutsattningar:

JA anses vara en kassaflodesgenererande enhet
Skatten pa utvinning av naturtillgangar kommer att kvarligga pa 70%

Det genomsnittliga naturgaspriset har satts till 217 USD per tusen kubikmeter 2016
for att darefter utvecklas under JAs livslangd enligt prognoser for europeiska
konsumenter upprattade av Economist Intelligence Unit

JA kommer att slutfora sitt investeringsprogram enligt JAA beroende av tillgang pa
finansiering

Produktionsvolymerna har baserats pa de prognoser som aterfinns i den Competent
Persons Report uppréttad av AGR-TRACS International Consultancy Ltd. (Norge-
Ryssland) justerad for de storningar i verksamhetens omgivning for vilka redogjorts
tidigare i denna rapport

Den efter skatt Weighted Average Cost of Capital (WACC) som anvants for
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berdkningarna uppgar till 19,9% i UAH inkluderande kostnad for eget kapital till 21,2
% i UAH

For att belysa den osakerhet som prognosen innehdller har en kanslighetsanalys av densamma
gjorts. Resultaten av denna kénslighetsanalys framgar nedan:

En forandring av naturgaspriset med +/- 10% ger en férandring av vérdet pa JA med
+/- 14%

En forandring i vaxelkurs UAH/SEK med +/- 10% paverkar JAs varde med +/- 24%

En forandring av WACC med +/- 20% (fran 19,9% till 23,9% och fran 19,9% till
15,9%) ger en forandring av vardet pa JA med -21 % respektive 30%

En sankning av skatten pa utvinning av naturtillgangar till 29% ger en 6kning av
vardet pa JA med 246% vilket skulle innebéra att ingen nedskrivning skulle behovas.

Koncernens andel av JA 2015 2014
Resultatrakning
Intakter 880 833 1160 351
Kostnader 887 628 793 252
Balansrakning
Anléggningstillgangar 602 748 691 800
Omsattningstillgangar 60 745 281116
Langfristiga skulder 30737 36 890
Kortfristiga skulder 141 058 236 476
2015 2014
Andelar i koncernforetag
Ingaende anskaffningsvarden 1018 323 1001 799
Kapitaltillskott 9 746 16 524
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 1 028 069 1018 323
-Nedskrivningar -560 000 -

Utgaende redovisat varde 468 069 1018 323
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Intygande

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att arsredovisningen har uppréttats i enlighet
med god redovisningssed, ger en réttvisande bild av moderbolagets stéllning och resultat
samt att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande dversikt éver utvecklingen av
moderbolagets verksamhet, stallning och resultat och dessutom beskriver vésentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderbolaget star infor. Styrelsen och verkstallande direktoren
forsakrar ocksa att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sasom de antagits av EU, ger en rattvisande bild av koncernens
stéllning och resultat samt att koncernforvaltningsberéttelsen ger en réttvisande oversikt ver
utvecklingen av koncernens verksamhet, stéllning och resultat och dessutom beskriver
vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som koncernen star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att féreldaggas arsstimman 2016-04-28 for
faststallelse.

Stockholm 2016-04-14

Andrius Smaliukas Hans Lundgren
Ordférande Ledamot
Dimitrios Dimitriadi Oleg Batyuk
Ledamot Ledamot

Pavel Prysiazhniuk
Ledamot

Goran Wolff
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse avviker fran standardutformningen och har lamnats - -

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Palmgren
Auktoriserad revisor



Revisionsberittelse

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 2015.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for
drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstédllande direktéren som har ansvaret for att uppritta
en drsredovisning som ger en réttvisande bild enligt &rsredovisningslagen och
en koncernredovisning som ger en réttvisande bild enligt International
Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen och
verkstillande direktéren bedémer dr nodvindig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vért ansvar ar att uttala oss om rsredovisningen och koncernredovisningen pa
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 uppné rimlig
sdkerhet att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgérder inhdmta revisionsbevis om
belopp och annan information i drsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn véljer vilka dtgérder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for visentliga felaktigheter i drsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller pé fel. Vid
denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ar relevanta for hur bolaget uppréttar arsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgérder som dr andamalsenliga med hénsyn till omstéindigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av andamaélsenligheten i
de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvirdering av den 6vergripande presentationen i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och &ndamalsenliga
som grund for vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av
moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2015 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och
ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella
stillning per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for dret enligt International Financial Reporting Standards, sdsom
de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar forenlig
med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker déarfor att drsstimman faststéller resultatrakningen och
balansriakningen for moderbolaget och koncernen.

Upplysningar av sdrskild betydelse

Utan att det paverkar véra uttalanden ovan vill vi fasta uppmérksamheten pa de
forhallanden som beskrivs i arsredovisningen i avsnittet "Visentliga hdandelser
under 2015” under rubrikerna "Hgjd skatt pd utvinning av naturtillgdngar” och
“Valutakurssvingningar och inflation” samt avsnittet "Tillaggsupplysningar”
under rubrikerna "Skatterisk” och "Politiska risker” dar det ndmns att
koncernens verksamhet, och verksamheter for 6vriga foretag i Ukraina, har
blivit paverkade och fortsatt kan bli paverkade under en 6verskéadlig framtid av
den fortsatta politiska och ekonomiska osdkerheten i Ukraina. Dessa
omstiandigheters paverkan pd koncernens verksamhet och den fortsatta
utvecklingen av de politiska och ekonomiska forhéllandena i Ukraina dr mycket
svara att bedoma for tillféllet och dessa kan ocksé fortsatt visentligen péverka
de finansiella forutséattningarna for koncernens verksamhet i vrigt.

Vidare, utan att det paverkat vara uttalanden ovan, vill vi fasta
uppmirksamheten pa de férhallanden som beskrivs i avsnittet "Viktiga
uppskattningar och bedémningar for redovisningsdndamal” avseende "Fortsatt
drift”. Verksamheten inom Joint Activity (JA) har vésentliga kortfristiga
bankkrediter som forfoll till betalning fore 31 december 2015. Vidare har JA
inte uppfyllt 1anevillkoren for krediterna och férhandlingar pagér med berérda
banker.

Koncernens svenska verksamhet dr beroende av ytterligare finansiering for den
16pande driften och for att kunna betala resterande del av tillskottet till JA.
Eftersom finansiering for den kommande tolvménadersperioden inte ar sédkrad
finns vésentliga osdkerhetsfaktorer som kan leda till betydande tvivel om
koncernens forméga att fortsdtta den planerade verksamheten.

1 en situation dir koncernens fortsatta drift inte langre kan forutsittas, vilket
inte ar fallet for koncernen, foreligger risk for visentliga nedskrivningsbehov av
koncernens tillgdngar liksom av moderbolagets bokforda virden pa andelar i
dotterbolag.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
utfort en revision av forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for Misen
Energy AB (publ) for ar 2015.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det ér styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréffande
bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och verkstéllande direktéren
som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vért ansvar ar att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget till dispositioner
betréffande bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pé grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

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

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi ut6ver var revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen granskat védsentliga beslut,
atgdrder och forhallanden i bolaget for att kunna beddma om nagon
styrelseledamot eller verkstdllande direktoren ar ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har &ven granskat om négon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren pa annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och dndamalsenliga
som grund for vira uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Goteborg den 14 april 2016

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Palmgren
Auktoriserad revisor



