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Hojdpunkter
(Alla belopp dr i tusen amerikanska dollar (TUSD) om ej annat anges. Jimférelser avser samma period
féregaende dr.)

Forsta kvartalet 2026

e Under kvartalet tillhandahdll Maha Capital AB bryggfinansiering till dotterbolag inom KEO World Inc.
uppgaende till totalt TUSD 7 110 i kapitalbelopp och TUSD 1 462 i upplupen ranta, till stod for expansion av
kreditportfoljen. For ytterligare information, se not 4.

e Efter avyttringen av de energi-tillgdngarna i USA redovisade Maha inga intdkter fran kvarvarande
verksamheter under perioden.

e Maha godkiande utnyttjandet av kdpoptionen for att forvarva en indirekt dgarandel om 24% i det
venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta, med en atféljande betalning om 4,6 miljoner EUR.

e Finansiella poster, netto, uppgick till TUSD 1 736.

e Periodens resultat fran kvarvarande verksamhet uppgick till TUSD -820.

e Totalt nettokassa (inklusive tillgdngliga likvida medel, sparrade likvida medel, utlaning, 1an och
tillaggskopeskilling) uppgick till TUSD 91 218 (totala likvida medel, sparrade medel om TUSD 63 812,
kredittillgangar netto om TUSD 37 835, och skuld tillaggskopeskilling om TUSD -10 429).

Handelser efter rapportperiodens utgang

e Mabha slutférde sammanslagningen med KEO World Inc och dess dotterbolag for en total kdpeskilling om
TUSD 220 838, foljt av en kapitalanskaffning om TUSD 27 000 till 16 SEK per aktie. Fér mer information, se
not 13.

e | slutet av mars 2026 uppgick godkand lamnad kreditram foér Keo till sammanlagt cirka TUSD 62 000, med
en genomesnittlig avkastning per kvartal och ar om 4,8% respektive 19%.

e Maha erholl formellt godkannande for fortsatt notering pa Nasdaq Stockholm efter forvarvet av KEO World
Inc.

e Styrelsen for Maha har gett ledningen i uppdrag att utvardera en mdjlig separation av Bolagets olje- och
gasverksambhet, inklusive dess indirekta innehav om 24% i det venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta,
fran dess fintechverksamhet, efter verkstallande och reglering av kdpoptionen hanférlig till bolagets olje-
och gastillgangar.

Finansiell information i sammandrag

Tabellen nedan avser kvarvarande verksamhet:

Finansiell information (TUSD) Q1 2025 Q1 2026 Helaret 2025

EBITDA -3517 -2 537 -13772
Periodens resultat 1098 -820 -19 046
Vinst per aktie — fore och efter utspadning 0,01 -0,01 -0,11
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-out) - -10 429 -
Lan - -16 046 -15 596
Utlaning - 53 881 45 308
Finansiella tillgangar 97 095 1107 6 090
Likvida medel (inkl. sparrade likvida medel) 15335 63 812 63 342
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Brev till aktieagarna
Kara aktiedgare,

Fintechverksamheten

| borjan av det andra kvartalet 2026 slutférde vi framgangsrikt férvarvet av Keo World. Denna transaktion utgor
en avgorande milstolpe for Maha och befaster var strategiska positionering som ett fintechfokuserat bolag.
Genom férvarvet driver Maha nu en skalbar fintech- och kreditplattform som stéds av hogkvalitativa licenser,
robust operativ infrastruktur och egenutvecklad teknikkapacitet i Mexiko, Brasilien, Kanada och 6vriga
Latinamerika. Vi anser att denna plattform ger oss goda forutsattningar att accelerera tillvéxten och dra nytta
av den okande efterfragan pa inbaddat rérelsekapital fér leverantorsfinansiering (Supply chain financing), B2B-
betalningar och gransoverskridande I6sningar for foretagsutgifter pad nyckelmarknader.

Samtidigt genomforde vi kapitalanskaffningar om totalt 27 miljoner dollar till 16 kronor per aktie, med
deltagande fran flera internationella institutionella investerare. Vi ar mycket ndjda med det fortroende som
bade befintliga och nya aktiedgare har visat for den langsiktiga potentialen i var verksamhet och strategi.

Under de senaste manaderna har vart huvudfokus legat pa operativt genomférande och pa att bygga den
grundlaggande infrastrukturen som kravs for att stodja hallbar och disciplinerad langsiktig tillvaxt. Detta har
innefattat integration av verksamheter och medarbetare, forstarkning av bolagsstyrning och interna processer,
starkande av vart kreditramverk samt fortsatta insatser for héga tekniska standarder och skalbarhet.

Vi gar nu in i nasta fas och hela var organisation, med vart starka kommersiella team i spetsen, ar nu starkt
fokuserad pa att leverera accelererad kredittillvaxt och kundtillvaxt framover. WorKEO férvantas lanseras i
Kanada fore utgangen av det andra kvartalet, vilket utgor en viktig milstolpe i utbyggnaden av vara inbaddade
finanstjanster i lokal valuta. WorKEO hjalper kopare att forbattra sitt kassafléde samtidigt som det gor det
mojligt for leverantorer att ta emot betalningar snabbare. Under det andra halvaret 2026 forvantar vi oss dven
att lansera WorKEO i Brasilien, en av de storsta och mest strategiska fintechmarknaderna i Latinamerika.
Parallellt fortsatter vi att ansluta nya kunder till vart GTC-program i hela Latinamerika.

Venezuela

Under det forsta kvartalet utnyttjade vi var képoption och forvarvade en indirekt dgarandel om 24% i det
venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta, mot en ersdttning om MEUR 4,6, vilket tillkommer utéver de MEUR
4,6 som erlades vid undertecknandet av optionsavtalet i mars 2024, och inkluderar en ratt att 6ka dgandet till
upp till 40% i PetroUrdaneta (mot ytterligare ersattning).

Sedan optionen utnyttjades har diskussionerna med PDVSA och berdrda venezuelanska myndigheter avseende
det nya operativa och kommersiella ramverket for tillgangen intensifierats. Vi forvantar oss att dessa
forhandlingar fortskrider under det andra halvaret.

Parallellt har vi anlitat en internationellt erkdnd oberoende reservrevisor for att ta fram var forsta reservrapport
som omfattar vara falt i Venezuela. Vi forvantar oss att rapporten slutférs under andra halvaret 2026. Samtidigt
har vi inlett en utvardering av en potentiell separation av olje- och gasverksamheten fran var fintechverksamhet
till ett fristdende bolag. Bedomningen omfattar dven majligheten till en separat borsnotering och en eventuell
sakutdelning till Mahas aktiedgare. Vi anser att en sadan struktur skulle kunna frigéra varde genom att skapa tva
oberoende bolag med skilda operativa fokusomraden, differentierade investerarprofiler och anpassade
kapitalallokerings—strategier.

SPAC

Som en potentiell genvag till en amerikansk notering, i kombination med en ytterligare forstarkning av var
balansrakning, utvarderade vi en sammanslagning med ett NYSE-noterat SPAC-bolag under det andra kvartalet.
Efter vidare utvardering drog vi slutsatsen att bibehallen strategisk flexibilitet och fortsatt fokus pa
genomforandet av koncernens operativa verksamhet utgor den basta vagen framat for aktiedgarna i detta
skede. Var atagande att verka for en dubbelnotering pad den amerikanska marknaden, inklusive en potentiell
separation och notering av olje- och gasverksamheten, kvarstar.
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Finansiell utveckling

Eftersom slutforandet av KEO-transaktionen skedde forst i borjan av april redovisade Maha inga intdkter fran
kvarvarande verksamheter under det forsta kvartalet. Under perioden fortsatte vi att stodja expansionen av
Keos kreditverksamhet genom ytterligare finansiering av lanefordringar. Utover effekterna av Venezuela-
forvarvet paverkades vart redovisade finansiella resultat vasentligt av engangsposter, framst hanforliga till
transaktionskostnader och avyttringar av tillgangar kopplade till bolagets strategiska omvandling.

Avslutande kommentarer

Maha gar in i detta nya kapitel med en stark balansrakning, ett tydligt strategiskt fokus och en skalbar plattform
positionerad for langsiktig tillvaxt.

Vi anser att vi nu har den nédvandiga operativa grunden, infrastrukturen och den strategiska positioneringen
for att driva I6nsam expansion inom var fintechverksamhet och samtidigt arbeta for att maximera vardet av var

strategiska position i Venezuela.

Framover forblir vara prioriteringar disciplinerat genomférande, hallbar tillvdxt och langsiktigt vardeskapande
for vara aktiedgare.

Spannande tider ligger framfor oss.

Roberto Marchiori, Verkstallande direktor
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Genomgang av verksamheten

Sammanstillning av tillgangar

Efter utdkningen av investeringsmandatet, ingick Maha i juli 2025 ett ldneavtal med Keo World Inc. (“Keo
World”), for att finansiera dess portfélj av foretagskortprodukter och centraliserade konton denominerade i
amerikanska dollar fér gransoverskridande betalningar i hela Latinamerika.

Efter ytterligare strategiska diskussioner enades parterna om att omvandla partnerskapet till en
affarskombination for att paskynda tillvaxten och samordna langsiktiga intressen kring vardeskapande, genom
att erbjuda en helhetslésning for sina kunder. Parterna kom éverens om att Maha ska forvarva Keo Worlds hela
egenutvecklad teknologi och kreditverksamhet, vilket dven inkluderar WorKEO-plattformen for betalningar i
lokal valuta och amerikanska dollar i Brasilien, Mexiko och Kanada. Enligt den reviderade strukturen omfattar
transaktionen forvarvet av sjalva Keo World och flera av dess dotterbolag och genomférs genom en sa kallad
omvand triangular fusion (eng. reverse triangular merger).

Transaktionen genomférdes genom en nyemission av 141050933 aktier i Maha och en potentiell
tillaggskopeskilling om 49 179 686 nya aktier, som utgar om vissa intdktsmal uppnas. Saval Vederlagsaktierna
som eventuella Tillaggsaktier omfattas av en lock-up-period som inleds vid dagen for Transaktionens
genomforande och avslutas den 31 mars 2027 eller ett ar efter Parallellnoteringen (sasom definierat nedan),
beroende pa vilket som intraffar forst. Efter genomfoérandet av Transaktionen avser Maha att notera sina aktier
i USA genom en parallellnotering pa Nasdaq Stock Market USA.

I samband med och villkorat av Transaktionens genomférande genomfordes dven féljande: (i) Riktad nyemission
om hogst 17 611 028 aktier till vissa medinvesterare; och (ii) inférande av ett aktieprogram bestaende av hogst
26 090 412 aktieoptioner for utvalda nyckelpersoner i Maha och KEO World-koncernen som varit avgérande for
Transaktionen.

For att sakerstdlla Mahas fortsatta finansiering avsag Maha anskaffa hogst cirka TSEK 329 000 (motsvarande
cirka TUSD 35,000) genom tre riktade nyemissioner, vilka sammanlagt omfattar hégst cirka 20 580 000 nya aktier
till en teckningskurs om 16 kronor per aktie i samband med genomférandet av Transaktionen. Den forsta och
andra kapitalanskaffningen genomfordes i samband med Transaktionen den 1 april 2026 och uppgick till cirka
TUSD 27 000, och den tredje och sista kapitalanskaffningen, forvdantas vara genomford vid tidpunkten for
parallellnoteringen pa Nasdaq Stock Market USA.

Maha publicerade i januari 2026 erforderliga informationsdokument i samband med omlistningsprocessen och
erholl villkorat godkdnnande for fortsatt notering pa Nasdaq Stockholm i anslutning till forvarvet av KEO World.
Den 28 januari 2026 godkande en extra bolagsstamma transaktionen.

Efter genomférandet av transaktionen bestdr Mahas verksamhet huvudsakligen av den teknologi- och
kreditverksamhet som KEO World bedriver genom sina dotterbolag.

Kopoption avseende Venezuela

| januari 2026 inledde Venezuela en period av betydande politisk omstallning, vilket markerade ett avgdérande
ogonblick for landets styrning och institutionella riktning. | mars 2026 utnyttjade Maha kdépoptionen for att
forvarva en indirekt dgarandel om 24% i det venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta, med en atféljande
betalning om TEUR 4 600. Beslutet starktes av OFAC:s publicering av den Venezuela-relaterade generella
licensen 52.

Transaktionen inkluderar en tillaggskopeskilling (earn-out) om upp till TEUR 18 000, fordelad pa tre
delbetalningar kopplade till fordefinierade ackumulerade produktionsmal, och foérvantas regleras genom
kassafloden genererade av tillgdngarna. Nar som helst under de tva aren efter tilltradet har Maha ocksa en
kopoption pa Odebrecht E&P (OE&P)aterstaende 40 procent, vilket skulle ta Mahas totala andel upp till 40
procent av PetroUrdaneta. Képeskillingen kommer att faststadllas genom en mekanism som syftar till att spegla
marknadsmassigt varde.

Efter kvartalets slut gav styrelsen i Maha ledningen i uppdrag att utvardera en potentiell separation av bolagets
olje- och gasverksamhet, inklusive dess indirekta &agarandel om 24% i PetroUrdaneta, fran dess
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fintechverksamhet. Som en del av denna utvardering 6vervager bolaget flera strategiska alternativ, inklusive en
potentiell notering av olje- och gasverksamheten i samband med en sakutdelning till dess aktiedgare.

Avyttrad verksamhet

Versamhet i USA - lllinoisbasséingen (IB)

Maha offentliggjorde 1 oktober 2025 avyttringen av sitt dgarintresse i falten som ar beldgna i lllinois Basin, USA,
till Revitalize Resources Operating Inc. Képeskillingen uppgick till TUSD 3 500, med férbehall for justering av
varderelaterade skatter (ad valorem-skatter), och ytterligare TUSD 600 i tillaggskopeskilling villkorat av att
specificerade milstolpar kopplade till WTI-priser uppnas. Transaktionslikviden erhélls under fjarde kvartalet
2025, motsvarande TUSD 3 285 (netto efter skatter). Som en del av den kommande avyttringen redovisade
Maha en nedskrivning om TUSD 9 834.
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Genomgang av rakenskaperna - fjarde kvartalet

Kvarvarande verksamhet

Till foljd av avyttringen av bolagets tidigare energitillgdngar genererade bolaget inga intakter fran kvarvarande
verksamhet under perioden, huvudsakligen eftersom de aterstaende tillgangarna inte utgjorde operativa
enheter utan enbart medférde kostnader och utgifter.

EBITDA
EBITDA under forsta kvartalet 2026 uppgick till TUSD -2 537 (Q1 2025: TUSD -3 517). Forbattringen drivs

huvudsakligen av den omstrukturering av bolaget som genomférdes under perioden, vilken minskade antalet
styrelseledaméter och anstallda, samt av hogre kostnader under férsta kvartalet 2025.

EBITDA &r ett alternativt (icke-IFRS) resultatmatt och beréknas enligt féljande:

EBITDA (TUSD) Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026

Rorelseresultat -4 089 -2 649 -3510 -4 637 -2 556 -14 885
Avskrivningar 30 14 10 9 16 63
Valutakursvinster/-forluster 542 324 463 -279 3 1050
EBITDA -3517 -2311 -3037 -4 907 -2 537 -13 772
EBITDA

TUSD

3517 - 3037 2507 2537

Q12025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026

Finansiella poster, netto, och férandringar i verkligt varde i finansiella investeringar

Finansiella poster, netto, uppgick till TUSD 1 736 (Q1 2025: TUSD 5 187) och bestod huvudsakligen av intdkter
fran finansiella investeringar samt ranta pa Ian beviljade till KEO World.

Finansiella poster, netto (TUSD) Q12025 Q22025 Q32025 Q42025 Q12026 l 2025 |
Réanteintakter 304 306 471 1234 753 2315
Utdelningar - 209 392 - - 601
Ranteintakter fran lanefordringar gentemot KEO - - 126 550 1462 676
Finansiella intdkter 304 515 989 1784 2215 3592
Rantekostnader pa skulder - - -246 -199 - -445
Ovriga finansiella kostnader -14 -143 -80 -171 -29 -423
Rdnta pa samfinansieringsavtal - - -113 -483 -450 -596
Finansiella kostnader -14 -143 -439 -853 -479 -1464
Forandringar i verkligt virde pa investeringar 4895 -18100 6916 - - -6 289
Finansiella poster, netto 5170 -17728 7 466 931 1736 -4 161
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Net finance result
TUSD

7 466

S - 1736

-17 728

Q12025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026

Resultat

Resultatet fran kvarvarande verksamhet for forsta kvartalet uppgick till TUSD -820 (Q1 2025: TUSD 1 098)
motsvarande ett resultat per aktie om USD -0,01 (Q1 2025: USD 0,01).

Ekonomisk stallning

Likviditet och kapital

Bolaget redovisade ett totalt nettokassa (inklusive tillgangliga likvida medel, sparrade medel, utlaning, 1an och
tillaggskopeskilling) om TUSD 91 218. Summa likvida medel och spadrrade medel uppgick till TUSD 63 812,
nettopositionen fér lan till TUSD 37 835 och skuld avseende skuld tillaggskopeskilling (earn-out) till TUSD
-10 429.

Nettokassa (TUSD) Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026
Banklan (kortfristig) - - -12 521 - -
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-Out) (langfristig) - - - - -10 429
Lan (langfristiga) - - -15 137 -15596 -16 046
Utlaning (kortfristig) - - 12763 45 308 53 881
Sparrade likvida medel 1317 3176 24 796 12 343 13473
Likvida medel 14018 13018 83947 50999 50 339
Summa nettokassa inklusive sparrade likvida medel 15335 16 194 93 848 93 054 91218
Brava aktier 88938 70 838 - - -
Skuldebrev (Debenture) - 3R Offshore 1901 1009 - - -
Likvida investeringar 90 839 71847 - - -

Summa likvida medel (inklusive sparrade likvida

medel) och likvida investeringar 106 174 88041 93848 93054 91218

Bolagets sparrade likvida medel ar hanforligt till vissa finansiella ataganden och eventualférpliktelser pa
sparrade konton hanforligt till Maha Brasilien Transaktionen.

Fordandringen under perioden avser huvudsakligen utbetalningar om TUSD 7 110 mellan Maha AB och KEO
Mexico, med ranta om TUSD 1 463, enligt vad som framgar av not 4, samt TUSD 14 005 hanforliga till det belopp
som erholls fran kapitalanskaffningar ett par dagar fore slutforandet av Keo-transaktionen.

Déarutover redovisade koncernen en tillaggsképeskilling (earn-out) hanforlig till framtida olje- och gasproduktion
fran den venezuelanska tillgangen, uppgaende till TUSD -10 429.
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Investeringar

Nettokassaflodet anvant i investeringsverksamheten uppgick till TUSD -12 511 (Q1 2025: infléde om TUSD
1 650). Detta drevs huvudsakligen av utlaning fran Maha Capital AB till KEO om totalt TUSD -7 110 samt
kassautfloden om TUSD -5 285 hanforliga till forvarvet av en indirekt dgarandel i PetroUrdaneta. For ytterligare
information hanvisas till Not 8.

Aterkopsprogram av aktier

Den 13 juni 2025 beslot styrelsen, med stod av bemyndigande fran arsstamman den 27 maj 2025, att inleda ett
aterkdpsprogram av Bolagets egna aktier. Enligt villkoren for programmet, kan aktier aterképas under ett eller
flera tillfallen fran och med den 13 juni 2025 till ndsta arsstamma. (fér mer information, se Not 6). Under forsta
kvartalet 2026 aterkopte Maha inga aktier inom ramen for aterkopsprogrammen fér 2024 och 2025. Mahas
totala innehav av egna aktier per den 31 december 2025 uppgick till 2 812 922 aktier (motsvarande 1,58 % av
utestaende aktier). Bemyndigandet for aterk6p aterfinns i sin helhet pa Bolagets webb, www.maha-capital.com.

Bolagsstyrning
Styrelse

Mahas styrelse bestar av fem styrelseledaméter: Paulo Mendonca (Ordférande), Carlos Gomez-Lackington,
Halvard Idland, Richard Norris och Fabio Vassel.

For fullstandig information om Mahas styrelse och foretagsledning, samt huvudprinciperna fér bolagsstyrning,
hénvisas till Mahas webbplats, www.maha-capital.com.

Miljo, sociala fragor och bolagsstyrning ("ESG”)

Mahas ESG-initiativ finns tillgdngliga i Mahas arsredovisning tillsammans med hallbarhetsrapporten pa Mahas
webbplats (www.maha-capital.com), som innehaller information om Mahas hallbarhetsstrategi.

Koncernstruktur

Koncernstruktur per den 31 mars 2026:
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrdkning
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Konsoliderad resultatrdkning (TUSD)
Intakter

Forsaljning av olja och gas

Royalties

Q1 2026

Q1 2025

Helaret 2025

Nettointakter

Kostnader fér salda produkter
Produktionskostnader

Avskrivningar av materiella -16 -30 -63
anlaggningstillgdngar
Bruttovinst -16 -30 -63
Administrationskostnader -2291 -2 685 -11151
Ovriga intakter 221 -278 -469
Ovriga kostnader -228 -1 096 -3202
Rorelseresultat -2 556 -4 089 -14 885
Finansiella intakter 2215 304 3592
Finansiella kostnader -479 -12 -1464
Forandringar av verkligt varde i finansiella - 4 895 -6 289
instrument
Finansiella poster, netto 1736 5187 -4 161
Resultat fore skatt -820 1098 -19 046
Aktuell och uppskjuten skatt - - -
Periodens resultat fran kvarvarande -820 1098 -19 046
verksamhet
Avvecklad verksamhet
Resultat fran avvecklad verksamhet - 4894 -5700
Periodens resultat fran kvarvarande och -820 5992 -24 746
avvecklad verksamhet
Resultat per aktie fore och efter utspadning
Fran kvarvarande verksamhet -0,01 0,01 -0,11
Fran avvecklad verksamhet - 0,03 -0,03
-0,01 0,04 -0,14
Vagt genomsnittligt antal aktier:
Fore utspadning 175 631 831 176 915 831 175519977
Efter utspadning 175631 831 176 915 831 175519 977
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Koncernens balansrakning

Koncernens balansrdkning (TUSD) Not 31 mar 2026 31 dec 2025
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 34 34
Immateriella tillgangar 45 22
Tillgangsforvarv i joint venture 8 20 696 -
Langfristiga finansiella tillgangar 7 1107 1107
Summa anlaggningstillgangar 21882 1163

Omsattningstillgangar

Utlaning 4 53 881 45 308
Forutbetalda kostnader och depositioner 157 121
Kortfristiga finansiella tillgdngar - 4983
Kundfordringar och 6vriga fordringar 97 575
Sparrade likvida medel 13473 12 343
Likvida medel 50 339 50999
Summa omséttningstillgangar 117 947 114 329
SUMMA TILLGANGAR 139 829 115492

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 112 868 98 807
Skulder

Langfristiga skulder

Lan 4 16 046 15596
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-Out) 8 10 429 -
Summa langfristiga skulder 26 475 15 596

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 204 862
Upplupna kostnader och avsattningar 282 227
Summa kortfristiga skulder 486 1089
SUMMA SKULDER 26 961 16 685

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 139 829 115492




Koncernens rapport 6ver kassaflode
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Kassafléde (TUSD) Q12026 Q12025 F”Z"O‘éesa'
Periodens resultat fran kvarvarande verksamhet -820 1098 -19 046
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet - 4894 -5700
Avskrlv.nlr’.ngar av mat?rlglla anlaggningstillgangar (inkl. 16 714 11 980
nedskrivningar/avskrivningar)

Aktierelaterade ersattningar 225 554 2152
Orealiserade (intdkter)/kostnader fran placeringar - -4 895 6232
Realiserade (intdkter)/kostnader fran placeringar 14 - 13
Orealiserade valutakursféréandringar 73 548 1169
Ranteintakter/-kostnader -1422 -43 -415
Upplupna kostnader och avsattningar 510 -59 -245
Utdelningar att erhalla - -200 -587
Ovriga vinster/férluster -58 340 518
Betald ranta - - -220
Erhéllen rénta - 133 252
Betald skatt - - 28
Forandring i rorelsekapital 9 -725 -68 114
Kassaflode fran den lopande verksamheten -2187 3016 -3755
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar - -175 -544
Investeringar i immateriella tillgdngar -34 - -
Avyttring av dotterbolag - - 4373
Investeringar | intressebolag 8 -5 285 - -
Investeringar i finansiella tillgangar - - 77 816
Sparrade likvida medel -82 -142 -10125
Erhallna/lamnade utdelningar - 200 587
Erhalina skuldebrev (Debenture) - 1767 3691
Utlaning Keo Group 7 -7 110 - -42 233
Kassaflode fran investeringsverksamheten -12 511 1650 33 565
Leasingbetalningar - -34 -48
Amortering av banklan - - -12 500
Kapitalokning - - 5
Banklan - - 12 500
Amortering av upplaningskostnader - - -225
Lan till medinvesterare - - 12 600
Aterképta aktier - - -493
Forskott for kapitalanskaffning 13 14 005 - -
Kassaflode fran (anvant i) finansieringsverksamheten 14 005 -34 11839
Fordndring av likvida medel -693 4632 41 649
Likvida medel, vid periodens boérjan 50999 9298 9300
Valutakursdifferenser i likvida medel 33 453 50
Likvida medel, vid periodens slut 50 339 14 383 50999
- varav inkluderat i avvecklad verksamhet - 365 -
- varav inkluderat i kvarvarande verksamhet 50 339 14018 50999
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Koncernens rapport éver totalresultat

Koncernens rapport dver totalresultat (TUSD) Q1 2026 Q1 2025 Full year 2025
Periodens resultat -820 5992 -24 746

Poster som kan komma att omklassificeras till
resultatrakningen:

Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandska 651 2332 2159
verksamheter
Totalresultat for perioden -169 8324 -22 587
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -169 8324 -22 587

Koncernens rapport 6ver forandring i eget kapital

Koncernens rapport ver

forandring i eget kapital Aktiekapital Overkursfond I:orskott Ovriga Ba!anserade Eget kapital
pa tillskott reserver vinstmedel

(TUSD)

Ingdende balans 1 januari 208 135571 - -17456 1412 119 735

2025

Totalresultat

Periodens resultat - - - - -24 746 -24 746
Omrakningsdifferenser - - - 2159 - 2159
Summa totalresultat - - - 2159 -24 746 -22 587

Transaktioner med dgare

Aktierelaterade ersattningar - 2152 - - - 2152
Aterkép av egna aktier - -493 - - - -493
Utgdende balans 31 208 137 230 - -15297 -23334 98 807
december 2025

Ingdende balans 1 januari 208 137 230 - -15297 -23334 98 807
2026

Totalresultat

Periodens resultat - - - - -820 -820
Omrakningsdifferenser - - - 651 - 651
Summa totalresultat - - - 651 -820 -169

Transaktioner med dgare

Aktierelaterade ersattningar - 225 - - - 225
Forskott for - - 14 005 - - 14 005
kapitalanskaffning

Aterkép av egna aktier - - - - - -
Utgaende balans 31 mars 208 137 455 14 005 -14 646 -24 154 112 868
2026
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Maha Capital AB - Moderbolaget

Affarsverksamheten fér Maha Capital AB fokuserar pa: a) styra alla koncernféretag, dotterbolag och
utlandsverksamheter; b) styra den borsnoterade svenska enheten; c) anskaffa kapital efter behov for forvarv
och for koncernens verksamhetstillvéxt; och d) verksamhetsutveckling.

Nettoresultatet for moderbolaget under forsta kvartalet 2026 uppgick till TSEK 26 940 (Q1 2025: TSEK 109 107
TSEK). Avvikelsen jamfort med forsta kvartalet 2025 férklaras huvudsakligen av den orealiserade vinsten
hanforlig till verkligt varde pd aktier i Brava Energia samt utdelningar erhdllna fran det luxemburgska
dotterbolaget, vilka redovisades under 2025. Darutover uppgick valutakursvinster till TSEK 32 598, att jamfora
med en valutakursforlust under forsta kvartalet 2025 om TSEK -101 471.

Moderbolagets resultatrakning

Moderbolagets resultatrakning (Belopp i

TSEK) Q1 2026 Q1 2025 Helaret 2025
Kostnader

Administrationskostnader -12 729 -6 620 -69 123
Ovriga intakter 32598 726 51635
Ovriga kostnader -2138 -107 040 -307 427
Rorelseresultat 17731 -112 934 -324 915
Finansiella intakter 11843 183 498 283 563
Finansiella kostnader -2634 - -9 864
Forandringar verkligt varde, finansiella - 38543 -71715
instrument

Resultat fore skatt 26 940 109 107 -122 931
Koncernbidrag - - 123305
Aktuell och uppskjuten skatt - - -
Periodens resultat kvarvarande verksamhet 26 940 109 107 374
Periodens resultat 26 940 109 107 374
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Moderbolagets balansrakning \[o] 31 mar 2026 31 dec 2025
(Belopp i TSEK)

Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar 109 105
Langfristiga finansiella tillgangar 319510 117 339
Lan till dotterbolag 172 859 170 655
Omsiéttningstillgangar

Kundfordringar och 6vriga fordringar 79 202
Utlaning 4 512 801 416 785
Ovriga kortfristiga finansiella tillgdngar - 52578
Likvida medel 474 990 457 227
Summa tillgangar 1480 348 1214 891
Eget kapital och skulder

Aktiekapital 1963 1963
Overkursfond 1230309 1228 256
Forskott pa tillskott 133 295 -
Ansamlade forluster -581 052 -607 992
Summa eget kapital 784 515 622 227
Langfristiga skulder

Lan 4 152 716 143 467
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-Out) 99 255 -
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder och upplupna kostnader 2382 7 966
Lan fran dotterbolag 441 480 441231
Summa skulder 695 833 592 664
Summa eget kapital och skulder 1480 348 1214891
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Moderbolagets rapport éver forandring i eget kapital

Bundet eget Fritt eget kapital
kapital
m:::c:z::]ig::e:akgz(:;I‘;‘I;Z:opp i Aktiekapital Forskott pa Overkurs- Ansamlade Summa eget
tillskott fond forluster kapital
TSEK)
Ingdende balans 1 januari 2025 1963 1212 450 - -608 366 606 047
Summa totalresultat - - - 374 374

Transaktioner med dgare

Aktierelaterade ersattningar - 20616 - - 20616
Aterkop av egna aktier - -4 810 - - -4 810
Utgaende balans 31 december 2025 1963 1228 256 - -607 992 622 227
Ingdende balans 1 januari 2026 1963 1228 256 - -607 992 622 227
Summa totalresultat - - - 26 940 26 940

Transaktioner med dgare

Aktierelaterade ersattningar - 2053 - - 2053
Forskott for kapitalanskaffning - - 133 295 - 133 295
Aterkop av egna aktier - - - - -
Utgadende balans 31 mars 2026 1963 1230309 133 295 581 052 784515
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Noter till de finansiella rapporterna

1. Foretagsinformation

Maha Capital AB ("Maha (Sweden)" eller "Bolaget" eller "Moderbolaget"), tidigare under foretagsnamnet Maha
Energy AB, organisationsnummer 559018-9543, och dess dotterbolag (tillsammans "Maha" eller "Koncernen"),
ar en teknikdriven leverantor av finansiella 16sningar, fokuserad pa att forbattra likviditet, sékerhet, transparens
och effektivitet inom B2B-leverantdrsfinansiering (Supply chain financing) samt hantering av féretagsresor och
utldgg. Maha driver ett integrerat digitalt ekosystem som mojliggor for kopare och leverantorer att interagera
genom kompletterande |6sningar avsedda att tdcka hela spektrumet av foretags leverantérsskulder. Darutéver
har Maha en indirekt dgarandel om 24 procent i det venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta. Huvudkontoret
ar beldget i Stockholm, Sverige. Bolaget har verksamhetskontor i Rio de Janeiro, Brasilien.

a. Fordndringar i koncernen

Under forsta kvartalet 2026 utnyttjade Bolaget sin kdpoption for att forvdrva 24% indirekt dagarandel i det
venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta, ett joint venture dar PDVSA &dger 60 % och Odebrecht E&P Espaiia
S.L. dger 40 %. Transaktionen innebar en oOverlatelse fran Novonor till Maha av 60% av aktieinnehavet i
Odebrecht E&P Espafia S.L.

b. Grund fér upprittande

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

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

Moderbolagets (Maha Capital AB) rakenskaper har uppréttats i enlighet med god redovisningssed i Sverige, med
anvandande av rekommendationen Radet for hallbarhets- och finansiell rapportering, RFR2, "Redovisning for
juridisk person” och Arsredovisningslagen. Enligt svenska bokforingsregler dr det inte tillitet att redovisa
moderbolagets resultat i annan valuta an svenska kronor eller Euro och saledes 4r moderbolagets rakenskaper
upptagna i svenska kronor och inte i Koncernens presentationsvaluta USD.

c. Visentliga redovisningsprinciper

Redovisningsprinciperna som beskrivs i Arsredovisningen fér 2025 har tillimpats vid upprattandet av denna
rapport. Viss information och vissa upplysningar som normalt ingér i noterna till arsredovisningarna har
summerats eller har redovisats endast pa arsbasis. Foljaktligen bor Koncernens finansiella rapporter i
sammandrag ldsas i samband med Arsredovisningen for 2025.

d. Vixelkurser

31 mar 2026 31 mar 2025 31-dec 2025
Currency . . =
Genomsnitt Balansdag Genomsnitt Balansdag Genomsnitt Balansdag
USD/BRL 5,199 5,219 5,856 5,740 5,586 5,479
BRL/SEK 0,570 0,549 0,548 0,571 0,570 0,596
USD/SEK 9,117 9,517 10,686 10,057 9,793 9,199
USD/EUR * 0,852 0,870 - - - -

* Effekten av vaxelkursen USD/EUR borjade under 2026, efter forvarvet av Odebrecht E&P Espafia S.L.
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2. Risker och osakerheter

En detaljerad analys av Mahas operativa, finansiella och externa risker samt hur dessa risker hanteras genom
riskhantering beskrivs i Mahas arsredovisning fér 2025 (sidorna 52-55). Under det forsta kvartalet 2026 har
koncernens riskprofil forandrats jamfort med féregaende period. Tidigare avsag den huvudsakliga exponeringen
innehavet av aktier i Brava, vilket medforde marknads- och valutakursrisker. Efter avyttringen av denna
investering ar koncernens framsta riskexponering nu relaterad till fordringar pa KEO, vilka framst innebar kredit-
och atervinnings-/nedskrivningsrisk. Inga andra betydande nya risker eller osdkerheter identifierades under det
forsta kvartalet 2026.

3. Avvecklad verksamhet
Forsaljning av tillgangarna i Oman under fjarde kvartalet 2023

Resultat fran avvecklad verksamhet

Resultatrdkning avvecklad verksamhet Oman

Q1 2026 Q1 2025 Helaret 2025

(TUSD)

Kostnader for salda produkter

Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar - - -
Bruttoresultat - - -
Administrationskostnader - - -
Ovriga intdkter? - -1 206 -59
Rorelseresultat - -1 206 -59
Finansiella poster, netto - - 4
Resultat fore skatt - -1 206 -55
Forlust vid forsaljning av avvecklade verksamhet - - -726
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet - -1 206 -781

Kassaflode fran avvecklad verksamhet

Kassaflode fran avvecklad verksamhet (TUSD) Q12026 Q12025 Helaret 2025
Kassaflode fran den I6pande verksamheten - - -155
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten - - -210

Kassafloden hanforliga till avvecklad verksamhet presenteras inte separat i koncernens rapport 6ver kassaflode.
Det kassaflode som uppkom fran avyttringen av Oman-verksamheten ingar i kassafloden fran
investeringsverksamheten i den kvarvarande verksamheten. Foljaktligen presenteras ingen separat
kassaflodesinformation for den avvecklade verksamheten.

I juni 2025 slutférdes Mahas forsaljning av Bolagets intresseandel i Block 70 genom betalning av kdpeskillingen
om TUSD 1 300, som beskrivs i tabellen nedan, justerat for rérelsekapital.

Forlust vid forsaljning av avvecklad verksamhet (TUSD) 30 jun 2025
Salda nettotillgdngar avvecklad verksamhet 2 000
Summa varde mottaget fran forsaljning 1300
Forlust vid forsaljning av avvecklad verksamhet 700

1 Qvriga intakter som redovisats fér heldret 2025 avser delvis en transaktion med nérstdende part, vilken har
eliminerats fran koncernredovisningen.
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Maha Indiana saldes under Q3 2025

Resultat fran avvecklad verksamhet

Resultatrakning — Indiana (TUSD) Q1 2026 Q1 2025 Helaret 2025
Intakter

Forsaljning av olja och gas - 1898 4724
Royalties - -399 -1027
Nettointakter - 1499 3697
Kostnader for salda produkter

Produktionskostnader - -414 -1452
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar - -678 -1 803
Bruttovinst - 407 442
Administrationskostnader - -128 -285
Nedskrivning - - -9834
Ovriga intakter - 35 -1
Ovriga kostnader - -1 -
Rorelseresultat - 313 -9678
Finansiella intakter - - 11
Finansiella kostnader - -6 -17
Finansiella poster, netto - -6 -6
Resultat fore skatt - 307 -9 684
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet - 307 -9 684

Kassaflode fran avvecklad verksamhet

Kassaflode fran avvecklad verksamhet (TUSD) Q1 2026 Q12025 Helaret 2025
Kassafléde fran den I6pande verksamheten - 1109 2110
Kassaflode anvant i investeringsverksamheten - -175 -388

Maha mottog likvid om TUSD 3 285 fran forsaljningen av sitt innehav i lllinois Basin, USA. Det relaterade
kassainflodet presenteras i den konsoliderade kassaflédesanalysen under investeringsverksamheten och ingar
inte i den avvecklade verksamheten.

4. Utlaning och lan

Partnerskapsavtalet med Keo World Inc.

Maha offentliggjorde i juli att Bolaget ingatt ett laneavtal tillsammans med ett kdpoptions- och
investerarrattsavtal (gemensamt "Partnerskapsavtalet") med Keo World och dess narstaende bolag for att
finansiera Keos program for foretagskreditkort med fokus pa Latinamerika. Detta program drivs i samarbete
med en ledande USA-baserad leverantér av kreditkortsinfrastruktur och tillhandahaller foretagskort
denominerade i USD. | enlighet med villkoren i Partnerskapsavtalet, etablerade Maha en sdkerstalld
revolverande kreditfacilitet om upp till TUSD 100 000 for ett USA-baserat sarskilt dndamalsbolag (Special
Purpose Vehicle) ("Keo SPV") med en I6ptid pa tre ar, och en arlig ranta om 12%, att erhallas i slutet pa den
treariga |6ptiden. For att optimera avkastningen och hantera exponeringen har Maha syndikerat en del av
faciliteten till vissa medinvesterare. Denna struktur mojliggor for Maha att dra nytta av en positiv rantemarginal,
vilket stodjer bolagets mal om kapitaleffektivitet och vardeskapande for aktiedgarna.

| december 2025 ingick Maha ett laneavtal med KEO World S.A. de C.V., SOFOM ("KEO Mexico"), enligt vilket
Maha tillhandaholl KEO Mexico ett brygglan om TUSD 27 500. Lanet l6per med en arlig ranta om 12%.
Laneavtalet ar sakerstallt genom ett omfattande sdkerhetspaket, innefattande samtliga fordringar tillh6rande
Keo Mexico, solidariskt ansvar fran Keo World samt pantsattning av aktierna i Keo Mexico. Brygglanet har
strukturerats inom ramen for det forvantade slutférandet av Mahas férvarv av Keo Worlds kreditverksamhet.
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Bryggfinansieringens medel ar avsedda att (i) refinansiera skulder och déarigenom starka Keo Mexicos
balansrdkning, samt (ii) stodja den fortsatta expansionen av dess kreditgivningsprogram.

Innan bryggldneavtalet formaliserades hade Maha redan férskotterat medel till enheter inom Keo-gruppen med
start i augusti 2025.

Av det totala utbetalade beloppet forskotterades TUSD 29 870 till Keo Mexico, TUSD 12 213 till Keo GTC och
TUSD 2 550 till andra dotterbolag inom Keo-gruppen. Per den 31 december 2025 uppgick den totala upplupna
rantan pa dessa forskott till TUSD 675.

Transaktionerna under perioden var féljande:
Utl3ning - KEO (TUSD) (T))) TSEK

1 januari 2026 45 308 416 785
Kapitalbelopp 7110 63 457
Ranta 1463 13416
Valutakursjustering - 19 143

31 mars 2026 53 881 512 801
Kortfristig utldning 53 881 512 801
Ldngfristig utldning - -

Lan medinvesterare - KEO (TUSD)

1 januari 2026 -15 596 -143 467
Kapitalbelopp - -
Ranta -450 -4108
Valutakursjustering - -5140

31 mars 2026 -16 046 -152 716
Kortfristiga lan - -
Langfristiga Idn -16 046 -152 716

Belopp, netto 37 835 360 085

5. Administrationskostnader

Administrationskostnader ar indirekta foretagskostnader som &r forknippade med att driva en verksamhet.
Under forsta kvartalet 2026 uppgick administrationskostnaderna till TUSD -2 291, motsvarande en minskning
om 43% jamfort med samma period foregaende ar (Q1 2025: TUSD -4 019, inklusive avvecklad verksamhet).

Aterkommande administrationskostnader avser regelbundna kostnader for att halla féretaget i kontinuerlig
drift, exklusive engangs- eller oregelbundna utgifter. Denna minskning ar huvudsakligen hanforlig till den
foretagsomorganisation och de kostnadsbesparingsinitiativ som genomfordes i slutet av 2025 och 2026, vilka
resulterade i en slankare kostnadsstruktur.

Icke-aterkommande poster under forsta kvartalet 2026 6kade huvudsakligen till foljd av kostnader relaterade
till omlistningsprocessen och forvarvet av KEO-gruppen, innefattande bland annat extraordindra konsult- och
juridiska arvoden hanforliga till utvarderingen av nya affarsmajligheter och potentiella M&A-transaktioner.

Redovisade administrationskostnader (TUSD) Q1 2026 Q1 2025 Helaret 2025
Extraordindra konsultarvoden -5 -65 -198
Ytterligare forvarvstransaktioner -4 -252 -485
Engangskostnader omstrukturering -88 1 -28
Minskade administrationskostnader for omférdelning - - -88
Nya projekt/affarer -1126 -750 -4 602
Ej aterkommande administrationskostnader -1223 -1 066 -5401
Aterkommande administrationskostnader -1068 -1619 -5 750
Summa administrationskostnader for kvarvarande -2291 -2 685 -11 151
verksamhet

20
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Justerade administrationskostnader (TUSD) Q12026 Ql 2025 Helaret 2025
Summa administrationskostnader for kvarvarande verksamhet -2291 -2 685 -11 151
Summa administrationskostnader fér avvecklad verksamhet? - -1334 -285
Summa administrationskostnader -2291 -4 019 -11 436

2 Summa administrationskostnader for avvecklad verksamhet inkluderar Maha Indiana och Oman.

6. Aktiekapital

Per den 31 december 2025 hade Bolaget 178 444 753 utestaende aktier, uppdelade i A-aktier, med ett kvotvarde
om 0,011 SEK per aktie.

Utestaende aktier . B A+B
31 december 2024 176 915 831 - 176 915 831
Aktier i Bolaget som innehavs av Bolaget -1 284 000 - -1 284 000
31 december 2025 175631 831 - 175631 831
Aktier i Bolaget som innehavs av Bolaget - - -
31 mars 2026 175 631 831 - 175 631 831

Aterképsprogram av aktier

Per den 31 december 2025 hade Bolaget aterkopt sammanlagt 2 812 922 aktier (1,58% av utestaende aktier),
for en sammanlagd summa om TSEK 16 799 (motsvarande cirka TUSD 1 659) hanforligt till aterkopsprogram
2024 och 2025. Dessa ar de enda aktierna som ags av Maha. Samtliga aterstaende utestaende aktier innehas av
externa investerare.

7. Finansiella tillgangar och skulder

For finansiella instrument som redovisas till verkligt varde i balansrakningen anvands féljande hierarki;
e niva 1: noterade marknadspriser i en aktiv marknad;
e niva 2: annan data dn noterade marknadspriser enligt niva 1, som kan observeras antingen direkt eller
indirekt, och
e niva 3: annan information an observerbara marknadsdata.

Bolagets langfristiga finansiella tillgangar redovisas till upplupet anskaffningsvarde. | upplysningssyfte har det
verkliga vardet av dessa instrument uppskattats och klassificerats inom niva 3 i verkligt varde-hierarkin, da det
baseras pa diskonterade kassaflodesmodeller med icke observerbara indata, innefattande kreditrisk och
avtalsvillkor.

Det verkliga vardet av |an till KEO har uppskattats med hjalp av en diskonterad kassaflédesmetod, med
beaktande av en fast avtalsenlig ranta om 12% och antaganden om kreditrisk. | avsaknad av observerbara
marknadsdata fér liknande instrument klassificeras varderingen inom niva 3.

De langfristiga finansiella tillgdngarna redovisas till upplupet anskaffningsvarde, vilket approximerar det
verkliga vardet.

21



Maha Capital — Tremanadersperioden 31 mars 2026

Finansiella

Langfristiga finansiella tillgangar och Al ]

skulder TUSD) verkligt varde

Upplupet redovisat i

anskaffningsvarde resultatrdkningen
Investering i Bolivian Pipeline 3 - 1067 1067
Andra langfristiga finansiella tillgangar 3 - 40 40
Summa finansiella tillgangar - 1107 1107
Skuld tillaggskopeskilling (Earnout)* 3 - 10429 10 429
Summa finansiella skulder - 10 429 10 429

* Som beskrivs i not 8.

Bolivian Pipeline — GasTransboliviano

Den 6 juli 2023 investerade Maha TUSD 1 000 i 2B Ametrino AB, genom forvarvet av 3 845 aktier, motsvarande
en intresseandel om cirka 7% i ovan ndmnda bolag. Dartill betalade Bolaget TUSD 67 i transaktionskostnader.
2B Ametrino dger 38% av aktierna i GasTransboliviano S.A., ett bolag som i sin tur dger den bolivianska delen av
pipelinen ”Brazil-Bolivia” (GTB).

8. Tillgangsforvarv i joint venture

Investering i PetroUrdaneta

| januari 2026 inleddes en period av betydande politisk och regulatorisk omstallning i Venezuela, vilken utgjorde
en vasentlig forandring av landets styrelseskick, institutionella miljé och ramverk fér olje- och gasverksamhet,
och markerade en avgérande vandpunkt i den institutionella riktningen. Maha innehade vid utgangen av 2025
en kopoption att forvarva upp till 40 procent av eget kapital-andelen i PetroUrdaneta, ett olje- och gas-joint
venture-bolag verksamt i Venezuela, fran Novonor Latinvest Energy.

Optionen erhdlls genom betalning av en exklusivitetspremie om TEUR 4 600, vilken gav Maha ensamratt att
forvarva den 6verenskomna agarstrukturen som indirekt innehades genom Odebrecht E&P Espafiia S.L.

I mars 2026 utnyttjade Maha kdpoptionen och férvdarvade en indirekt dgarandel om 24% i PetroUrdaneta,
genom betalning av en ytterligare exklusivitetspremie om TEUR 4 600 samt ett l6senpris om EUR 1. Efter
slutférandet av transaktionen uppgick den totala 6verférda ersattningen till TEUR 9 200 (motsvarande TUSD
10 267).

Till foljd av begransad tillgang till observerbara marknadsdata, restriktioner forknippade med den venezuelanska
marknadsmiljon, geopolitiska osdkerheter, sanktionsrelaterade 6vervdaganden samt det pagaende faststallandet
och genomfdrandet av det avtalsmdassiga och operativa ramverket med statliga motparter, bedémde ledningen
att forvarvspriset utgér den basta tillgangliga uppskattningen vid forvarvstidpunkten.

Villkorad tillaggsképeskilling (earn-out)

Forvarvet innefattar villkorad ersattning i form av ett earn-out-arrangemang med ett maximalt sammanlagt
belopp om TEUR 18 000, som betalas i tre lika delbetalningar om TEUR 6 000 vardera, villkorat av att
specificerade ackumulerade produktionsmal uppnas och attingen vadsentlig negativ férandring (material adverse
effect) foreligger.

De avtalade produktionsmilstolparna baseras pa ackumulerade kolvdteproduktionsvolymer som formellt
verifieras genom manatliga produktionsrapporter utfirdade av PetroUrdaneta och PDVSA. Delbetalningarna
forfaller till betalning vid uppnaendet av féljande kumulativa produktionstrosklar:

e 3,0 miljoner fat efter 24 manader fran slutférandet;
e 5,0 miljoner fat efter 36 manader fran slutférandet; samt

e 7,7 miljoner fat efter 48 manader fran slutférandet.

22



Maha Capital — Tremanadersperioden 31 mars 2026

Enligt avtalet géller att om de erforderliga produktionstrésklarna inte uppnas inom de ursprungligen angivna
perioderna, men darefter uppnas, kan motsvarande delbetalning dnda forfalla till betalning inom ramen for
avtalets forlangningsbestammelser. Om produktionsmalen darutéver forblir ouppnadda efter 60 manader fran
slutférandet kan den kvarvarande koépeskillingen forfalla till betalning i sin helhet, med férbehall fér vissa
forlangningsrattigheter och avtalsvillkor.

Per den 31 mars 2026 redovisades den villkorade ersattningsskulden till verkligt varde uppgdende till TUSD
10 429, vid forvarsdagen, med beaktande av att tillaggskopeskillingen (earn-out) kommer att utbetalas i enlighet
med de ovan angivna troskelvardena.

Varderingen till verkligt varde av earn-out-atagandet innefattar betydande icke-observerbara indata och
ledningens antaganden, bland annat avseende tidpunkt och sannolikhet for att avtalade produktionstrosklar
uppnas, forvantad tidpunkt for framtida kassautfloden, lands- och politisk risk samt Overvdaganden kring
avtalsmassig verkstallbarhet.

Med hansyn till den betydande uppskattningsosdkerhet som dr forknippad med den venezuelanska
verksamhetsmiljon och arrangemangets villkorade karaktdr, kan fordndringar i antaganden och framtida
omstandigheter paverka det uppskattade verkliga vardet av earn-out-skulden. Efterféljande omvarderingar av
den villkorade ersattningsskulden redovisas i resultatrakningen i den period da forandringarna i uppskattningar
intraffar.

9. Forandringar i icke-kassapaverkande rorelsekapital

Foljande tabell visar icke-kassapaverkande rorelsekapital:

Forandringar i icke-kassapaverkande rorelsekapital

(TUSD) 31 mar 2026 31 dec 2025
Fordndringar:

Kundfordringar - 1222
Varulager - -43
Leverantorsskulder -725 -1 065
Summa -725 114

10. Stillda sikerheter, Ataganden och Eventualforpliktelser

Stdllda sékerheter

Koncernen har sparrade likvida medel uppgédende till totalt TUSD 13 473, varav TUSD 1285 innehas pa
sparrkonton som sdkerhet for potentiella skulder hanforliga till forsaljningen av Maha Brazil-transaktionen. Det
belopp som kvarhalls pa sparrkonto ska frigoras, helt eller delvis, (i) till PetroReconcavo, for att tdcka eventuella
tillampliga forluster, i enlighet med vad som 6verenskommits i de slutgiltiga dokumenten, eller (ii) till forman for
Maha, vid avslutandet av den sista rattsprocessen, eller inom sex (6) ar fran tilltrédesdagen for Maha Brazil-
transaktionen, beroende pa vad som ar tillampligt baserat pa villkoren i relevanta avtal.

Darutover har koncernen stallt bankgarantier uppgaende till totalt TUSD 12 188 relaterade till potentiella
eventualforpliktelser hanforliga till Maha Brazil-transaktionen.

Ataganden och Eventualférpliktelser

Bolaget har ataganden avseende Block 117 och 118 vilka ingick i férséljningen till PetroReconcavo enligt Maha
Brasilien Transaktionen. Dartill hanterar Bolaget ett forlikningsforfarande med ANP relaterad till sadana
minimikrav for prospektering, dar Maha kommer att behdva ersatta PetroReconcavo vid forlust i samband med
denna tvist/tidigare ataganden. Under férsta kvartalet 2026 uppgick den maximalt uppskattade
eventualforpliktelsen relaterad till denna tvist till TUSD 6 982. For ytterligare information om ataganden och
eventualfdrpliktelser, se not 18 i Arsredovisningen for 2025, tillgénglig pd www.maha-capital.com.
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11. Nirstaendetransaktioner

Det har inte skett nagon vasentlig forandring under 2026 avseende transaktioner med narstaende jamfort med
tidigare perioder. | férhallande till moderbolaget betraktas dotterbolagen som narstaende. Moderbolaget har
stéllt ut koncernlan till dotterbolag och erhaller ranteintdkter pa Ian fran ett av dotterbolagen.

12. Handelser efter rapportperiodens utgang

e Mabha slutférde sammanslagningen med KEO World Inc och dess dotterbolag for en total kdpeskilling om
TUSD 220 838, foljt av en kapitalanskaffning om TUSD 27 000 till 16 SEK per aktie.

e | slutet av mars 2026 uppgick godkdand lamnad kreditram foér Keo till sammanlagt cirka TUSD 62 000, med
en genomesnittlig avkastning per kvartalet och ar om 4,8% respektive 19%.

e Maha erholl formellt godkannande for fortsatt notering pa Nasdaq Stockholm efter férvarvet av KEO World

e Styrelsen for Maha har gett ledningen i uppdrag att utvardera en mdjlig separation av Bolagets olje- och
gasverksambhet, inklusive dess indirekta innehav om 24% i det venezuelanska oljebolaget PetroUrdaneta,
fran dess fintechverksamhet, efter verkstallande och reglering av kbpoptionen hanférlig till bolagets olje-
och gastillgangar.

13. Rorelseforvarv

Den 2 april 2026 slutférde Maha Capital AB (“Maha” eller “Bolaget”) férvarvet av KEO World Inc. (“KEO World”),
vilket kvalificerar som ett rorelseférvarv i enlighet med IFRS 3 — Rorelseforvarv, eftersom Bolaget erhdll
bestammande inflytande 6ver det forvarvade foretaget.

Transaktionen avtalades ursprungligen den 6 oktober 2025 genom ett aktiedverlatelseavtal, som darefter
andrades. Forvarvet genomférdes genom en omvand trianguldr fusion (eng. reverse triangular merger), varvid
Mahas helagda dotterbolag, Maha Capital US Inc. (“Fusionsdotterbolaget”), fusionerades med och in i KEO
World, varvid KEO World var det dverlevande bolaget. Som ett resultat av detta blev KEO World ett helagt
dotterbolag till Maha.

KEO World ar ett fintechbolag som driver en digital kreditplattform inriktad pa B2B-betalningar och inbyggda
rorelsekapitallésningar, med verksamhet i Mexiko, Brasilien, Kanada och 6vriga Latinamerika. Forvarvet ar i linje
med Mahas strategi att expandera sin ndrvaro inom den globala fintechsektorn, vilket ger tillgang till proprietar
teknologi, regulatoriska licenser och en etablerad verksamhetsplattform.

Overférd képeskilling

Den 6verforda kopeskillingen till Keo Aggregator i transaktionen bestar huvudsakligen av egetkapitalinstrument
och villkorad kdpeskilling, och sammanfattas enligt féljande:

e  Emission av 141 050 933 stamaktier i Maha till sdljaren, KEO Aggregator LP; och
e Envillkorad kopeskillings (tillaggskopeskilling), enligt vilken saljaren kan vara berattigad att erhalla upp
till 49 179 686 ytterligare aktier, forutsatt att specificerade prestationsvillkor uppfylls.
Den villkorade kdpeskillingen har strukturerats genom emission av teckningsoptioner och betraktas som en del
av den totala 6verforda kopeskillingen i enlighet med IFRS 3. Den varderas till verkligt varde pa forvarvsdagen.
Efterféljande forandringar i verkligt varde for villkorad képeskilling som klassificeras som finansiell skuld, om
sadana forekommer, kommer att redovisas i resultatrdkningen i enlighet med IFRS 9.

Den totala kopeskillingen, inklusive tillaggsképeskilling, uppgar till TUSD 220 838, beraknad genom produkten
av (a) 190 230 619 aktier och (b) den volymvagda genomsnittskursen (VWAP) for Maha Capital pd Nasdaq
Stockholm under de nittio (90) handelsdagarna omedelbart fore tilltradet (10,93 SEK), omraknat med
valutakursen den 2 april 2026 (SEK/USD 0,106212).

Prelimindr férvdrvsanalys

De identifierbara forvarvade tillgdngarna och overtagna skulderna har redovisats till sina preliminira verkliga
varden per forvarvsdagen, i enlighet med IFRS 3. Den preliminara forvarvsanalysen ar annu inte slutférd och
kommer att redovisas i delarsrapporten fér det andra kvartalet.

Som ett resultat av transaktionen férvantar sig Maha betydande goodwill som huvudsakligen representerar:
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e forvantade synergier fran integration av verksamheter;

e framtida tillvaxtmajligheter;

e vardet av den samlade arbetsstyrkan; och

e Ovriga fordelar som inte kvalificerar fér separat redovisning.

Maha férvantar sig dven att immateriella tillgangar framst avser Workeo-plattformen och relaterad teknik, med
en beraknad nyttjandeperiod pa cirka fem ar.

Férvdrvsrelaterade kostnader

Transaktionsrelaterade kostnader uppgaende till TUSD 1 962 har redovisats som en kostnad i koncernens
resultatrakning for perioden och presenteras inom administrationskostnader, i enlighet med IFRS 3.

Ytterligare upplysningar — Egetkapitaltransaktioner relaterade till rérelseférvéirvet

| samband med slutférandet av férvarvet av KEO World genomférde Bolaget en serie egetkapitaltransaktioner
som anses vara separata fran rorelseférvarvet enligt IFRS 3, eftersom de huvudsakligen avser finansierings- och
kapitalomstruktureringsaktiviteter snarare dan éverférd kdpeskilling for det férvarvade foretaget.

Pd  tilltradesdagen  genomforde  Bolaget riktade  nyemissioner till vissa  medinvesterare
(“Medinvesteraremissionen”), varvid totalt 17 611 028 nya aktier emitterades. Dessa aktier tecknades genom
kvittning av utestaende fordringar som medinvesterarna hade mot Bolaget. Transaktionen utgjorde en del av en
bredare omstrukturering av befintliga finansiella arrangemang och genomférdes for att stdrka Bolagets
kapitalstruktur.

De fordringar som reglerades genom Medinvesteraremissionen avser redan befintliga finansieringsarrangemang
med Bolaget och inte med det forvarvade foretaget, vilka var kopplade till den ursprungliga kreditfaciliteten som
tillhandaholls Keo i juli 2025, fére fusionsavtalet.

Darutover genomforde Bolaget tva riktade nyemissioner (“Kapitalanskaffningarna”), med en sammanlagd
emissionslikvid, brutto, om cirka TUSD 27 000 fére transaktionskostnader. Totalt emitterades 14 885 175 nya
aktier till en teckningskurs om SEK 16,00 per aktie, vilket ledningen bedémer vara i linje med marknadsvillkor
baserat pa diskussioner med institutionella investerare. Dessa kapitalanskaffningar genomférdes for att stodja
Bolagets tillvaxtstrategi, starka dess balansrdakning och tillhandahalla finansiering for framtida
utlaningsverksamhet.

I samband med Kapitalanskaffningarna emitterade Bolaget dven teckningsoptioner vederlagsfritt till investerare,
varvid varje tecknad aktie berattigade innehavaren till en teckningsoption. Dessa teckningsoptioner ger ratt att
teckna ytterligare aktier till ett I6senpris om SEK 16,00 per aktie inom en period om tva ar. Teckningsoptionerna
kommer att klassificeras som egetkapitalinstrument, eftersom de emitteras som en del av den évergripande
finansieringstransaktionen.

Vidare inforde Bolaget aktieoptionsprogram for ledande befattningshavare och anstéllda i bade Maha och KEO
World-koncernen. Totalt tilldelades upp till 26 090 412 aktieoptioner. Det verkliga vardet pa tilldelningsdagen
kommer att redovisas som en kostnad dver intjanandeperioden, med en motsvarande 6kning av eget kapital.

Som ett resultat av de ovan beskrivna transaktionerna, inklusive emissionen av vederlagsaktierna,
medinvesteraraktier och aktier i Kapitalanskaffningarna, 6kade det totala antalet utestdende aktier fran 178 444
753 till 351 991 889 aktier, vilket representerar en betydande férandring av Bolagets kapitalstruktur.
Aktiekapitalet 6kade fran SEK 1 962 892,283 till SEK 3 871 910,779.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utestdende teckningsoptioner, inklusive de som &r relaterade till
tillaggskopeskillingsmekanismen, de riktade teckningsoptionsemissionerna och aktieoptionsprogrammen,
kommer antalet utestdende aktier att 6ka med ytterligare 90 155 273 aktier till 442 147 162 aktier. Detta
resulterade i en ytterligare utspadning om cirka 20,39 procent, berdknat baserat pa det totala antalet aktier och
roster i Bolaget efter slutférandet av ndamnda emissioner. Aktiekapitalet kommer att 6ka med ytterligare SEK
991 708,003 till SEK 4 863 618,782.

Dessa transaktioner kommer att redovisats separat fran rorelseforvarvet, med undantag for de instrument som
utgor en del av den overférda kopeskillingen, i enlighet med kraven i IFRS 3.

I mars 2026 erholl Bolaget likvid uppgaende till cirka TUSD 14 005 hanforlig till de tidigare aviserade
nyemissionerna som genomfordes i samband med Transaktionen.
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Finansiell information

Avseende avvecklad verksamhet av Maha Indiana och Oman

Finansiell information (TUSD) Q1 2025 Q1 2026 Helaret 2025
Genomsnittlig dagsproduktion (BOEPD) 315 - 409
Intakter 1898 - 4724
Rérelsens netback 1085 - 2245
EBITDA -215 - 1900
Periodens resultat 4894 - -5700
Resultat per aktie — fore och efter utspadning 0,03 - -0,03
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-out) - - -
Lan - - -
Utlaning - - -
Finansiella tillgangar - - -
Kassaflode fran verksamheten 1109 - 1955
Fritt kassaflode 934 - 1357
Likvida medel (inkl. sparrade likvida medel) 365 - -

Continued and discontinued operations combined:

Finansiell information (TUSD) Q1 2025 Q1 2026 Helaret 2025
Genomsnittlig dagsproduktion (BOEPD) 315 - 409
Intakter 1898 - 4724
Rorelsens netback 1085 - 2245
EBITDA -3732 -2537 -11 872
Periodens resultat 5992 -820 -24 746
Resultat per aktie — fére och efter utspadning 0,04 -0,01 -0,14
Skuld tillaggskopeskilling (Earn-out) - -10 429 -
Lan - -16 046 -15 596
Utlaning - 53 881 45 308
Finansiella tillgangar 97 095 1107 6 090
Kassaflode fran verksamheten 4125 -2187 -1 800
Fritt kassaflode 5600 -14 698 31167
Likvida medel (inkl. spérrade likvida medel) 15 700 63 812 63 342
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Ordlista

Definition av nyckeltal
Kassafléde fran den I6pande verksamheten: Kassafldde fran den I6pande verksamheten enligt koncernens
rapport 6ver kassaflode.

Fritt kassaflode: Definieras som kassaflodet fran den I6pande verksamheten minus kassaflédet fran
investeringsverksamheten, sdsom det presenteras i den konsoliderade kassaflodesanalysen.

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

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

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

Rorelsens netback: Rorelsens netback definieras som intdkter minus royalties och rérelsekostnader.

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

Totalt nettokassa: Definieras som likvida medel, inklusive sparrade likvida medel inklusive, utlaning och lan.

Valutadefinitioner

SEK Svenska kronor
BRL Brasilianska real
usD Amerikanska dollar
EUR Europeiska Euro
TSEK Tusen SEK

TUSD Tusen USD

TEUR Tusen EUR

Ovriga termer

2B Ametrino AB (tidigare kallat EIG Bolivia Pipeline AB) - Avser ett bolivianskt foretag som innehar en 38%
dgarandel i GasTransboliviano S.A., ett foretag som dger den bolivianska delen av gasledningen "Brasil-Bolivia"
eller "GTB”.

Brava Energia Avser det nya bolagsnamnet pa 3R Petroleum efter samgaendet med Enauta ParticipagOes S.A., i
vilket Maha har aktier.

Block 70 Avser Block 70, beldget i Oman, med Maha Oman som operator med en intresseandel om 65%.
lllinoisbassiangen Avser Bolagets lattoljefalt i lllinois/Indiana, USA.

Maha eller Bolaget Avser, beroende pa sammanhang, Maha Capital AB med organisationsnummer 559018-
9543, tidigare under féretagsnamnet Maha Energy AB, ett publikt svensk aktiebolag eller, koncernen som
Bolaget &r moderbolag i eller dotterbolag inom koncernen.

Maha Brasilien Transaktionen Avser avyttringen av Maha Brasiliens dotterbolag (Maha Brasilien) till
PetroRecbncavo.

PetroUrdaneta - Avser ett olje- och gasbolag som bedriver verksamhet i Venezuela och som dgs av PDVSA
(60%) och OE&P (40%). Den senast rapporterade produktionen for faltet uppgar till drygt 1 000 fat olja per dag
(bopd).

PetroRecdncavo Avser PetroReconcavo S.A., vilket den 28 februari 2023 forvarvade Mahas brasilianska
dotterbolag med intresseandelar i falten Tie och Tartaruga.
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Godkand av
Maha Capital AB (publ)
Org. No. 559018-9543

Stockholm, 26 maj 2026

Roberto Marchiori
Verkstdllande direktér

Denna rapport har inte 6versiktligt granskats av Bolagets revisor.
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Finansiell kalender

e  Arsstimma 2026 planeras att hallas i Stockholm den 26 maj 2026
e  Rapport andra kvartalet 2026 (januari - juni 2026) den 25 augusti 2026

e  Rapport tredje kvartalet 2026 (januari - september 2026) den 24 november 2026

Kontaktinformation
For vidare information vanligen kontakta:

Roberto Marchiori, CEO & CFO | Jakob Sintring, Head of IR
Telefon: +46 8 611 05 11, E-mail: IR@maha-capital.com

Maha Capital AB
Huvudkontor Eriksbergsgatan 10, SE-114 30 Stockholm, Sweden
+46 86110511

Tekniskt kontor Rua Sete de Setembro 92, suite 2207,
20050-002 Centro, Rio de Janeiro
Brazil+46 8 611 05 11

Email: info@maha-capital.com

Framatriktade uttalanden i denna rapport som rér framtida forhallanden eller omstédndigheter, inklusive information om framtida resultat,
tillvéxt och andra utvecklingsprognoser utgér framatriktade uttalanden. Framatriktade uttalanden kan exempelvis kdnnetecknas av att de
innehaller ord som “forutses”, “tros”, "férvantas”, "avses”, “planeras”, "amnas”, ”efterstravas”, "kommer” eller "kan” eller liknande uttryck.
Framatriktade uttalanden ar till sin natur forknippade med risker och osakerhetsmoment eftersom de avser férhallanden och &dr beroende
av omstandigheter som intraffar i framtiden. Till foljd av ett flertal faktorer, vilka flera ligger utom Bolagets kontroll, kan framtida
forhallanden komma att avsevart avvika fran vad som har uttryckts eller antytts i framatriktade uttalanden. Alla framatriktade uttalanden i
detta pressmeddelande galler endast per dagen da uttalandet lamnades och Bolaget har ingen skyldighet (och atar sig ingen skyldighet) att
uppdatera eller dndra nagot sadant uttalande till foljd av ny information, framtida handelser eller andra férhallanden.
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