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VIKTIG INFORMATION:

Detta prospekt ("Prospektet") har upprattats av Maha Energy AB (publ) ("Emittenten", eller "Bolaget" eller tillsammans med dess direkta eller indirekta
dotterbolag, om inte ndgot annat framgar av sammanhanget, "Gruppen"), ett svenskt publikt aktiebolag med sitt huvudkontor pa adressen Biblioteksgatan 1,
111 46 Stockholm, org. nr 559018-9543, i samband med ans6kan om notering av obligationerna med vissa sakerheter och fast ranta denominerade i SEK
("Obligationerna") pa foretagsobligationslistan hos Nasdaq Stockholm Aktiebolag, org. nr 556420-8391 ("Nasdaq Stockholm"). Arctic Securities, Filial Sverige
har agerat som arrangor i samband med emissionen av Obligationerna ("Arrangéren"). Detta Prospekt har upprattats i enlighet med standarderna och kraven i
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument och Kommissionens Férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG &ndrad genom Europaparlamentets och radets direktiv (2010/73/EU) ("Prospektregleringen"). Prospektet
har godkants och registrerats av Finansinspektionen med stéd av 2 kap. 25 och 26 §§ i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.
Finansinspektionens godkdnnande och registrering innebar inte att Finansinspektionen garanterar att den faktiska informationen som lamnas i detta Prospekt
ar korrekt och fullstandig. Detta Prospekt har endast upprattats pa svenska och regleras av svensk lag och de svenska domstolarna har exklusiv behorighet att
|6sa eventuella tvister som harror fran eller uppstar i samband med detta Prospekt. Detta Prospekt finns tillgangligt pa Finansinspektionens hemsida (fi.se) och
pa Emittentens hemsida (mahaenergyab.se).

Forutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor. Vissa siffror i detta Prospekt har varit foremal
for avrundning och medfor att de siffror som visas som totaler i detta Prospekt kan variera nagot fran den exakta aritmetiska aggregeringen av de siffror som
foregar dem. Prospektet ska lasas tillsammans med samtliga dokument som inforlivats genom hanvisning och alla eventuella tillagg till detta Prospekt. | detta
Prospekt ska hanvisningar till "SEK" avse svenska kronor och hénvisningar till "USD" avse amerikanska dollar.

Investeringar i obligationer ar inte lampligt for alla investerare. Varje investerare bor darfor utvardera lampligheten av en investering i Obligationerna mot
bakgrund av sin egen situation. | synnerhet bor varje investerare:

(a) ha tillracklig kunskap och erfarenhet for att genomféra en andamalsenlig utvardering av (i) Obligationerna, (ii) méjligheterna och riskerna i samband
med en investering i Obligationerna samt (iii) informationen som finns i, eller &r inférlivad genom hdnvisning till detta Prospekt och eventuella
tillagg;

(b) ha tillgang till, och kunskap om, lampliga analytiska verktyg for att, mot bakgrund av sin egen finansiella situation, kunna utvardera en investering
i Obligationerna samt den inverkan som en sadan investering kommer att ha pa investerarens totala investeringsportfolj;

(c) ha tillrdckliga finansiella medel och likvida tillgangar for att kunna béra de risker som en investering i Obligationerna medfér, inklusive nar kapital
eller ranta betalas i en eller flera valutor, eller nar valuta for kapital eller rantebetalningar skiljer sig fran investerarens egen valuta;

(d) till fullo férsta Obligationsvillkoren och de andra dokumenten som ingatts i samband dédrmed och vara val fértrogen med beteendet for eventuella
relevanta index och finansiella marknader; samt

(e) vara kapabel att utvardera (sjélv eller med hjalp av radgivare) mojliga scenarion fér ekonomiska, rantenivarelaterade eller andra faktorer som kan

paverka investeringen och méjligheterna att béara riskerna.

Detta Prospekt ar inte ett erbjudande till férséljning eller en uppmaning till ett erbjudande att kdpa Obligationer i nagon jurisdiktion. Det har uppréattats endast
i syfte att notera Obligationerna pa féretagsobligationslistan hos Nasdaqg Stockholm. Detta Prospekt far inte distribueras i eller till nagot land dar distributionen
eller erbjudandet skulle krava ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder eller strida mot reglerna for en sadan jurisdiktion. Personer som mottar
detta Prospekt eller som férvérvar Obligationerna maste informera sig om och félja sddana restriktioner. Det dr upp till varje potentiell investerare att forsékra
sig om att erbjudandet och férsaljningen av Obligationerna efterlever all tillimpbar vardepapperslag. Obligationerna har inte och kommer inte att registreras
enligt U.S. Securities Act of 1933, sasom i kraft fran tid till annan, eller nagon annan amerikansk vardepapperslag och far inte saluféras eller séljas i USA, eller
till, at eller till férman for, amerikanska personer utom i enlighet med undantag fran, eller i, en transaktion som inte omfattas av registreringskraven enligt U.S.
Securities Act of 1933. Obligationerna erbjuds och séljs utanfor USA till kopare som inte ér, eller inte koper at, amerikanska personer som omfattas av Regulation
S enligt U.S. Securities Act of 1933. Dessutom kan ett erbjudande eller férsaljning av Obligationerna i USA av en aterférsaljare, inom 40 dagar efter det senare
av erbjudandets inledning och stangningsdatum, bryta mot registreringskraven enligt U.S. Securities Act of 1933 om ett sddant erbjudande eller forsaljning av
Obligationerna i USA av en aterforséljare kan bryta mot registreringskraven enligt U.S. Securities Act of 1933 om ett sadant erbjudande eller férséljning har
gjorts pa ett annat satt &n enligt ett undantag fran registrering enligt U.S. Securities Act of 1933.

Erbjudandet riktar sig inte till personer med hemvist i Australien, Cypern, Hong Kong, Japan, Kanada, Italien, Nya Zeeland, Storbritannien, Sydafrika, USA (eller
till nagon amerikansk person), eller i ndgot annat land dar erbjudandet, forséljningen och leveransen av Obligationerna kan vara begransade enligt lag.

Detta Prospekt kan innehdlla framtidsprognoser och antaganden géllande framtida marknadsférhallanden, verksamheter och resultat. Sadana
framtidsprognoser och sadan information baseras antingen pa 6vertygelser fran Bolagets ledningsgrupp eller pa antaganden baserade pa information som finns
tillganglig fér Gruppen. Ord sasom "overvager", "avser", "beddémer", "forvantar", "férutser”, "planerar", och liknande uttryck indikerar nagra av dessa
framtidsprognoser. Andra sadana prognoser kan identifieras genom kontexten. Alla framtidsprognoser i detta Prospekt ar foremal for bade kdnda och okdnda
risker, osdkerheter och andra sadana faktorer vilket kan leda till att de faktiska resultaten, prestationerna eller bedrifterna for Gruppen vasentligen skiljer sig
fran framtida resultat, prestationer och bedrifter som uttrycks eller antyds genom sddana framtidsprognoser. Till det tillkommer att sddana framtidsprognoser
baseras pa ett antal antaganden géllande Gruppens nuvarande och framtida affdrsvarksamhetsstrategier och miljon som gruppen kommer bedriva verksamhet
inom i framtiden. Aven om Bolaget tror att prognoserna fér, eller indikationerna fér, framtida resultat, prestationer och bedrifter dr baserade pa rimliga
antaganden och férvantningar sa involverar de osakerheter och ar foremal for vissa risker som genom sin férekomst, kan leda till att faktiska resultat skiljer sig
vasentligt frdn vad som beskrivits i sddana prognoser och fran tidigare resultat, prestationer och bedrifter. Vidare kan faktiska handelser och finansiella utfall
skilja sig patagligt fran vad som beskrivits i sadana prognoser som ett resultat av uppfyllandet av risker och andra faktorer som paverkar Gruppens verksamheter.
Sadana faktorer av vasentlig natur namns under "Riskfaktorer" nedan.

Detta Prospekt skall Idsas tillsammans med alla dokuments som inférlivats genom héanvisning, se underavsnitt "Dokument inférlivade genom hédnvisning" under
avsnittet "Annan information" nedan, samt eventuella tillagg till detta Prospekt.
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SAMMANFATTNING

Prospektsammanfattningar bestar av punkter som ska innehdlla viss information. Dessa punkter Gr
numrerade i avsnitt A—E (A.1 — E.7).

Denna sammanfattning innehdller de punkter som krdvs fér en sammanfattning i ett Prospekt for
den aktuella typen av emittent och virdepapperserbjudande. Eftersom vissa punkter inte dr
tillimpliga for alla typer av prospekt kan det férekomma luckor i punkternas numrering.

Aven om en punkt i och fér sig ska ingd i nu aktuell sammanfattning, kan det férekomma att relevant
information betrdffande sadan punkt saknas. | dessa fall innehdller sammanfattningen en kort
beskrivning av informationskravet tillsammans med angivelsen "Ej tillimplig".

AVSNITT A -

INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Al

Introduktion
och varningar:

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till detta prospekt
("Prospektet") avseende obligationer med ISIN SE0009889751 ("Obligationerna")
emitterade av Maha Energy AB (publ), 559018-9543 ("Emittenten", eller "Bolaget" eller
tillsammans med dess direkta eller indirekta dotterbolag, om inte nagot annat framgar av
sammanhanget, "Gruppen"). Varje beslut om att investera i vardepapperen ska baseras pa
en bedémning av Prospektet i dess helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende
uppgifterna i ett prospekt anfors vid domstol, kan den investerare som &ar kdrande i
enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for
kostnaderna for oversattning av prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.
Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som lagt fram sammanfattningen,
inklusive 6versattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig
eller oférenlig med de andra delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med
andra delar av prospektet, ger nyckelinformation for att hjdlpa investerare nar de
overvager att investera i sddana vardepapper.

A.2

Samtycke fran
Emittenten till
finansiella

mellanhadnder:

Ej tillamplig.

AVSNITT B -

INFORMATION OM EMITTENTEN

B.1

Firma och
handelsbeteckn
ing:

Bolagets firma tillika handelsbeteckning &r Maha Energy AB (publ).

B.2

Sdte och
bolagsform:

Maha Energy AB (publ) &r ett publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ratt med sate
i Stockholm. Verksamheten regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).

B.4b

Viktiga trender
i branschen:

Sedan millennieskiftet har energisektorn férandrats. Importérer blir exportorer, medan
lander som lange definierats som stora exportdrer av energi blir ledande aktorer for den
globala efterfragan. Tyngdpunkten av efterfragan av energi flyttar sakta men sidkert mot
tillvaxtekonomierna, sarskilt Kina, Indien och Mellanéstern, vilket driver pa den globala
efterfragan pa energi. Mellanéstern, som ar den enda stora kéllan till lI3agkostnadsolja,
kommer dock fortsatt vara i centrum av oljemarknaden pa langre sikt. Behovet av att
kompensera for minskad produktion fran existerande oljefalt férvantas vara den viktigaste
drivkraften for oljeinvesteringar fram till 2035, i synnerhet i Mellandstern (BP Energy
Outlook to 2035 (2017)).

Den globala efterfragan av energi forvantas 6ka framéver med icke-OECD-ldnder som Kina
och Indien i spetsen som star for nastan 50 procent av den forviantade 6kningen. Medan
branslemixen utvecklas framover kommer fossila branslen fortsdtta dominera. Fossila
branslen forvantas vaxa med cirka 60 procent och kommer att sta fér 6ver 86 procent av
den totala energiforsoérjningen medan fornybara energikallor vaxer snabbt och férvantas
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att std for nastan 33 procent av den aterstdende tillvaxten under samma period (BP Energy
Outlook to 2035 (2017)).

Sedan september 2014 har raoljepriset fallit kraftigt under 30 USD per fat i februari 2016.
Denna prisnedgang verkar ha sin grund i ett 6verutbud som drivs av en global tillvaxt som
ar svagare an vantat, en stark tillvaxt i USA:s skifferoljeproduktion, dkad produktion fran
OPEC-landerna, samt lyftet av oljeexportsanktioner mot Iran. Under forsta halvaret 2016
hade OPEC inte visat intresse av att begransa produktionen i syfte att stédja oljepriset men
OPEC har nyligen kommit att borja begransa produktionen i syfte att stddja oljepriset och
det finns tendenser att ytterligare sadana begransningar kan 6verenskommas. Sedan den
31 december 2015 har Brent-spotpriserna pa olja varit volatila, men efter att ha bottnat
vid cirka 26,00 USD den 20 januari 2016 har priserna haft en stigande utvecklingskurva till
ett pris motsvarande 47,08 USD per den 30 juni 2017 (EIA, Europe Brent Spot Price FOB,
juli 2017).

B.5 | Koncerstruktur| Emittenten dr moderbolag till en bolagsgrupp bestdende av tio (10) bolag (Emittenten
inkluderad), Maha Energy 1 (Brazil) AB, Maha Energy 2 (Brazil) AB, Maha Energy Inc. och
Gran Tierra Finance (Luxembourg) S.a.r.l ar heldgda dotterbolag till emittenten. Emittenten
ar ocksa indirekt dgare av UP Petroleo Brasil Ltda, Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil
Ltda, Maga Energy Inc (US), Gran Tierra Brazco (Luxembourg) S.a.r.l. och Gran Tierra Brazco
(Luxembourg) S.a.r.l.
Tidigare var Maha Energy Inc. moderbolag fér Gruppen. Genom en omstrukturering som
genomfdrdes i maj 2016 blev Maha Energy Inc. dotterbolag till Emittenten, som sedan dess
varit Gruppens moderbolag.

B.9 | Resultat- Ej tillamplig: Prospektet innehaller inte nagon resultatprognos.
prognos:

B. 10| Anmarkningar il Ej tillamplig: Revisionsanmarkningar saknas.
revisions-
berittelse:

B.12 | Utvald Maha Energy AB (publ), moderbolaget, bildades den 16 juni 2015 och registrerades av Bolagsverket
historisk den 1 juli 2015. Maha Energy AB (publ) hade inte bedrivit nagon verksamhet fram till
finansiell omstruktureringen som en foljd av vilken Maha Energy AB (publ) blev moderbolag i Gruppen.
information:

Omstruktureringen uppfyller inte definitionen av ett rorelseférvarv i enlighet med IFRS 3;
Rorelseférvary, varfér den finansiella informationen for rakenskapsaret som slutade 31 december
2016 har uppréattats i moderbolaget, Maha Energy AB (publ), men anses vara en fortsattning av
dotterbolaget, Maha Energy Inc. Kapitalstrukturen aterspeglar antalet aktier och aktiekapitalet i Maha
Energy AB (publ). Darav presenteras nedan Maha Energy AB (publs):s konsoliderade finansiella
information for rakenskapsaret som slutade 31 december 2016 tillsammans med Maha Energy Inc:s
konsoliderade finansiella information for rakenskapsaret som slutade den 31 december 2015. Maha
Energy AB (publ):s tillgangar per den 31 december 2015 bestod av kortfristiga fordringar uppgaende
till totalt 50 000 SEK och skulder samt eget kapital per samma datum uppgick till totalt 50 000 SEK och
utgjordes av aktiekapital. Det har upprattats en reviderad delarsrapport fér Maha Energy AB (publ)
avseende perioden 1 juli 2015 — 31 december 2015 och &r uppréattad enligt arsredovisningslagen och
Bokféringsnamndens allmdnna rad om frivillig delarsrapportering, BFNAR 2007:1. Delarsrapporten
ingar inte i den konsoliderade finansiella information for rakenskapsaret som slutat den 31 december
2015 som presenteras nedan.

Gruppens finansiella information for rakenskapsaret 2016 har upprattats i enlighet med IFRS sa som
de antagits av EU. Maha Energy Inc.-gruppens finansiella information for rakenskapsaret 2015 har
upprattats i enlighet med IFRS. Det foreligger inga vasentliga skillnader mellan redovisningsprinciperna
mellan rdkenskaperna upprattade enligt IFRS sa som de antagits av EU respektive rakenskaperna
upprattade enligt IFRS. Den finansiella informationen tillsammans med revisorns rapporter finns
tillgangliga for inspektion i elektronisk form pa Bolagets hemsida mahaenergyab.se. Papperskopior
finns dven tillgéngliga pa Bolagets kontor med besdksadress Biblioteksgatan 1, vaning fyra i Stockholm.
Maha Energy Inc.-gruppens rakenskaper for rakenskapsaret som avslutades 31 december 2015 har
granskats av revisor och en svensk 6versattning av revisionsrapporten har inforlivats i detta Prospekt
genom hanvisning.

Nagra vasentliga negativa forandringar har inte dgt rum i Emittentens framtidsutsikter sedan den
senast offentliggjorda reviderade redovisningen.

Nedan presenteras vidare konsoliderad finansiell information avseende perioden 1 januari till 31 mars
2017. Denna information ar framtagen av Gruppen men har inte granskats av revisor.
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Konsoliderad resultatrékning (USD)

Maha Energy AB (publ)

Maha Energy Inc.

2016 (reviderad) 2015 (reviderad)
Forsaljningsintakter olja 227381 634 934
Avgar: royalties 20165 99 881
Nettoomsattning 207 216 535053
Kostnader
Produktionskostnader 185484 383778
Administrationskostnader® 2321761 1360 700

142 958 171 866
Aktierelaterade ersattningar
Nedskrivningar av"proqucer_an(bie och icke (562 022) 2163 207
producerande anlaggningstillgdngar
Avskrivningar och aterstallningskostnader 78977 395226
Kursvinster och -férluster (85 240) (35 444)
Totala kostnader 2081918 4439 333
Resultat fére skatt (1874 702) (3904 280)
Arets skatt - -
Arets resultat (1874 702) (3904 280)
Valutaomrékningsdifferens 738 047 -
Totalresultat for aret (2612 749) (3904 280)
1) | Maha Energy Inc.-gruppens reviderade konsoliderade resultatrakning for rakenskapsaret 2015

redovisades posterna administrationskostnader (1 311 135 USD) och transaktionskostnader (49
565 USD) separat for rakenskapéret 2015. | Gruppens reviderade konsoliderade resultatrakning
for rakenskapsaret 2016 redovisas posten transaktionskostnader i posten
administrationskostnader (1 360 700 USD) i jamforelsesiffrorna for rakenskapsaret 2015.

Konsoliderad balansrékning (USD)

Maha Energy AB

Maha Energy Inc.

e (publ)
(reviderad)
Omséttningstillgangar
Likvida medel 6757 669 4,592 780
Kundfordringar 114 781 103 622
Forutbetalda kostnader 232 608 53615
7 105 058 4750017
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Anldggningstillgdngar

Deposition och Ian fér 5589 837 -

brasilianskt férvarv

Ick?-prolduce'rarlde 17 174 464 16 314 660

anldggningstillgdngar

Producerande 2313444 1745 058

anldggningstillgdngar

Fullgérandegarantier 150 861 161 595
32333664 22 971330

Skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder och 368 597 350 461

upplupna kostnader

Langfristiga skulder

Avsattningar for

aterstéllningskostnader 828835 834685

1197432 1185146

Eget kapital 31136 232 21786 184

32333 664 22 971 330

Konsoliderad kassaflédesanalys (USD)

Maha Energy AB

Maha Energy

Resultatet for aret

Den I6pande verksamheten

justering for ej kassaflddespaverkande poster
Aktierelaterade ersattningar

Nedskrivningar

Avskrivningar och aterstéillningskostnader
Orealiserade valutakursvinster och —forluster
Forandringar i rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamhet

Brasilien deposition och Ian

Investeringar i producerande tillgangar
Investeringar | icke-producerande tillgangar
Inlésen (investeringar) | fullgérandegarantier
och annat

Forandringar i rorelsekapital

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamhetens

Nyemission av aktier och teckningsoptioner
(efter avdrag for emissionskostnader)
Utnyttjande av aktieoptioner

Fordndringar i rorelsekapital
Kassaflode fran fi iering: ksamheten

Valutakursvinster avseende likvida medel

Forandringar av likvida medel
Likvida medel vid &rets borjan

Likvida medel vid arets slut

(publ) z:)n1c§
2016 (reviderade) (reviderade)
(1874 702) (3 904 280)
142 958 171 866
(562 022) 2163 207
78977 395226
(609 673) (57 057)
(169 663) (68 627)
(2,994 125) (1299 665)
(5589 837) -
(66 866) (199 145)
(892 134) (2 551 084)
10734 (264)

42 647 (1645 321)

(6 495 456) (4 395 814)
11774 839 36 684
45 000 -

(45 000) -
11774 839 36 684
(120 369) -
2164 889 (5658 795)
4592 780 10 251575
6757 669 4592 780
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Ar 2016 hade Bolaget intdkter pa 227 381 USD med en genomsnittlig forsaljningsvolym pa 30 boepd,
jamfort med 634 934 USD for 2015 med en genomsnittlig forsaljningsvolym pa 55 boepd. Lagre
omsattning under 2016 berodde pa lagre faltaktivitet till foljd av en férandring i operatdrskap och lagre
ravarupriser. Det realiserade forsaljningspriset per fat olja minskade fran 213 SEK ar 2015 till 178 SEK ar
2016. Royaltys minskade ocksa under 2016 jamfort med 2015 som ett resultat av lagre
produktionsvolymer och lagre ravarupriser.

Produktions- och driftskostnader ar hanférliga till sa kallade "joint-interest billings" fran operat6ren
av de kanadensiska tillgdngarna Manitou och Marwayne (de "Kanadensiska Tillgangarna"), vilka
forvarvades under 2014. Produktions- och driftskostnaderna minskade fran 383 777 USD ar 2015 till
185 484 USD ar 2016 till foljd av lagre aktivitet pa oljefaltet.

Den 31 december 2015 visade nedskrivningsprovningar att det bokforda vardet av Maha Energy Inc.:s
Kanadensiska Tillgangar 6versteg det uppskattade atervinningsbarhet och Maha Energy AB (publ)
redovisade en kostnad for nedskrivningar uppgdende till 2 163 207 USD, vilket motsvarade skillnaden
mellan balansvardet och det uppskattade atervinningsvardet.

Per den 31 december 2016 hade Maha Energy AB (publ) likvida medel uppgaende till cirka 6,8 miljoner
USD och ett rorelsekapital uppgaende till cirka 6,7 miljoner USD, jamfért med likvida medel om cirka
4,6 miljoner USD och rorelsekapital om cirka 4,4 miljoner USD per den 31 december 2015. Maha
Energy AB (publ):s likviditetsposition 6kade under 2016 framst pa grund av anskaffning om cirka 100
miljoner SEK genom en kombination av ett erbjudande till allménheten (och efterféljande notering),
en riktad nyemission till en garant i november, utnyttjandet av olika tecknings-optioner och optioner
med avdrag for 50 miljoner SEK som anvandes for Tartaruga forvarvet.

Efter arsskiftet 2016 har Bolaget ingatt GTE-Avtalet och genomfort en riktad nyemission om 12 919
326 nya A-aktier. Utdver detta har inga vasentliga forandringar skett gallande Gruppens ekonomiska
stéllning eller dess stallning pa marknaden sedan den 31 december 2016 (datumet fér den senaste
arsredovisningen).

Delarsrapport januari till mars 2017

Gruppen har for perioden 1 januari till 31 mars 2017 offentliggjort en deldrsrapport. Delarsrapporten
finns tillgdnglig pa Gruppens hemsida (mahaenergyab.se). Deldrsrapporten har inte granskats av
revisor. Nedan foljer ett utdrag av de finansiella siffrorna for denna period.

Konsoliderad resultatréikning avseende kvartal 1 2017 (tusen USD)

Maha Energy  Maha Energy

AB (publ) AB (publ)
31 mars 2017 31 mars 2016
(ej reviderad) (ej reviderad)

Forsaljningsintdkter olja 449

Avgar: royalties 70
Nettoomsattning 379

Kostnader

Produktionskostnader 388
Administrationskostnader 998 513
Finansiella kostnader 16

Aktierelaterade ersattningar 2 44
Avskrivningar och aterstallningskostnader 213 20
Valutakursférluster 11 12

Totala kostnader 1628 589
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Forluster fran fortsatt verksamhet 1249 589
Forluster fran forsaljningar av tillgdngar i 54 -
Kanada

Inkomster fran avvecklade verksamheter - 7
Forlust under perioden 1303 582
Valutaomrakningsdifferens 90 -
Totalt resultat for perioden (1213) (582)

Konsoliderad balansrédkning kvartal 1 2017 (tusen USD)

Maha Energy AB (publ) Maha Energy AB (publ)
Tillgdngar 31 mars 2017 31 december 2016
(ej reviderad) (reviderad)
Omséttningstillgdngar
Likvida medel 10961 6758
Kundfordringar 1038 115
Inventarier 286 -
Forutbetalda kostnader 565 233
12 850 7106
Anlaggningstillgangar
Deposition och lan for 3500 5590
brasilianskt forvarv
Pr0§pekt§rlng.s» ?ch 17520 17174
utvarderingstillgdngar
Maferls{lla o 8972 2313
anlaggningstillgangar
Ifull.gorandeg'flrantler och 176 151
Svriga garantier
30168 25228
Totala tillgangar 43018 32334
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och 2039 360
upplupna kostnader
Langfristiga skulder
Skatt och 6vriga kostnader 348 -
Ovriga avsittningar 778 829
Summa skulder 3165 1198

Eget kapital 39853 31136
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Summa eget kapital och

skulder 32334

43018

Konsoliderad kassaflédesanalys kvartal 1 2017 (tusen USD)

Maha Energy AB (publ) Maha Energy AB (publ)

31 mars 2017 31 mars 2016
(ej reviderad) (ej reviderad)
Forlust for perioden 1303 582
Den l6pande verksamheten
Justering for ej kassaflodespaverkande poster
Aktierelaterade ersattningar 2 44
F'orltjst vid forsaljning av kanadensiska 54 15
tillgangar
Avskrivningar och aterstéllningskostnader 222 20
Orealiserade valutakursforluster 33 17
Forandringar i rorelsekapital 309 (1291)
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten (683) (1791)
Investeringsverksamhet
Tartaruga deposition och ldn 350
Depositioner avseende GTE-Forvarvet 3500 -
Investeringar i olje- och gastillgangar 613 10
Inv?sterl'ngar‘l prgospektermgs- och 346 319
utvdrderingstillgdngar
Forvarv av fullgérandegarantier 25 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten (4 834) (329)
Finansieringsverksamhet
Emission av aktier 9635 -
Valutakursvinster avseende likvida medel 85 -
Forandringar av likvida medel under
perioden 4203 (2120)
Likvida medel vid periodens bérjan 6758 4593
Likvida medel vid arets slut 10 961 2473

B.13

Héndelser som
paverkar
solvensen:

I maj 2017 genomforde Emittenten en nyemission genom vilken antalet A-aktier 6kade med 12 919
326 aktier till totalt 84 383 973 A-aktier. Genom nyemissionen 6kade aktiekapitalet med 142 112 586
SEK till sammanlagt 1 068 690,106 SEK.

| februari 2017 ingick Emittenten ett kép- och séljavtal med Gran Tierra Inc. ("GTE") varigenom
Emittenten forvarvade GTE:s brasilianska verksamhetsdel genom att férvarva samtliga aktier och
utomstaende koncerninterna lan i GTE:s indirekta dotterbolag, Gran Tierra Tié Field Bolaget,
inkluderande skulder relaterade till den dagliga verksamheten, for en kdpeskilling om 35 miljoner
USD (cirka 319 miljoner SEK) (med forbehall for vissa prisjusteringar inklusive dvertagandet av vissa
skulder som ska sakerstallas genom remburser om totalt 11 miljoner USD). Efter genomférandet av
GTE-Avtalet forvarvade Bolaget GTE:s samtliga tillgdngar i Brasilien, inkluderande en licensandel om
100 procent i Tié-faltet lokaliserat i Reconcavo Basin i Brasilien, och samtliga GTE:s rattigheter och
skyldigheter enligt sex koncessionsavtal godkdanda av ANP.

| december 2016 genomférde Emittenten, genom att deponera kdpeskillingen i avvaktan pa slutliga
lokala registreringar, forvarvet av en icke-operatorsandel om 37,5 procent i utvecklingsblocket
Tartaruga i Sergipe Alagoas Basin i Brasilien fran Petro Vista Energy Corp. ("PVE") ("PVE-Forvarvet").
Emittenten ingick laneavtal med PVE varigenom kontanta medel tillhandaholls for att 16sa obetalda
fakturor for gemensamma kostnader ("joint interest billings") om 910 500 USD (cirka 8,2 miljoner
SEK). Vid tidpunkten for forvarvets genomférande efterskdnktes dessa 1an och blev en del av
kopeskillingen for licensandelen. | tillagg till Ianen betalade Emittenten i december 2016 1 783 512
USD i deposition. De deponerade kontanta medlen sldapptes den 9 januari. Den totala kdpeskillingen
ar 2 685012 USD.

Den 14 december 2016 genomforde Emittenten, genom att deponera kdpeskillingen i avvaktan pa
slutliga lokala registreringar, forvarvet av en ytterligare andel om 30 procent av Tartaruga-faltet i
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Brasilien genom forarv av TDC Engineering Inc.:s ("TDC") heldgda brasilianska dotterbolag UP
Petrdleo Brasil Ltda. ("UPP") ("TDC-Forvarvet"). UPP &r Tartaruga-féltets operator. Efter justeringar
blev kopeskillingen 3 254 825 USD (med forbehall for vissa justeringar efter forvarvets
genomférande). Den 22 mars 2016 betalades 500 000 USD i form av en aterbetalningsbar deposition
och i december 2016 betalades 2 404 825 USD i deposition. De deponerade medlen slapptes den 25
januari 2017. Det aterstar 100 000 USD av kopeskillingen att utbetalas i avvaktan pa konsolideringen.

Efter genomfdorandet av TDC-Forvarvet och PVE-Forvarvet innehar Gruppen nu, genom
dotterbolagen till Maha Energy 1 (Brazil) AB och Maha Energy 2 (Brazil) AB, en licensandel om 75
procent vilket motsvarar en nettointdktsandel om 56,97 procent efter royalties.

Utéver ovan finns inga handelser som nyligen intrdffat som har en visentlig inverkan pa
beddmningen av nagot av bolagen i Gruppen.

B.14 | Beroende av En vasentlig del av Gruppens tillgdngar och intédkter relaterar till Emittentens dotterbolag samt de
dotterbolag respektive garantigivarnas dotterbolag. Emittenten och garantigivarna ar saledes beroende av

mottagande av tillrdcklig inkomst och kassafléde fran dotterbolagens verksamheter.

B.15 | Huvudsaklig Emittentens och garantigivarnas verksamhet ar fokuserad till uppstrémsoljeutvinning,
verksamhet: vilket inkluderar prospektering, exploatering och produktion av raolja i Brasilien, Kanada

och USA. Emittentens och garantigivarnas, tillsammans med de 6vriga bolagen i Gruppen,
huvudsakliga kunskap ligger inom teknologin fér den priméara, sekunddra och
forbattringsfasen av olje- och gasutvinning och affarsidén ar att finna och exploatera
underpresterande kolvatetillgangar.

Gruppens huvudkontor ligger i Stockholm, Sverige. Gruppen har dven ett tekniskt kontor i
Calgary, Alberta, Kanada samt ett operativt kontor i Newcastle, Wyoming, USA och i
Aracaju, Sergipe-provinsen, Brasilien.

B.16 | Agande/ Emittenten har inte kdnnedom om direkt eller indirekt dgande eller kontroll av bolaget.
kontroll Samtliga tre garantigivare ar heldgda dotterbolag till Emittenten.

B.17 | Kredit- Ej tillamplig: Nagot kreditvardighetsbetyg har inte tilldelats Emittenten eller Emittentens
vardighets- skuldebrev. Nagot kreditvardighetsbetyg har inte heller tilldelats ndgon av garantigivarna.
betyg

B.18 | Garantins art | Ett garanti- och efterlevnadsavtal har ingatts dar tre garantigivare har accepterat att
och tillamplig- | gemensamt och solidariskt garantera den punktliga och fulla betalningen samt fullféljandet
het av Ovriga prestationer som aligger Emittenten under Obligationsvillkoren samt Ovriga

finansieringsdokument hanforliga till Obligationerna. Garantierna ar begransade till vad
som dar tillatet enligt gallande ratt i de relevanta jurisdiktioner dar garantigivarna ar
inkorporerade.

B.19 | Upplysningar | De tre garantigivarnas firma ar Maha Energy 1 (Brazil) AB, Maha Energy 2 (Brazil) AB samt

om
garantigivarna

Maha Energy Inc.

Maha Energy 1 (Brazil) AB (organisationsnummer 559058-0907) och Maha Energy 2
(Brazil) AB (organisationsnummer 559058-0899) ar bada privata aktiebolag bildade i
Sverige enligt svensk ratt med sate i Stockholm. Verksamheten regleras av den svenska
aktiebolagslagen (2005:551). Maha Energy Inc. (organisationsnummer 2017256518) ar ett
bolag bildat i Alberta, Kanada, i enlighet med lagstiftningen i Alberta, Kanada, med séte i
Calgary. Verksamheten regleras av bolagslagen i Alberta, Kanada (eng. Business
Corporations Act).

Avsnitt C Vardepapper

C.1 | Vardepapper Emittenten emitterar obligationer (ISIN SE0009889751).
som erbjuds

C.2 | Denominering: | Obligationerna ar denominerade i SEK.

C.5 | Eventuella Obligationerna har inte och kommer inte registreras under den amerikanska
overlatelse- vardepapperslagen fran 1933, i dess lydelse, eller nagon annan amerikansk
inskrénkningar | virdepapperslag. Med vissa undantag, fir en innehavare av Obligationerna
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("Obligationsinnehavare") darfor inte erbjuda att salja Obligationerna i USA. Emittenten
har inte atagit sig att registrera Obligationerna under den amerikanska vardepapperslagen
eller nagon annan amerikansk vardepapperslag eller att godta alla erbjudanden for
Obligationerna i framtiden. Till det tillkommer att Emittenten inte har registrerat
Obligationerna under nagot annat lands virdepapperslagar. Det ar upp till varje potentiell
investerare att forsdkra sig om att erbjudandet och forsdljningen av Obligationerna
efterlever all tillampbar virdepapperslag. | 6vrigt foreligger inga 6verlatelseinskrankningar.

C.8 | Rattigheter Nar Obligationerna emitterades var de skuldforbindelser i enlighet med lagen om
knuta till vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument (1998:1479).
vdrdepappren | Obligationerna innehdller en ratt till terbetalning av det nominella beloppet pd
inklusive aterbetalningsdagen och ranta fram till aterbetalningsdagen. Obligationerna ar
ranking och garanterade av vissa dotterbolag samt finns vissa sakerheter.
begransning av
rattigheter: Obligationerna konstituerar direkta, generella, ovillkorliga och icke efterstdllda

forpliktelser for Emittenten med vissa sakerheter, och:

e kommer alltid rangordnas som likstdllda med alla direkta, ovillkorliga och icke
efterstallda forpliktelser for Emittenten utan sakerheter, utan inbérdes ordning,
forutom de ataganden som éar prioriterade i enlighet med tvingande lag; och

e  dr garanterade av vissa garantigivare.

Obligationerna ger ratt for innehavaren att erhalla ranta vid ranteférfallodagarna samt
aterbetalning pa aterbetalningsdagen. Rattigheterna under Obligationerna begransas bland
annat av en preskriptionstid om tio ar fran aterbetalningsdagen vad géller ratten till
aterbetalning av principalen samt en preskriptionstid om tre ar fran relevant forfallodag vad
giller ratten till betalning av rédnta.

C.9 | Rattigheter Nominell rdnta: Rantan for Obligationerna ar en fast ranta om 12 procent per ar.
knuta till
vardepappren | Rénteférfallodagar: Ranteférfallodagar dr 29 maj och 29 november varje ar och beridknas
inklusive den pa en basis av ett 360 dagars-ar om 12 manader med 30 dagar per manad, och om en
nominella manad inte avslutats berdknas det faktiska antalet dagar som gatt (30/360-basis). Réntan
réntan, beloper fran och med 30 maj 2017. Forsta ranteforfallodag ar 29 november 2017.
startdatum for
ranteberakning| Amortering: Under léptiden for Obligationerna kommer inga amorteringar att goras.
en, tid for Emittenten har ratt till fértida inlosen av samtliga utestaende Obligationer mot erldggande
rantebetalning,| 5 yiss premie vars storlek ar beroende av den tidpunkt d& s&dan inlésen sker.
basrantan,

I6ptid och Loptid: Loptiden for obligationerna &r fyra ar. Aterbetalningsdagen ar saledes 29 maj 2021.
avkastning Aterbetalning kommer ske till fullo pa aterbetalningsdagen.
Féretrddare: Innehavarna av Obligationerna foretrads for ndrvarande av Nordic Trustee &
Agency AB (publ).

C.10 | Information Ej tillamplig. Rantesatsen baseras inte pa nagra derivata komponenter.
om
rintebetalning
ar baserat pa
derivatkompon
enter

C.11 | Notering: Emittenten @mnar att notera Obligationerna vid féretagsobligationslistan hos Nasdaq

Stockholm Aktiebolag, org. nr 556420-8391 ("Nasdaq Stockholm") senast 60
kalenderdagar efter emissionsdagen och med intentionen att fullgéra noteringen inom 30
dagar fran emissionsdagen. Eventuella framtida Obligationer som emitteras under ramen
ska noteras vid Nasdaqg Stockholm inom 20 kalenderdagar fran relevant emissionsdag.
Avsnitt D — RISKER
D2 Huvudsakliga | Att investera i Obligationerna medfor risker. Ett antal riskfaktorer och osdkerheter kan

risker

negativt paverka Emittenten och Gruppen. De risker som presenteras i detta avsnitt ar inte
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relaterade till
Gruppen och
dess
verksamhet

uttdbmmande och andra risker som ej beskrivs, som i nuldget inte ar kdnda eller som i
nuldget inte anses vara vasentliga, kan paverka Gruppens framtida verksamhet, resultat
och finansiella position och darfor dven Gruppens mojligheter att uppfylla dess dtaganden
under villkoren for Obligationerna ("Obligationsvillkoren"). Vidare ar riskfaktorerna inte
rangordnade efter hur betydande de &ar. Potentiella investerare bér noggrant studera
informationen atergiven i detta avsnitt och gora en sjalvstindig utvardering fére en
eventuell investering i Obligationerna.

Marknadsrisk

Efterfragan pa olja, naturgas och andra petroleumprodukter dr beroende av den globala
ekonomin. Dartill paverkar den ekonomiska situationen pd den globala marknaden
Gruppens affarsverksamhet, resultat och finansiella position. Ett antal faktorer utanfor
Gruppens kontroll paverkar och kommer dven framover paverka efterfragan och priset pa
olja och naturgas som Gruppen anskaffat eller utvunnit.

Utldndsk valutarisk

Gruppen ar foremal for valutarisk vad galler forsaljning, inkdp och skuldfinansiering som ar
denominerade i andra valutor dn respektive Gruppbolags redovisningsvaluta. Skulle
Gruppen inte lyckas med att hantera sin exponering mot valutarisker kommer detta att fa
en vasentligt negativ effekt pa Gruppens resultat och finansiella position.

Likviditetsrisk

Gruppen riskerar att ha otillrackligt rorelsekapital for att fullgdra betalningar exempelvis
pa grund av bristande férmaga eller svarigheter att likvidera dess tillgangar. Det finns en
risk att Gruppens likviditetspolicy visar sig vara otillracklig. Om likviditetsriskerna
forverkligas riskerar det att ha en vasentlig och negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, resultat, finansiella position och framtidsutsikter.

Miljorisk

Alla faser i olje- och gasverksamheten medfor faror och risker fér miljon och ar darfor
foremal for miljoregelverk hanforliga till ett antal olika jurisdiktioner dar Gruppen bedriver
verksamhet och kan komma att bedriva verksamhet i framtiden. Miljoregleringar innebar,
bland annat, restriktioner och férbud mot spillningar och utsldpp av substanser
producerade i samband med olje- och gasrelaterade verksamheter. Regelverket innebar
ocksa att brunnar och faciliteter drivs, underhalls, 6verges och atertas i enlighet med
relevanta tillsynsmyndigheters onskemal. Skulle Gruppen inte lyckas efterleva dessa
miljoregler eller andra dtaganden som Gruppen alagts kan detta ha en vasentlig negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet, lo6nsamhet och finansiella position.

Alternativ till och férandrad efterfragan pa petroleumprodukter

Alternativa branslekrav, 6kade konsumentkrav pa alternativ till olja och naturgas samt
teknologiska framsteg i bransleekonomin och energiproduktionsanordningar kan komma
att minska efterfragan pa olja och andra flytande kolvaten. Dartill kan Okande
kravregleringar och internationella fordrag som Overser atagandet att minska
koldioxidutslapp leda till att efterfragan pa olja minskar. Betydande forandringar i
efterfrdgan pa de olje- och gasprodukter som Gruppen tillhandahaller kommer fa en
vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ilonsamhet och finansiella position,
exempelvis géllande kassaflode.

Konkurrens

Petroleumindustrin ar utsatt for konkurrensi alla faser. Gruppen konkurrerar med atskilliga
andra foretag om att soka efter och forvirva olje- och gastillgdngar samt i
marknadsféringen av olja och gas. Vissa konkurrenter inkluderar bolag som har avsevart
storre finansiella resurser, antal anstdllda och antal faciliteter an Gruppen. Gruppens
formaga att 6ka sina reserver i framtiden kommer bero pa dess férmaga att prospektera
och utveckla dess nuvarande tillgdngar och pa dess formaga att valja och férvarva andra
passande producerande tillgangar eller and tillgangar for provborrning. Konkurrerande
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faktorer i distributionen och marknadsforingen av olja och gas ar bland annat pris, metod
samt tillforlitlighet gillande leverans och férvaring. Okad konkurrens eller att Gruppen
misslyckas med att framgéangsrikt konkurrera med sina konkurrenter kan ha en viasentlig
negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, [ld6nsamhet och finansiella position.

D.3

Nyckelrisker
kopplade till
viardepapperna

Refinansieringsrisk

Gruppen kommer s& smaningom vara tvungen att refinansiera all utestaende skuld,
inklusive Obligationerna. Gruppens formaga att framgangsrikt refinansiera all skuld ar
beroende av de villkor som erbjuds pa kapitalmarknaden samt Gruppens finansiella
stéllning vid det tillfallet. Gruppens mojligheter till finansiering kan darfér vara obefintlig
eller endast ske pa ofdrdelaktiga villkor. Gruppens oférmaga att refinansiera sina
skuldataganden pa fordelaktiga villkor, eller 6ver huvud taget, kan ha en vasentlig negativ
effekt pa gruppens affarsverksamhet, finansiella stallning och resultat, samt &ven
mojligheterna till aterbetalning under Obligationerna.

Ranterisk
Obligationernas varde beror pa ett antal faktorer. En av de mest signifikanta 6ver tid ar
nivan pa marknadsrantan. Investeringar i Obligationerna innebdr en risk att

marknadsvardet pa Obligationerna paverkas vasentligen negativt av forandringar i
marknadsrdntorna.

Marknadspriset for Obligationerna kan vara volatilt

Marknadspriset pa Obligationerna kan vara féremal for signifikanta fluktuationer som en
reaktion pa faktiska eller férvdntade variationer i Gruppens och konkurrenters
verksamhetsresultat, vasentliga utvecklingar i affarsverksamheten, forandringar i regelverk
for omraden dar Gruppen bedriver verksamhet, forandringar i finansiella prognoser av
vardepappersanalytiker och en faktisk eller forvantad forsaljning av ett stort antal
vardepapper, saval som andra faktorer. De senaste aren har dessutom de globala
finansiella marknaderna erfarit signifikanta pris- och volymfluktuationer vilket, om det
aterupprepas i framtiden, kan vasentligen paverka marknadspriset pa Obligationerna,
oaktat Gruppens affarsverksamhet, finansiella position, [onsamhet eller férmaga att utfora
betalningar under Obligationerna.

Risker relaterade till sakerheterna for transaktionen

Emittentens forpliktelser mot investerarna under Obligationerna kommer sidkras genom
aktiepanter med hogsta prioritet i vissa Gruppbolag. Det finns en risk att verkstallandet och
forsaljningen av sakerhetsegendomen inte &r tillrdckligt foér att tillgodose hela
skuldbeloppet till investerarna.

Dotterbolag, underordnade strukturer samt insolvens i dotterbolag

En viktig del i Gruppens tillgangar och intdkter relaterar till Emittentens dotterbolag.
Dotterbolagen ar legalt separerade fran Emittenten och dotterbolagens férmaga att utfora
betalningar till Emittenten ar begransat av, bland annat, tillgangen till kontanta medel,
bolagsbegransningar och lag. Vid insolvens, likvidation eller annan liknande handelse
relaterat till ndgot av dotterbolagen har borgenarna till sadant dotterbolaget dessutom ratt
till full betalning ur tillgangarna fran dotterbolaget innan ett bolag i Gruppen, i egenskap
av aktiedgare, har ratt till betalning. Pa sa vis ar Obligationerna underordnade skulderna i
dotterbolagen. Gruppen och dess tillgangar kan inte skyddas fran ageranden av borgenarer
till ndgot av dotterbolagen i Gruppen, oavsett om det relaterar till insolvensrattslig- eller
obligationsrattslig lagstiftning eller i 6vrigt. Dartill kan brister eller insolvens i vissa
dotterbolag i Gruppen resultera i en skyldighet for Gruppen att géra betalningar under
finansiella garantier utstallda av sadant bolags moderbolag eller pa grund av andra former
av genomfoérandegarantier rorande ataganden for sddana dotterbolags skyldigheter, samt
genom férekomsten av "cross-default" for vissa lan av Gruppen.
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Valutarisk

Obligationerna ar denominerade och betalas i SEK. Om obligationshavare mater
avkastningen av sin investering mot bakgrund av en annan valuta dn SEK kommer en
investering i Obligationerna innebdara valutakursrisker pa grund av, bland annat, risken for
potentiella signifikanta férandringar i vardet av SEK i relation till den aktuella investerarens
referensvaluta. Detta kan ocksa minska den effektiva rantan pa Obligationerna till ett varde
som understiger den stipulerade kupongrdntan, och kan resultera i en forlust for
investeraren ndr avkastningen pa Obligationerna véxlas till referensvalutan som
investeraren mater sin avkastning mot. Relevanta statliga och monetdra myndigheter kan
(vilket forekommit tidigare) inféra valutakontroller som kan paverka den applicerbara
vaxlingskursen eller mojligheterna for Emittenten att utféra betalningar under
Obligationerna vasentligen negativt. Som ett resultat finns det en risk att investerare
erhaller lagre rantebetalningar eller aterbetalning &n forvantat, eller ingen ranta eller
aterbetalning alls.

Risker relaterade till clearing och avstamningsregister i Euroclears kontobaserade system
Obligationerna ar anslutna till Euroclears kontobaserade system, och inga fysiska
vardepapper kommer att emitteras. Clearing och avstdmning relaterat till Obligationerna
kommer utféras inom Euroclears kontobaserade system, saval som rantebetalning och
aterbetalningar. Investerare ar darfoér beroende av funktionaliteten i Euroclears
kontobaserade system och om systemet inte fungerar sa paverkar detta mojligheterna for
Emittenten att gora betalningar i tid under Obligationerna.

AVSNITT E - ERBJUDANDE

E.2b | Nettointdkt Emittenten ska anvanda intdkterna fran emissionen av Obligationerna, minskat med
er och kostnader och utgifter i samband med emissionen, for att finansiera forvarvet av Gran
kostnader Tierra Finance (Luxembourg) S.a.r.l. samt for generella bolagssyften.

E.3 Formen for Obligationerna erbjods till en utvald grupp av investerare i poster om minst 1 000 000
erbjudandet SEK.

E.4 | Intressen och | Ejtillamplig: Nagra intressekonflikter foreligger inte.
eventuella
intressekonflik
ter

E.7 | Kostnad for Ej tillamplig: Inga kostnader alaggs investerarna.

investerare
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RISKFAKTORER

Investeringar i obligationer medfér alltid risk och detta gdller éven en investering i Obligationerna. Ett
antal faktorer, bade inom och utom Emittentens kontroll, pdaverkar eller kan pdverka Gruppens vinst,
finansiella position och Obligationerna. Nedanfér beskrivs, utan ndgon inbérdes ordning, och utan
ansprdk pd att vara uttbmmande, riskfaktorerna och signifikanta omstédndigheter av vdsentlig vikt fér
Gruppens affdrer och framtida affdrsutveckling. Riskfaktorerna som fér nédrvarande dr aktuella, bade
vad gdller generella risker gdllande Gruppens verksamhet och risker relaterade direkt till
Obligationerna i deras egenskap av finansiella instrument, ér beskrivna nedan. Syftet dr att beskriva
risker som dr relaterade till Gruppens affdrsverksamhet och sdledes dven Emittentens férmdaga att
fullfélja sina dtaganden i enligt med Obligationsvillkoren och éven marknadsrisker associerade med
Obligationerna.

Fére ett beslut tas om att férvédrva Obligationerna bér varje potentiell investerare noggrant évervéga
riskfaktorerna beskrivna nedan, samt dven all annan information som tillhandahdllits gdllande
Gruppen och Obligationerna. Ddrtill mdste en investerare sjélv, eller tillsammans med dennes
finansiella och andra radgivare, fran sitt eget perspektiv géra en generell utvirdering av externa
faktorer, annan tillhandahdllen information och generell information om marknaderna pa vilka
Gruppen bedriver sin affdrsverksamhet. En investerare bér ddrfér ha adekvat kunskap att utvdrdera
riskfaktorerna och dven ha tillréicklig finansiell styrka for att béra dessa risker.

| detta avsnitt redogérs for samtliga de vdsentliga riskfaktorer som Emittenten identifierat.
Tillkommande riskfaktorer som for ndrvarande inte dr kénda eller inte anses vara vdsentliga kan ocksa
komma att pdverka Gruppens framtida verksamheter, prestationer, resultat och finansiella position
och, sdledes, dven Emittentens mdjlighet att fullfélia sina dtaganden i enlighet med
Obligationsvillkoren.

Alla riskfaktorer beskrivna nedan kan potentiellt patagligt pdverka Gruppens verksamheter, finansiella
position och resultat. Detta skulle i sin tur pdverka Emittentens méjligheter att fullfélja sina Gtagande
i enlighet med Obligationsvillkoren.

Marknadsspecifika risker

Prospektering, utveckling och produktionsrisker

Olje- och gasverksamhet involverar manga risker som inte kan undvikas ens med en kombination av
erfarenhet, kunskap och noggranna utvarderingar. Den langsiktiga kommersiella framgangen for
Gruppen grundar sig pa mojligheten att prospektera och utveckla dess existerande tillgangar, att vélja
och forvarva passande producerande tillgdngar och/eller tillgdngar att prospektera. Utan kontinuerligt
tillskott av nya reserver kommer Gruppens produktion att minska over tid. Vidare kan ledningen for
Gruppen fastsla att nuvarande marknader, villkor fér forvarv, deltagande eller prisvillkor gor att
potentiella forvarv eller deltaganden ar olénsamma. Om Gruppen inte upptacker eller forvarvar
ytterligare kommersiella kvantiteter av olja och naturgas och/eller fortsatter finna tillfredstallande
egendom att forvarva eller delta i kommer detta ha en vasentlig effekt pa Gruppens
verksamhetsresultat. Vidare kan framtida prospekteringar av olja och naturgas involvera olonsamma
insatser med sinade kallor saval som kallor som inte producerar tillrdckliga petroleumsubstanser for
att varavinstgivande efter verksamhetskostnader och andra kostnader. Att en kélla blir klar garanterar
inte vinst pa investeringen eller att kostnader fér borrning, klarstallande och verksamheten tacks.

Borrningsolyckor, miljorelaterade skador och variationer i faltomradenas skick kan 6ka kostnaderna
for Gruppens verksamhet och paverka produktionen i framgangsrika brunnar i en vasentligt negativ
utstrackning. Risker relaterade till faltverksamheten inkluderar, men &r inte begransat till, férseningar
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eller 6kade kostnader for att erhalla tillstand eller godkdnnanden fran myndigheter, nedstangning av
sammankopplade brunnar pa grund av extrema vaderforhallanden, otillrackliga lagrings- eller
transportmojligheter eller andra geologiska eller mekaniska forhallanden. Férseningar i produktionen
och dndrade verksamhetsforhallanden kan ha en negativ inverkan pa intdkter och kassafléde och ha
en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Idnsamhet och finansiella position.

Vidare ar olje- och gasprospektering, utveckling och produktionsverksamhet foremal for typiska
inneboende risker och faror, inkluderande, men inte begransat till, brander, explosioner, "blow-outs"
(okontrollerade utslapp av olja, naturgas eller vatten fran oljebrunn), utslapp av sur naturgas, brott i
pipelines, oljespill och andra miljofaror. Var och en av dessa kan leda till omfattande skada pa
oljekéllor, produktionsanlaggningar, andra tillgangar, miljon eller person. Dessutom ar olje- och
gasproduktion associerade med typiska risker sasom att stota pa ovantade formationer eller
overtryck, fortida minskning av reservoarer och Oversvamningar av vatten i producerande
formationer. Andra operativa risker inkluderar, men &ar inte begrdnsat till, forstorda eller icke
fungerande verktyg, informationssystem eller processer; operatorsfel, arbetsrattsliga tvister; brander;
explosioner; sprickor eller brott, terroristattentat och sabotage; samt andra liknande omstandigheter.

Dessa risker, individuellt eller kombinerade, kan ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, [dnsamhet och finansiella position.

Ekonomi i allmanhet, priser, marknader och marknadsforing

Efterfragan pa olja, naturgas och andra petroleumprodukter dr beroende av den globala ekonomin.
Darvid tillkommer att den ekonomiska situationen pa den globala marknaden paverkar Gruppens
affarsverksamhet, resultat och finansiella position. Ett antal faktorer utanfér Gruppens kontroll
paverkar och kommer fortsatt paverka saljbarheten och priset pa olja och gas forvarvad och funnen
av Gruppen. Gruppens mojligheter att marknadsfora sin olja och gas kan bero pa dess mojlighet att
forvarva plats i pipelines som kan leverera Gruppens petroleumprodukter till kommersiella
marknader. Osadkerheter relaterade till distansen mellan Gruppens reserver samt tillgang till
transitrorledningar, process-, lastnings- och forvaringsfaciliteter eller andra operativa problem som
paverkar pipelines och relevanta faciliteter, kan ha en viasentlig negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet. Vidare kan myndighetsforeskrifter relaterade till priser, skatter, royalties,
markinnehav, tillaten produktion eller begransningar for tillaten exportering av olja paverka Gruppen.

Priserna pa olja och naturgas ar foremal for stora fluktuationer med en rad faktorer utanfér Gruppens
kontroll. Dessa faktorer inkluderar, men ar inte begrdnsade till: de ekonomiska férhallandena i USA,
Brasilien, Kanada, Europa och andra nyckelmarknader; atgarder som vidtas av OPEC och andra viktiga
oljeproducerande lander som paverkar den globala produktionen av olja och gas;
myndighetsforeskrifter; politisk stabilitet i Mellandstern, Nordafrika och andra platser; risker for
leveransstérningar; samt tillgangen till alternativa branslekallor. Priset for olja och naturgas paverkas
ocksa av tillgdngligheten till utlandska marknader och Gruppens majligheter att fa tillgang till sadana
marknader. Pa grund av lagre priser eller 6kade produktionskostnader kan ekonomin for att producera
i vissa brunnar forandras, vilket kan leda till reducerad produktion av olja eller gas och eller en
minskning av de ekonomiska volymerna i Gruppens reserver. Till det tillkommer att volatila olje- och
gaspriser gor det svart att estimera vardet pa producerande verksamheter i samband med forvarv och
skapar ofta stérningar pa marknaden for olje- och gasproducerande egendomar. Prisvolatiliteten gor
det ocksa svart att budgetera for avkastning pa forvarvs-, utvecklings- och exploateringsprojekt.

Alla faktorer som listats ovan kan resultera i en véasentlig minskning i Gruppens forvantade
nettointdkter och en minskad aktivitet vad géller olje- och gasférvarv, utveckling och prospektering.
En vasentlig och/eller utdragen minskning av priset pa olja och gas skulle fa en negativ effekt pa
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Gruppens intakter, Ionsamhet och kassaflode fran dess verksamheter, och kan ocksa negativt paverka
Gruppens mojlighet att erhalla kapital eller skuldfinansiering pa godtagbara villkor.

Miljorisker

Alla faser i olje- och gasverksamheten medfor faror och risker for miljon och ar darfor féremal for
omfattande miljorelaterade lagregler i de olika jurisdiktioner dar Gruppen bedriver sin verksamhet,
och kan komma att bedriva sin verksamhet i framtiden. Miljoregleringar innebar, bland annat,
restriktioner och forbud mot spillningar och utslapp av substanser producerade i samband med olje-
och gasverksamheter. Regelverket innebar ocksa att brunnar och faciliteter drivs, underhalls, 6verges
och atertas i enlighet med relevanta tillsynsmyndigheters énskemal. Om Gruppen inte skulle lyckas
med att efterleva dessa lagregler eller dtaganden som Gruppen alagts kan det ha en vasentlig negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet, [l6nsamhet och finansiella position.

Vidare kan omraden som Gruppen bedriver verksamhet pa vara féremal for miljorattsliga foreskrifter
om vard och bevarande. For narvarande forekommer restriktioner i anslutning till Tartaruga-omradet
med anledning av ett reservat for att skydda skéldpaddor. Pa grund av detta finns ett borrningsférbud
fran september till april som begransar Gruppens exploateringsmojligheter. Det finns dven en risk att
andra omraden som Gruppen bedriver eller kommer bedriva verksamhet pa kan bli féremal for
liknande begrédnsningar i framtiden, vilket kan ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, [onsamhet och finansiella position.

Att efterfolja miljoforeskrifter kan resultera i begransad produktion samt medfora vasentliga utgifter,
exempelvis gallande produktions-, utvecklings- och exploateringsaktiviteter. Vidare kan en
overtradelse av tillampliga miljoforeskrifter resultera i skadestandsskyldighet och/eller alagganden av
boter eller straffavgifter, vilka kan bli vasentliga. Lagstiftningen i vissa jurisdiktioner dar Gruppen
bedriver sin verksamhet har bland annat strikt ansvar och gemensamt skadestandsansvar for joint
venture-verksamhet for, bland annat, miljorattsligt ansvar. Dartill utvecklas miljérattsliga regleringari
visst hdnseende vilket kan resultera i striktare standarder, hogre boter och skadestandsansvar likval
som hogre kapitalutgifter och verksamhetskostnader. Utslapp av olja, gas och andra féroreningar i
luft, mark eller vatten kan ge upphov till ansvar till myndigheter och tredje parter och kan erfordra
Gruppen att adra sig kostnader for att gottgéra sadant utsldpp. En minskning i produktion, 6kade
kostnader, boter och/eller skadestandsansvar kan ha en vasentlig negativ effekt pad Gruppens
affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position.

Klimatforandringar

Gruppens prospekterings- och produktionsfaciliteter och andra verksamheter och aktiviteter slapper
ut vaxthusgaser. Policys avseende klimatforandringar utvecklas pa regionala, nationella och
internationella nivaer och politiska och ekonomiska hdndelser kan vasentligt paverka omfattningen
och timingen pa klimatférandringsatgarder som slutligen kommer till stand. En del av Gruppens
vastenliga faciliteter kan i slutindan bli foremal for regionala och/eller federala
klimatforandringsforeskrifter for att hantera utslapp av vaxthusgaser. Givet utvecklingen av den
globala debatten rorande klimatférandringar och kontrolleringen av vaxthusgaser samt de krav som
foljer darmed ar det inte mojligt att forutse effekten pa Gruppen och dess affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position. Emellertid kan de direkta eller indirekta kostnaderna for
efterlevnad av dessa foreskrifter ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position.

Konkurrens

Petroleumindustrin ar utsatt for konkurrens i alla faser. Gruppen konkurrerar med atskilliga andra
foretag om att soka efter och forvarva olje- och gastillgangar samt i marknadsforingen av olja och
gas. Vissa konkurrenter har vasentligt storre finansiella resurser, fler antal anstéllda och fler antal
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faciliteter an Gruppen. Gruppens férmaga att 6ka sina reserver i framtiden kommer bero pa dess
formaga att prospektera och utveckla dess nuvarande tillgangar och pa dess féormaga att valja och
forvarva andra passande producerande tillgangar eller tillgdngar att prospektera genom
provborrning. Konkurrerande faktorer i distributionen och marknadsforingen av olja och gas
inkluderar pris, metod samt tillférlitlighet géllande leverans och férvaring. Okad konkurrens eller att
Gruppen misslyckas med att framgangsrikt konkurrera med sina konkurrenter kan ha en vasentlig
negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, lonsamhet och finansiella position.

Alternativ till och férdandrad efterfragan pa petroleumprodukter

Alternativa branslebehov, 6kad konsumentefterfragan pa alternativ till olja och gas samt tekniska
utvecklingar inom bransleekonomi och energiproduktionsapparater kan minska efterfragan pa olja
och andra flytande kolvaten. Till det tillkommer att 6kade foreskriftskrav och internationella
overenskommelser avseende dtagandet att minska koldioxidutslappen kan minska efterfragan pa olja.
Samtliga sddana storre forandringar kan ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position, exempelvis med hanvisning till kassafléde.

Kostnad fér ny teknologi

Oljeindustrin karakteriseras av teknisk utveckling och introduktioner till nya produkter och tjanster
som nyttjar nya tekniska lI6sningar. Andra oljebolag kan ha storre finansiella och tekniska resurser samt
storre personalresurser. Detta skapar mojligheter for konkurrenter att ta del av teknologiska fordelar
som i framtiden kan komma att mojliggéra implementering av sadana tekniska I6sningar fore det att
Gruppen har tillgang till dem. En eller flera av de tekniska I6sningar som fér narvarande nyttjas av
Gruppen eller som implementeras i framtiden kan komma att bli obsolet och Gruppen kan komma att
vara oformogen att dra nytta av den mest avancerade, kostnadseffektiva och kommersiellt tillgangliga
tekniken i god tid eller till en godtagbar kostnad. | sadana fall kan Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position bli vasentligt negativt paverkad.

Tillgang till borrningsutrustning

Prospektering av olja och gas samt dtgarder avseende utveckling ar beroende av tillgangen till borrning
och relaterad utrustning (typiskt satt leasad fran tredje parter) och reservdelar till sddan utrustning i
de specifika omraden dar sadana atgarder kommer att utforas. Efterfragan pa sadan utrustning som
endast finns i begransat utbud och restriktioner avseende tillgangen till sddan utrustning kan paverka
Gruppens mojligheter att ta del av denna utrustning, samt kan leda till forseningar vad avser
prospekterings- och utvecklingsaktiviteter. Det finns en risk att Gruppen inte har majlighet att uppbéra
relevant och nédvandig utrustning och/eller att tillagna sig nodvandiga reservdelar, vilket skulle f& en
negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Idnsamhet och finansiella position.

Prognostiseringar av reserver

Det finns ett antal osdkra faktorer vad galler att uppskatta kvantitet och kvalitet pa olje-, naturgas-
och naturgasvatskereserver och resurser. Vidare, som ett resultat av dessa osdkerheter och
volatiliteten i olje- och gaspriset ar det osdkert att faststalla framtida kassafléden i anslutning till
sadana reserver. Sadana prognoser baseras pa, bland annat: historisk produktion fran egendomen;
produktionstakt; mojlighet att aterstalla reserver; timing och storlek pa kapitalutgifter; saljbarhet pa
olja och naturgas; royaltyavgifter; den estimerade effekten av myndighetsforeskrifter; och framtida
verksamhetskostnader. Det finns en risk att prognoserna av reserverna och resurserna inte reflekterar
verkligheten vid tidpunkten for bedomningen eftersom dessa uppskattningar ar subjektiva till sin
natur (d.v.s. kan variera fran en ingenjor till en annan). Om uppskattningarna inte ar korrekta kan detta
ha en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Idnsamhet och finansiella position.
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Geopolitiska risker och naturkatastrofer

Politiska handelser runtom i varlden, sasom konflikter och andra storre handelser, fortsatter att
paverka séaljbarheten och priset pa olja och naturgas forvarvad eller upptéackt av Gruppen. Varje
enskild hdandelse kan leda till en vasentlig minskning av priset pa olja och gas och resultera i en minskad
nettoproduktionsintakt. Dartill kan Gruppens olje- och gasegendomar, brunnar och faciliteter bli
foremal for terrorattentat och/eller naturkatastrofer. Om nagon av gruppens egendomar, brunnar
eller faciliteter blir foremal for en terroristattack och/eller en naturkatastrof kan det ha en vasentlig
negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, lonsamhet och finansiella position.

Risker specifika for Gruppen och férvdarvet av Gran Tierra

Begransad due-diligence i samband med férvarvet av Gran Tierra

Det finns en risk att inte all information och alla risker i samband med foérvarvet av Gran Tierra Finance
(Luxemburg) S.a.r.l. ("Gran Tierra Tié Field Bolaget") fran séljaren Gran Tierra ("Gran Tierra Tié Field
Forvarvet"), har identifierats, och darfor kan det finnas vissa risker relaterade till Gran Tierra Tié Field
Forvarvet och Gran Tierra Tié Field Bolaget som inte ar kanda for Emittenten. Vidare finns det en risk
att oférutsedda problem kommer uppsta efter det att Gran Tierra Tié Field Forvarvet genomforts som
kan ha vasentliga negativa effekter pa Gruppens affarsverksamhet, resultat och finansiella position.

Ansprak och rattstvister

Gruppen kan komma att bli part i, eller bli foremal for, olika rattsliga forfaranden under bedrivandet
av dess normala affarsverksamhet, inklusive forvaltningsrattsliga forfaranden, skatteférfaranden och
rattsliga forfaranden relaterade till personalskador, egendomsskador, fastighetsskatt,
markréattigheter, miljé och kontraktstvister. Utgadngen i utestaende, avvaktande eller framtida rattsliga
forfaranden kan inte forutses och kan resultera i en negativ utgang for Gruppen, med foljder som kan
fa en vasentlig negativ effekt pad Gruppens tillgangar, ansvar, affiarsverksamhet, I6nsamhet och
finansiella position.

Forsakringsskydd

Gruppen ér inte fullt forsakrad mot alla risker och omfattningen och Gruppens férsakringar kommer
inte tacka alla risker som kan realiseras, och det finns darfor en risk att den totala omfattningen av en
forlust for Gruppen inte kompenseras helt vid skada. Gruppen kan bli tvungen att betala fér sadana
forluster, skador och skulder vilket kan vasentligen paverka dess affarsverksamhet lonsamhet och
finansiella position negativt.

Negativ publicitet

Det finns en risk att negativ publicitet eller tillkdnnagivanden relaterade till Gruppen kommer, oavsett
om sadana ar berattigade eller inte, forsamra varumarkets varde och fa en negativ effekt pa Gruppens
verksamhet, finansiella position, I6nsamhet och resultat.

Risker relaterade till nyligen genomfoérda forvarv och avyttringar

Forvarv och avyttringar av affarsverksamheter och tillgangar ar en del av Emittentens normala
affarsverksamhet. Gruppen har tidigare gjort (i tillagg till forvarvet av Gran Tierra Tié Field Bolaget)
foljande forvarv och avyttringar: (i) tvastegs-forvarvet av 99 procent intresseandelar i LAK ranch (USA)
i februari 2013 och april 2014; (ii) forvarvet av 100 procent av Petro Vista Energy Perdleo do Brasil
Ltda. i januari 2016 och 100 procent av UP Petréleo Brasil Ltda., genom vilket gruppen férvarvade
legalt och faktiskt 75 procent av andelarna i Tartaruga faltet (Brasilien); och (iii) avyttringen av
Manitou-omradet och Mawayne egendomarna i februari 2017 (som Gruppen forvarvade 2014),
genom vilken Gruppen salde hela sitt innehav i Kanada. Forvarvet under (ii) ar fortsatt féremal for
Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis of Brazil ("ANP") godkdnnande géllande
overforingen av 7,5 intresseandelar (den "Aterstiende andelen") fran en filial till UPP
("Konsolideringen"). Gruppen har tagit sdkerhet i aktierna i moderbolaget for filialen ("Sakerheten")
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for att sakerstélla sina intressen i den Aterstdende andelen, och har satt upp en férdrsjningsmekanism
for en del av férvarvssumman. Det finns en risk att Konsolideringen blir férsenad eller att Gruppen blir
tvungen att anvanda Sakerheten for att indirekt d4ga den Aterstdende andelen, vilket kan ha en negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet i en motsvarande utstrackning.

Betalningen fran koparen av Manitou-omradet kommer ske i enlighet med en betalningsplan som
stracker sig Over tva ar. Det finns en risk att kparen inte betalar i enlighet med betalningsplanen vilket
kan resultera i en negativ effekt pa Gruppens kassaflode.

Framtida forvarvsaktiviteter kan innebara vissa finansiella-, lednings- och verksamhetsrisker, sasom
bristande uppmarksamhet fran ledningen pa den befintliga kdrnverksamheten samt svarigheter med
att integrera eller separera affarsverksamheter fran den befintliga verksamheten. Vidare kan
genomfdrda forvarv resultera i 6kade kostnader och utmaningar om sadana forvarv inte skulle leda
till vinster som motiverar investeringarna, vilket i sin tur kan ha en negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, lonsamhet och finansiella position. Framtida férvarv kan ocksa resultera i
utspadande emissioner av Emittentens aktier, en 6kning av Gruppens skulder, ansvarsforbindelser,
amorteringskostnader, minskad goodwill eller omstruktureringskostnader, vilka alla kan ha en negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella position.

Vidare dr mojligheterna att uppna fordelarna med genomforda férvarv och avyttringar beroende av
hur val Gruppen lyckas konsolidera och integrera de relaterade funktionerna och verksamheterna pa
ett effektivt satt utan drojsmal, och Gruppens mojligheter att realisera de forvantade
tillvaxtmojligheterna och synergieffekterna genom att kombinera de forvarvade affars- och
operationella verksamheterna med Gruppen. Integrationen av férvarvade affarsverksamheter kan
krava vasentliga anstrangningar fran ledningen vad géller tid och resurser och kan darfor avleda
ledningens fokus fran andra strategiska mojligheter och verksamhetsfragor. Ledningen utvarderar
kontinuerligt vardet och bidraget fran tillhandahallna tjanster och tillgangarna som kravs for att
tillhandahalla sddana tjanster. | detta hdnseende kan icke vasentliga tillgdngar periodiskt avhdndas sa
att Gruppen kan fokusera sina anstrangningar och resurser mer effektivt. Beroende pa statusen for
marknaden for sadana icke vasentliga tillgangar kan dessa tillgangar realiseras till ett lagre varde an
vad som redovisas av Gruppen.

Verksamheter i Brasilien

Gruppens verksamheter i Brasilien dr foremal for detaljerade foreskrifter och komplicerade regler
gédllande, bland annat, skatt, arbetsratt, miljon och andra lagstadgade krav. Till det kommer att
Brasilien for narvarande erfar nationell turbulens, exempelvis med hansyn till nationella
mututredningar av bade tjansteman och bolag samt generell politisk instabilitet. Affarsklimatet ar en
utmaning for utlandska bolag som bedriver verksamhet i Brasilien i olje- och gasindustrin eftersom
sadana verksamheter ar mer exponerade mot lagar avseende bland annat arbetsratt, miljé och
regelverk. Komplexiteten av det legislativa ramverket och den generella osdkerheten i landet, pa
grund av den politiska instabiliteten, exponerar Gruppen mot risker sasom legala osdkerheter, 6kade
kostnader for efterlevnad av regler och brist i forutsebarhet, vilket kan ha en vasentlig negativ effekt
pa Gruppens affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position.

Arbetsrelaterade problem i Gran Tierra Tié Field gruppen

Arbetsrattsliga problem har lyfts i samband med den due diligence som utférdes av Gran Tierra Tié
Field gruppen. Problemen inkluderar arbetsrelaterad skatteexponering, brister i anstallningsavtal, i
vissa fal 6vertradelse av arbetstidsregleringar och olagliga avdrag pa I6ner. Vidare ar den brasilianska
arbetsratten associerad med manga forfaranderegler och ar ansedd att vara arbetstagarvanlig i
jamforelse med andra jurisdiktioner som Gruppen &r aktiv i.
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Vidare kan arbetstagare till tjansteleverantérer, enligt brasiliansk lag, fora arbetsrattsliga ansprak mot
foretag som anlitar tjansteleverantéren. Arbetstagare kan ocksa fora ansprak mot agaren till tillgangen
som tjansteleverantdren utfor tjansten pa. Gran Tierra Tié Field gruppen star for narvarande infor ett
eventuellt skadestandsansprak (i egenskap av andrahandssvarande (eng: Secondary Defendant)) i ett
stort antal arbetsréattsliga ansprak fran tidigare anstallda hos tjansteleverantérer. Gran Tierra Tié Field
gruppen kan komma att hallas ansvariga i forhallande till dessa ansprak om (i) de som framstaller
dessa ansprak vinner framgang med sina respektive talan och (ii) sddana ansprak inte betalas av
tjansteleverantorerna, som ar de priméara svarandena. Om Gruppen maste reglera dessa ansprak
skulle det ha en negativ effekt pa Gruppens finansiella position.

Lokala innehavskrav

Gruppen ar i enlighet med koncessionsavtalen for oljefédlten i Brasilien till viss utstrackning skyldig att
forvarva lokal utrustning, d.v.s. utrustning fran Brasilien. Skulle Gruppen inte uppfylla dessa krav
riskerar Gruppen boter. Vid vissa tidpunkter och for vissa specifika aktiviteter kan Gruppen sakna
mojlighet att forvarva adekvat och mer sofistikerad utrustning fran lokala alternativ. Det finns en risk
att Gruppen inte kommer beviljas undantag fran kravet om att férvarva och nyttja lokal utrustning i
situationer dar sadana adekvata alternativ saknas. Gruppen riskerar da att botfillas av lokala
myndigheter nar annan utrustning istallet anvands i verksamheten, vilket skulle fa en negativ effekt
pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella position.

Moratorium géllande hydraulisk sprickning samt risker gillande arbetsataganden

| Brasilien foreligger for narvarande ett moratorium avseende hydraulisk sprackning. Pa grund av detta
moratorium &r Gran Tierra Tié Field Bolagets verksamheter i vissa omraden féremal fér force majeure
eller avstangning. Gran Tierra Tié Field Bolaget ar darfor undantagen fran ataganden att utfora visst
olje- och gasarbete pa dessa omraden. Det finns en risk att moratoriumet kommer att aterkallas i
framtiden och att force majeure- eller suspensionstillstandet kommer aterkallas som ett resultat
dérav. | sadana fall skulle Gran Tierra Tié Field Bolaget vara skyldigt att efterfolja specificerade
arbetsdtaganden och skulle vara ansvarigt samtliga dvertradelser av sddana arbetsataganden. Skulle
denna risken realiseras kan det fa en pataglig effekt pa Gruppens affirsverksamhet, lo6nsamhet och
finansiella position.

Upphérande av arbetsatagandeperioder

Tva av blocken som Gran Tierra Tié Field Bolaget verkar pa har arbetsatagandeperioder som har
forlangts till augusti 2018. Det finns en risk att ytterligare sadana forlangningar inte beviljas. Om
sadana forlangningar inte beviljas foreligger det en risk att Gran Tierra Tié Field Bolaget tvingas erlagga
avgifter till ANP for att Gruppen verkar i omraden utan att folja de lokala myndigheternas tillstand,
vilket kan ha en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella position.

Vidare ar ett av de block som Gran Tierra Tié Field Bolaget verkar pa foremal for ett
prospekteringsatagande, vilket for narvarande ar suspenderat till dess att en viss miljolicens for
borrning har beviljats. Nar denna licens beviljats kommer Gran Tierra Tié Field Bolaget ha ett atagande
att fullgéra borrningen inom ett ar. Det finns en risk att Gruppen inte kommer ha mdjlighet att
efterleva detta arbetsatagande, vilket kan leda till betalningsskyldigheter gentemot ANP, nagot som
kan ha en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella position.

Produktion koncentrerad till ett begransat antal falt

Gruppens befintliga produktion av olja och gas ar koncentrerad till ett relativt lite antal falt i USA och
Brasilien. Som ett resultat av denna koncentration kan Gruppen vara oproportionellt exponerad mot
effekterna av faktorer som paverkar utbud och efterfrdga pa regional niva, forseningar eller
produktionsavbrott i brunnarna i dessa omraden orsakade av myndighetsféreskrifter, begransad
bearbetnings- eller transportkapacitet, tillgang till utrustning, problem med utrustning, begransningar
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i utbudet av faciliteter, personal eller service, vaderforhallanden, eller avbrott i bearbetningen eller
transporten av olja. Dartill kan Gruppen vara exponerad mot ytterligare risker, sasom forandringar i
foreskrifter som omfattar falt dar Gruppen verkar och regelverk som kan orsaka att Gruppen
permanent eller temporart maste stinga alla sina brunnar pa dessa falt. Skulle dessa riskera realiseras
kan de fa en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella
position.

Skatterelaterade risker

Gruppen bedriver affarsverksamhet genom sina dotterbolag i Sverige, USA, Kanada, Brasilien och
Luxemburg. Det finns en risk att Gruppens eller dess radgivares tolkning av tillaimpliga skattelagar,
skattebestammelser samt dess rattstillampning har varit eller kommer visas har varit felaktig eller att
sadana lagar eller att sadan tillampning férandras, potentiellt med retroaktiv effekt. Vid en sadan
forandring i lag eller tillampning eller om den relevanta skattemyndigheten prévar Gruppens tolkning
av tillamplig lag kan Gruppens skattskyldighet 6ka och/eller leda till sanktioner av skattemyndigheter,
vilket skulle ha en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, l6nsamhet och finansiella position.

Avveckling

Gruppen har atagit sig vissa skyldigheter vad géller avveckling av dess oljefélt och dartill hanforlig
infrastruktur. Dessa ataganden harror fran legala och regulatoriska krav géllande avvecklingen av
brunnar och andra produktionsfaciliteter och kraver att Gruppen gor avsattningar for och/eller staller
garantier for forpliktelser relaterade till sddana avvecklingar. Gruppen goér avsattningar for sadana
avvecklingsrelaterade kostnader. Det finns en risk att de faktiska kostnaderna kan komma att
Overstiga summan av de langsiktiga avsattningar som gjorts for att tacka dessa avvecklingskostnader.
Utover detta kan Gruppen komma att bli tvungen att avveckla brunnar som inte har natt slutet pa sin
livslangd, exempelvis som ett resultat av regulatoriska krav. Dessa risker kan, om de realiseras, ha en
vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position.

Utover vad som namnts ovan kan lokala och nationella myndigheter alagga Gruppen att tillhandahalla
aterbetalningsgarantier, sparrade kontanta insattningar eller andra liknande férskottsbetalningar
relaterade till framtida avvecklingskostnader, vilket skulle paverka Gruppens likviditet negativt.

Ansamlings- och bearbetningsfaciliteter och pipelinesystem

Gruppen levererar sin produktion till och via ansamlings-, bearbetnings- och pipelinesystem som
Gruppen inte dger. Mangden olja och naturgas som Gruppen kan producera och silja beror pa
mojligheterna till atkomst, tillgdnglighet, narhet till och kapaciteten av dessa ansamlings-,
bearbetnings- och pipelinesystem. Avsaknaden av kapacitet i ndgon av ansamlings-, bearbetnings-
eller transportsystemen, inkluderat pipelinesystem eller frakttdg och annan ndédvandig infrastruktur,
kan resultera i att Gruppen inte lyckas realisera den fulla ekonomiska potentialen fran sin produktion
eller leda till en reducering i de offererade priserna fér Gruppens produktion. Vidare forekommer en
proportionerlig fordelning av kapaciteten av de granséverskridande pipelinesystemen, vilket paverkar
mojligheterna att exportera den olja och naturgas som Gruppen producerar. Dessutom skulle en 6kad
kostnad for dessa ansamlings-, bearbetnings och pipelinesystem paverka Gruppens finansiella
position. Sammanfattningsvis kan konstateras att en férandring i ovanndmnda marknadsfaktorer eller
andra bestammelser som paverkar dessa infrastruktursystem och faciliteter, saval som att forseningar
vid konstruktion av nya infrastruktursystem och faciliteter, kan skada Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position, exempelvis géllande kassafléden.

En del, eller alla, av Gruppens produkter kan fran tid till annan bearbetas i och behandlas av faciliteter
dgda av tredje parter over vilka Gruppen inte har kontroll. Fran tid till annan kan dessa faciliteter
upphora eller minska i aktivitet, antingen som ett resultat av normala servicekrav eller som ett resultat
av oférutsedda handelser. Ett upphdrande eller en minskning av aktiviteterna kan vasentligen negativt
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paverka Gruppens mojligheter att bearbeta sin produktion och att leverera denna for forsaljning,
vilket i sin tur kan ha en pataglig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, l16nsamhet och
finansiella position.

Variationer i valutakurser och rantor

Varldens olje- och naturgaspriser ar denominerade i USD. Valutakurserna for brasilianska real (“BRL”)
och USD fluktuerar 6ver tid. Framtida valutakurser for BRL/USD kan paverka den framtida kostnaden
av Gruppens verksamheter i Brasilien, eftersom vissa av Gruppens kostnader uppkommer i BRL. Det
finns en risk att sadana variationer kan ha en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, [6nsamhet
och finansiella position.

Framtida valutakurser for kanadensiska dollar ("CAD")/USD kan ocksa paverka den framtida
kostnaden fér Gruppens verksamheter, eftersom vissa av Gruppens kostnader ar denominerade i CAD,
vilket kan ha en negativ effekt pd Gruppens affarsverksamhet, [6nsamhet och finansiella position.

Gruppen kan komma att uppta skuld i USD eller svenska kronor. Gruppens rantekostnader kommer
att fluktuera med valutakursforandringar av den svenska kronan om skulden ar upptagen i USD och
Gruppen inte har sakrat sin valutarisk. | den utstrdackning Gruppen dgnar sig at riskhantering avseende
utlandska valutakurser foreligger en kreditrisk i relation till de motparter Gruppen anvander sig av. En
okning av marknadsrantorna kan leda till en betydande okning av Gruppens skuldrelaterade
kostnader, vilket resulterar i ett reducerat belopp tillgdngligt for att finansiera sin prospekterings- och
exploateringsverksamhet och i férekommande fall de medel som ar tillgangliga for utdelning.

Derivatinstrument

Gruppen kan emellanat komma att inga avtal for att erhalla fasta priser pa sin olje- och
naturgasproduktion som ett led i att hantera risken for intaktsférluster om ravarupriserna sjunker. Nar
sa sker kommer Gruppen daremot inte att fullt ut kunna realisera de férdelar och prisékningar som
Overstiger nivaerna for de aktuella derivatinstrumenten, vilket kan ha en negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position.

Operativt beroende

Andra bolag kan emellanat komma att nyttja vissa av Gruppens tillgangar. Om sa sker har Gruppen
endast begriansade mdjligheter att utdva inflytande 6ver sadant nyttjande eller de dartill hérande
kostnaderna, vilket kan paverka Gruppens finansiella resultat negativt. Avkastningen fran sadana
tillgdngar som nyttjas av andra ar beroende av ett antal faktorer som kan ligga utanfor Gruppens
kontroll. Dessa faktorer inkluderar, men begransas inte till, tidpunkten och beloppet pa kapitalutgifter,
operatérens skicklighet och finansiella resurser, godkdannandet av andra deltagare, urvalet av
teknologi och riskhantering. Om dessa risker forverkligas, kan de ha en vasentligt negativ effekt pa
Gruppens affarsverksamhet, Idnsamhet och finansiella position.

Ytterligare finansieringskrav

Gruppens kassaflode kan vara otillrdckligt for att finansiera pagaende olje- och naturgasaktiviteter,
och fran tid till annan kan Gruppen behdva ytterligare finansiering for att kunna utféra sadan
verksamhet, inkluderat, men inte begrénsat till, forvarv, prospektering och exploatering. Pa grund av
den ekonomiska volatiliteten pa den globala marknaden kan Gruppen emellanat ha begransad tillgang
till kapital, eller enbart ha tillgang till kapital till 6kade kostnader. Om Gruppen inte skulle lyckas erhalla
erforderlig finansiering vid relevanta tidpunkter for att uppbara ny skuld eller refinansiera befintlig
skuld kan detta leda till att Gruppen forverkar sina intressen i viss egendom, gar miste om
forvarvsmojligheter och att Gruppen maste minska eller avbryta sina verksamheter. Om Gruppens
intakter fran dess tillgangar skulle minska till féljd av lagre olje- och naturgaspriser, hogre
produktionskostnader eller av annan anledning, kommer detta paverka Gruppens mojligheter att
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anvanda nodvandigt kapital for att ersatta vissa tillgangar eller underhalla sin produktion. | den
utstrackning externa finansieringskallor blir begrdnsade, otillgdngliga eller enbart tillgdngliga pa
ofdrdelaktiga villkor, kan Gruppens férmaga att gora kapitalinvesteringar och underhalla befintliga
tillgangar bli forsamrade, och Gruppens tillgangar, skulder, affarsverksamhet, [6nsamhet och finansiell
position kan bli vasentligt negativt paverkade som resultat.

Sasongsvariationer

Aktivitetsnivan i den Nordamerikanska olje- och naturgasindustrin paverkas av sdsongsvdder. Vatt
vader och tovader pa varen kan gora marken instabil. Foljaktligen driver kommuner och statliga
transportavdelningar igenom vagforbud som begransar rorelse av oljeriggar och annan tung
utrustning vid dessa tidpunkter, vilket leder till minskade aktivitetsnivaer for Gruppen. Dessutom ar
Tartaruga-faltet i Sergipeprovinsen i Brasilien beldgen intill ett miljoreservat fér skdldpaddor. Bolaget
ar begransat fran vissa verksamheter och borrningsaktiviteter fran september till april med anledning
darav.

Det finns dven sdsongsvariationer vad géller efterfragan pa Gruppens varor och tjanster eftersom
efterfragan pa naturgas stiger under de kalla vintermanaderna och minskar under de varma
sommarmanaderna i USA och i vissa delar av Brasilien — och vice versa. Sdsongsmassiga faktorer,
ovantade viadermonster och/eller andra begransningar i produktionen eller i exploateringen kan leda
till en minskning av produktions- och exploateringsaktivitet eller kundefterfragan. Detta kan ge
negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, [6nsamhet och finansiella position.

Regulatoriskt och efterlevnad

Olje- och naturgasindustrin ar i allmanhet féremal for strikta regler. Statliga myndigheter kan reglera
och/eller ingripa pa Gruppens prospektering och produktionsverksamhet, priser, skatter, royalties och
export av olja och naturgas. Forandringar av dessa regler kan uppsta fran tid till annan pa grund av
ekonomiska eller politiska forhallanden. Inférandet av nya lagregler och/eller andringar av befintliga
lagregler som paverkar olje- och naturgasindustrin kan minska efterfrdgan pa raolja och naturgas, 6ka
Gruppens kostnader och/eller minska Gruppens intdkter, varav endera kan ha en vasentlig negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella position.

Aganderitt och licenser som krivs for att bedriva verksamheten

Gruppen bedriver en verksamhet som emellanat kraver leasing och/eller licenser for att kunna bedriva
verksamheten pa ett erforderligt satt. Det finns en risk att man inte lyckas identifiera ratt
Overlatelsekedja eller att det finns ett oférutsett fel i aganderattskedjan. Gruppens faktiska andelar i
relevant egendom kan darfér variera fran den dokumentation och de uppgifter Gruppen har. Om det
foreligger en agande- eller nyttjanderattsbrist finns en risk att Gruppen kan férlora hela eller en del av
de tillgdngar som bristen hanfor sig till, vilket kan ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, [lonsamhet och finansiella position. Dessutom kan det i framtiden féreslas andringar
i lagstiftningen som paverkar dgandet av olje- och naturgastillgangar som Gruppen kontrollerar vilket
kan paverka Gruppens verksamhet och leda till en minskning av Gruppens intakter.

Branschpraxis i USA for att forvarva leaseavtal eller andelar av icke-borrad eller icke-producerande
olje- och naturgastillgangar innebar typiskt sett inte att man anlitar jurister for att undersdka dgandet.
Istallet forlitar man sig pa utldtanden av olje- och naturgas hyresmaklare eller jordbrukare som utfor
féltarbete som innebar granskning av register vid relevant statligt kontor, anvdndande av tillgangliga
faltnoteringar eller dgandesammanfattningar innan man forvarvar ett hyreskontrakt i ett specifikt
omrade. Fel i samband med sadana undersdkningar kan ha en vasentlig negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position. Andelarna i Brasilien halls av Gruppen enligt
avtal med ANP. Dessa avtal forlangs inte automatiskt nar en tidsgrans nas och Gruppen har generellt
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sett ingen ensidig ratt att forlanga dessa avtal. Om ett sadant avtal inte forlangs kan det fa vasentlig
negativ effekt pa Gruppens finansiella stallning och resultat.

Vidare, om Gruppen inte uppfyller det specifika kravet for en licens eller ett leasingavtal, kan licensen
eller leasingavtalet avslutas. Det foreligger darfor en risk att dessa forpliktelser inte kommer att
uppfyllas, vilket kan fa en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, I6nsamhet och
finansiella stallning.

Férvaltning av tillvaxt

Gruppen kan vara foremal for tillvaxtrelaterade risker inklusive kapacitetsbegransningar och tryck pa
sina interna system och kontrollfunktioner. Gruppens férmaga att hantera tillvaxten effektivt kommer
att krdva att Gruppen fortsatter att genomféra och forbattra sina operativa och finansiella system och
att expandera, utbilda och forvalta sina anstallda. Gruppens oférmaga att hantera denna tillvaxt kan
fa en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella stallning.

Beroende av nyckelanstillda

Gruppens framgang beror till stor del pa vissa nyckelpersoner. Konkurrensen om kvalificerad personal
inom olje- och naturgasindustrin har i allmanhet varit intensiv och det finns en risk att Gruppen inte
kommer att kunna fortsatta attrahera och behalla all personal som behovs for utvecklingen och driften
av verksamheten. Om Gruppen inte sakerstéller tillracklig personal kan detta fa en vasentlig negativ
effekt pa Gruppens affarsverksamhet, Ionsamhet och finansiella stéllning.

Kreditrisk fran tredje part

Gruppen kan utséattas for kreditrisk fran tredje part genom avtal med sina nuvarande eller framtida
joint venture-partners, marknadsforare av sin petroleum- och naturgasproduktion och andra parter.
Om sadana parter inte uppfyller sina avtalsforpliktelser gentemot Gruppen, kan dessa
missforhallanden fa en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, I6nsamhet och
finansiella stallning. Dessutom kan daliga kreditforhallanden i branschen och joint venture-partners
paverka andra joint venture-partners villighet att delta i Gruppens pagdende kapitalprogram,
potentiellt férsena programmet och paverka resultaten av sddant program tills det att Gruppen finner
en lamplig alternativ partner. Skulle denna risken realiseras kan det fa en negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella position.

Ansprak fran urinvanare

Urinvanare har tidigare havdat urinvanarratt (eng: aboriginal title) och rattigheter till delar av vastra
Kanada och USA. Om ett ansprak avseende Gruppens nuvarande eller tidigare dgda tillgangar och
fastigheter eller avseende lokaler som har anvéants i Gruppens verksamhet skulle uppsta och vinna
framgang, skulle ett sadant ansprak fa en vasentlig negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella stallning.

Emission av skuld

Fran tid till annan kan Emittenten inga transaktioner for att férvarva tillgangar eller andelar i andra
organisationer. Dessa transaktioner kan finansieras helt eller delvis med skuld, vilket kan o©ka
Emittentens skuldnivaer éver vad som generellt sett dr normalt for olje- och naturgasféretag med
liknande storlek. Beroende pa framtida prospekterings- och utvecklingsplaner kan Emittenten behova
ytterligare skuldfinansiering som kanske inte ar tillgdnglig eller, om den &r tillgénglig, kanske inte ar
tillganglig pa tillfredsstallande villkor. Vidare innehaller Obligationsvillkoren finansiella
overenskommelser som begransar skuldsattningen som Emittenten far adra sig. Nivan pa Emittentens
skuldsattning fran tid till annan eller begransningar i villkoren for Obligationerna kan paverka
Emittentens férmaga att erhalla ytterligare finansiering i ratt tid for att utnyttja affarsmojligheter som
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kan uppsta. Skulle denna risken realiseras kan det fa en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet,
I6nsamhet och finansiella position.

Rorelsekostnader

Okade rorelsekostnader fér Gruppens underliggande egendom inklusive, men inte begriansande till,
arbetskraftskostnader, el, propan, brunnservice och saltvattentransportering och bortskaffande, kan
direkt minska vinsten fran verksamhet som erhalls av Gruppen, och kan darfér minska tillgangliga
medel for att genomféra investeringar.

Vattenhantering

En betydande del av Gruppens nuvarande tillgdngar och utvecklingsprogram i USA innefattar darenden
som ror vatten. Kritiska delar av Gruppens ldnsamhet i detta sammanhang ar: (i) hantering av stora
volymer av fororenat vatten; (ii) installation, drift och kontroll av vattenavfallsanlaggningar; och (iii)
installation och drift av flodesledningar. Den principiella risken for att tillhandahalla tillracklig
vattenavfall &r att etablera och behalla brunnshal som kan hantera de férvdntade volymerna av
producerat vatten. Det finns ocksa en risk for potentiella forseningar nadr det galler att fa
godkdnnanden i enlighet med tillampliga lagregler for att genomfora sadana avyttringssystem. Bristen
pa avfallsanlaggningar skulle kunna paverka Gruppens formaga och ekonomiska férutsattningar att
producera brunnar med hogvatten som utgor en betydande del av befintlig och framtida verksamhet
i USA, och kan som sadan fa en negativ effekt pa Gruppens affarsverksamhet, l6nsamhet och
finansiella stallning.

Hydraulisk sprackning

| framtiden kan Gruppen komma att dgna sig at verksamhet som kraver hydraulisk sprackning.
Hydraulisk sprackning innebér injektion av vatten, sand och sma mangder tillsatser under tryck i
bergformationer for att stimulera produktion av kolvate (olja och naturgas). Hydraulisk sprackning
anvands for att producera kommersiella mangder olja och naturgas fran reservoarer som tidigare var
improduktiva. Nya lagar, regler eller krav pa hydraulisk sprackning kan leda till operativa forseningar,
Okade driftskostnader eller ansprak fran tredje part eller staten och kan i framtiden 6ka Gruppens
kostnader for Overensstimmelse och verksamhet samt fordréja utvecklingen av olje- och
naturgasresurser fran skifferformationer som inte ar kommersiella utan anvandning av hydraulisk
sprackning. Begransningar av hydraulisk sprackning kan ocksa minska mangden olja och naturgas som
Gruppen i slutdndan kan producera fran sina reserver, vilket kan fa en negativ effekt pa Gruppens
affarsverksamhet, I6nsamhet och finansiella stallning.

Valutakontroll i Brasilien

For det fall verksamheten i Brasilien ar i behov av finansiering kan det finnas valutakontroller som
begransar sadan finansiering eller i 6vrigt leder till negativa skattekonsekvenser med anledning av
sadan finansiering. Utdver det kan skatter och valutakontroller paverka utdelningen som Emittenten
erhaller fran dotterbolag i Brasilien.

Regeringen i Brasilien kraver att Bolaget registrerar inflode och utfléde av pengar hos den brasilianska
centralbanken. | Brasilien maste samtliga transaktioner genomféras i landets lokala valuta.
Valutakontroller i Brasilien kan hindra Gruppen fran att 6verféra pengar utomlands vilket skulle kunna
inverka negativt pa Gruppens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till Obligationerna

Kreditrisker

Investerare i Obligationerna exponeras mot en kreditrisk i forhallande till Gruppen. Investerarnas
formaga att erhalla betalning enligt Obligationsvillkoren kommer att vara beroende av Emittentens
formaga att uppfylla sina betalningsforpliktelser, vilket i sin tur i stor utstrdackning ar beroende av
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Gruppens verksamhet och dess finansiella stallning. Gruppens finansiella stallning paverkas av flera
faktorer, av vilka vissa ndmns pa foregaende sidor. En 6kad kreditrisk kan leda till att marknaden tar
upp en hogre riskpremie for Obligationerna, vilket skulle paverka vardet av Obligationerna negativt.
En annan aspekt av kreditrisken ar att en forsamrad finansiell stallning i Gruppen kan minska Gruppens
mojligheter att erhalla ny finansiering vid tidpunkten for utgangen av Obligationernas 16ptid.

Refinansieringsrisk

Gruppen kommer i slutdndan att behova refinansiera all sin utestdende skuld, inklusive
Obligationerna. Gruppens formaga att framgangsrikt refinansiera sin skuld beror pa villkoren pa
kapitalmarknaderna och dess finansiella stallning vid en sadan tidpunkt. Gruppens tillgang till
finansieringskallor ar kanske inte tillgdngliga pa gynnsamma villkor, eller alls. Gruppens oférmaga att
refinansiera sina skuldférpliktelser pa gynnsamma villkor, eller alls, skulle kunna inverka vasentligt
negativt pa Gruppens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Rénterisker

Vardet av Obligationerna beror pa flera faktorer, en av de mest signifikanta 6ver tiden &r
marknadsrantan. Investeringar i Obligationerna innebar en risk for att marknadsvardet pa
Obligationerna kan paverkas negativt av forandringar i marknadsrantorna.

Likviditetsrisker och sekundarmarknad

Emittenten avser att notera Obligationerna pa foretagsobligationslistan vid Nasdaq Stockholm inom
30 kalenderdagar fran Emissionsdagen, och ska sdkerstdlla att sadan notering sker inom 60
kalenderdagar fran Emissionsdagen. Det finns en risk att det inte uppstdr nagon handel med
Obligationerna pa ovannamnda marknad. Detta kan leda till att Obligationsinnehavarna inte kan sélja
sina Obligationer nar sa 6nskas eller att en forsaljning kan ske till en prisniva som mojliggér en vinst
jamforbar med liknande investeringar med en aktiv och fungerande sekundarmarknad. Brist pa
likviditet pa marknaden kan paverka Obligationernas marknadsvarde negativt. Vidare kan
Obligationernas nominella varde inte vara vagledande jamfért med Obligationsmarknadspriset om
Obligationerna ar upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm. Det bor ocksa noteras att det under en
given tidsperiod kan vara svart eller omaijligt att salja Obligationerna (alls eller pa rimliga villkor) pa
grund av till exempel svara prisfluktuationer, stdngning av relevant marknad eller
handelsbegransningar som alagts marknaden.

Marknadspriset pa Obligationerna kan vara volatilt

Marknadspriset pa Obligationerna kan bli féremal for betydande fluktuationer som en féljd av faktiska
eller forvantade variationer i Gruppens rorelseresultat och i Gruppens konkurrenters rorelseresultat,
negativa affarsutveckling, forandringar i det regelverk som Gruppen har att folja, férandringar i
finansiella uppskattningar av vardepappersanalytiker och den faktiska eller forvantade forsaljningen
av ett stort antal Obligationer, liksom andra faktorer. Dessutom har de globala finansmarknaderna de
senaste aren haft stora pris- och volymfluktuationer som, om de upprepas i framtiden, skulle kunna
paverka vardepappersmarknadspriset utan hansyn till Gruppens verksamhet, finansiella stallning,
vinst och formaga att gora betalningar under Obligationerna.

Beroende av ovriga féretag inom Gruppen

En betydande del av Gruppens tillgangar och intdkter avser Emittentens dotterbolag. Emittenten ar
saledes beroende av erhallande av tillrdcklig inkomst och kassaflode relaterat till dotterbolagens
verksamhet. Foljaktligen ar Emittenten beroende av dotterbolagens tillgang till kontanter och deras
rattsliga formaga att géra utdelningar som ibland kan begrédnsas av foretagsrestriktioner och lag. Om
Emittenten inte far tillrdcklig inkomst fran sina dotterbolag kan investerarens férmaga att erhalla
betalning enligt Obligationsvillkoren paverkas negativt.
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Majoritetsagare

Skulle en eventuell férandring av kontrollen i Emittenten uppsta kan Emittenten komma att styras av
en majoritetsaktiedgare vars intresse kan strida mot Obligationsinnehavarnas, sarskilt om Gruppen
moter svarigheter eller inte kan betala sina skulder nar de forfaller. En majoritetsaktiedgare kan
kontrollera de drenden som ska avgoras vid omrostning pa bolagsstamman. Till exempel kommer en
majoritetsaktiedgare ha mojlighet att valja Emittentens styrelse. Vidare kan en majoritetsaktiedgare
ocksa ha intresse av att genomfoéra forvarv, avyttringar, finansieringar eller andra transaktioner som
enligt dennes bedémning kan Oka vardet pa aktierna men som kan innebara risker for
Obligationsinnehavarna. Vidare finns inget som hindrar en aktiedgare eller nagon av dess dotterbolag
fran att forvarva foretag som direkt konkurrerar med Gruppen. Om en sadan handelse skulle uppsta,
kan det fa en vasentlig negativ inverkan pa Gruppens verksamhet, resultat och finansiella stallning.
Om en &garférandring sker har Obligationsinnehavarna ratt begéra att Obligationerna aterbetalas i
fortid. Det finns en risk att Emittenten saknar likviditet for att aterkopa Obligationerna om
obligationsinnehavarna skulle utéva sin forskottsratt. Se riskfaktorn "Tidig inlésen och saljoptioner"
nedan for mer information.

Risker relaterade till transaktionssdkerheten

Emittentens forpliktelser gentemot investerarna under Obligationerna kommer att sakras genom
panter av forsta prioritet av aktierna i vissa bolag inom Gruppen. Det finns en risk att intakterna fran
en eventuell verkstallighet av sakerheterna inte kommer vara tillrackliga for att tillgodose alla belopp
som Emittenten ar skyldig Investerarna.

Obligationsinnehavarna representeras for narvarande av Nordic Trustee & Agency AB som
sdkerhetsagent ("Sdkerhetsagenten") i alla fragor som ror transaktionssakerheten. Sdkerhetsagenten
har ratt att inga avtal med medlemmar i Gruppen eller tredje part eller vidta andra atgarder som &r
nodvandiga for att uppratthalla, frigora eller verkstélla sdkerheterna eller i syfte att bland annat
avgora obligationsinnehavarnas rattigheter till sdkerheten. Det finns en risk att sddana avtal som
binder Obligationsinnehavarna senare visar sig inte vara férmanliga for Obligationsinnehavarna. Det
finns ocksa en risk att Sdkerhetsagenten, eller ndgon som utses av denne, inte pa ett korrekt satt
uppfyller sina skyldigheter nar det galler att fullanda, uppratthalla, genomdriva eller vidta andra
nodvandiga atgarder i samband med sdkerheterna. Vidare kan transaktionssakerheten vara foremal
for vissa konkursrattsliga atervinningsfrister under vilka tidpunkter Obligationsinnehavarna inte fullt
ut eller alls drar nytta av transaktionssdkerheten.

Risker relaterade till verkstalligheten av sdkerheterna

Om ett dotterbolag, vilkets aktier har pantsatts till forman for Obligationsinnehavarna, ar féremal for
exempelvis upplosning, likvidation eller konkurs eller annat insolvensférfarande, kan de aktier som ar
foremal for en sddan pantsattning, ha ett begrdnsat varde eftersom alla dotterbolagets forpliktelser
forst maste uppfyllas, vilket kan ldamna sma eller inga aterstdende tillgangar i dotterbolaget for
Obligationsinnehavarna. Resultatet kan da bli att Obligationsinnehavarna inte far atnjuta hela vardet
(eller nagot varde vid en verkstallighetsforsaljning) av aktierna. Dessutom kan vardet av de aktier som
ar foremal for pantsattning komma att minska over tiden.

Om intdkterna fran en verkstéllighet av sdkerheterna inte ar tillrackliga for att aterbetala alla belopp
som ska betalas under Obligationerna, kommer obligationsinnehavarna endast att ha ett icke
sakerstallt ansprak gentemot Emittenten och dess kvarvarande tillgangar (om sadana finns) for de
belopp som kvarstar under eller med avseende pa Obligationerna.

Dotterforetag, strukturellt underordnande och insolvens av dotterbolag
En betydande del av Gruppens tillgangar och intakter avser Emittentens dotterbolag. Dotterbolagen
ar juridiskt atskilda fran Emittenten och dotterbolagens férmaga att betala till Emittenten begransas
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bland annat av tillgdngen av pengar, foretagsrestriktioner och lag. Vid eventuell insolvens, likvidation
eller liknande hdndelse avseende ett av dotterbolagen skulle samtliga borgenarer i sadant dotterbolag
ha ratt till full betalning av tillgangarna i dotterbolaget fore att Emittenten, som aktiedgare, skulle ha
ratt till ndgra betalningar. Obligationerna ar saledes strukturellt efterstalld dotterbolagens skulder.
Gruppen och dess tillgangar far inte skyddas fran handlingar som har gjorts av borgenéarer i nagot
dotterbolag till Gruppen, oavsett om de ar konkursrattsliga, med anledning av kontrakt eller pa annat
satt. Vidare kan forsummelse av, eller insolvens for vissa dotterbolag i Gruppen leda till att Gruppen
alaggs att betala enligt Moderbolagets finansiella- eller prestationsgarantier avseende saddana
dotterbolags ataganden eller férekomsten av s.k. cross-default bestammelser i villkoren for vid vissa
upplaningar av Gruppen.

Sdkerhet over tillgangar som beviljats tredje man

Med forbehall for vissa begransningar som foljer av Obligationsvillkoren sa kan Emittenten fran tid till
annan adra sig ytterligare finansiell skuldsattning och ge ytterligare sakerhet for sadan skuldsattning.
Om sakerhet stalls till férman for en extern langivare kommer Obligationsinnehavarna i handelse av
konkurs, omorganisation eller likvidation av Emittenten att vara understallda ratt till betalning ur
tillgdngarna som ar foremal for sdkerhet som tillhandahalls till sddan extern langivare. Om en sadan
extern langivare, som innehar sdkerhet som tillhandahalls av Gruppen, skulle verkstélla den sikerhet
denne innehar pa grund av att nagot bolag inom Gruppen inte uppfyller sina ataganden i enlighet med
relevanta finansieringsdokument, skulle en sadan verkstéllighet kunna vasentligt negativt paverka
Gruppens tillgangar, verksamhet och i slutdndan obligationsinnehavarens finansiella stallning.

Valutarisker

Obligationerna ar denominerade, och betalningar under Obligationerna kommer att ske, i svenska
kronor. Om obligationsinnehavare som innehar Obligationer mater sin avkastning med hanvisning till
en annan valuta dn SEK kommer en investering i Obligationerna att innebéara valutarelaterade risker
beroende p3, bland andra faktorer, eventuella vasentliga forandringar i vardet av SEK i forhallande till
valutan som investeraren mater avkastningen pa& sina investeringar i. Detta kan minska
Obligationernas effektiva avkastning till under de angivna kupongrantorna och kan leda till en forlust
for investerare nar avkastningen pa Obligationerna omraknas till valutan som investeraren mater
avkastningen pa sina investeringar i. Statliga- och monetdra myndigheter kan aldgga (som vissa
tidigare har gjort) valutakontroller som kan negativt paverka en tillamplig vaxelkurs eller Emittentens
formaga att gora betalningar avseende Obligationerna. Som ett resultat ar risken att investerare
erhaller mindre réanta eller kapitalbelopp dn férvantat, eller ingen ranta eller kapitalbelopp alls.

Tidig inl6sen och séljoptioner

Emittenten har forbehallit sig mdjligheten att, under vissa omstandigheter som beskrivs i
Obligationsvillkoren, l6sa in alla utestdende Obligationer. Det finns en risk att Obligationernas
marknadsvarde ar hogre an det tidiga inldsenbeloppet och att det kanske inte ar mojligt for
obligationsinnehavarna att aterinvestera sadana intdkter till en effektiv rantesats sa hog som rantan
pa Obligationerna och kan endast fa gora det till ett betydligt lagre varde.

Obligationerna kommer att vara foremal fér forskottsbetalning for de investerare som viljer att
utnyttja sin ratt om (i) en hdandelse eller serie av hdndelser intraffar, varigenom en eller flera personer,
som tillsammans verkar, forvarvar kontroll 6ver Emittenten och dar "kontroll" betyder (A) forvarvar
eller kontrollerar direkt eller indirekt mer dan 50 procent av aktierna och rostratterna i Emittenten,
eller (B) ratten att direkt eller indirekt utse eller ta bort hela eller en majoritet av styrelseledamoterna
i Emittentens styrelse, eller (ii) Obligationerna ar inte upptagna till handel pa foretagsobligationslistan
pa Nasdaq Stockholm inom 60 dagar fran Emissionsdagen, efterféljande Obligationer ar inte noterade
pa foretagsobligationslistan pa Nasdaq Stockholm inom 20 arbetsdagar fran relevant Emissionsdatum
eller obligationer upphor att handlas pa féretagsobligationslistan pa Nasdaqg Stockholm.
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Det foreligger en risk for att Emittenten inte kommer att ha tillrackliga medel vid tidpunkten for sadan
forutbetalning for att erhalla forskottsbetalning av Obligationerna, vilket skulle kunna paverka
Emittenten negativt, t.ex. genom att orsaka insolvens eller ett brott mot Obligationsvillkoren och
darmed negativt paverka alla obligationsinnehavare och inte bara de som viljer att utnyttja ratten till
aterbetalning.

Inga atgarder mot obligationsinnehavarnas representant

| enlighet med Obligationsvillkoren kommer en obligationsinnehavares agent ("Agenten") (for
narvarande Nordic Trustee & Agency AB (publ)) att representera alla obligationsinnehavare i alla
fragor som ror Obligationerna och obligationsinnehavarna hindras fran att vidta atgarder pa egen
hand mot Emittenten.

Foljaktligen har enskilda obligationsinnehavare inte ratt att vidta rattsliga atgarder for att kréava nadgon
betalning fran eller verkstallighet av sdkerheter som Emittenten beviljat och kan darfér sakna effektiva
rattsmedel om inte och tills en nédvandig majoritet av obligationsinnehavarna ar éverens om att vidta
sadana atgarder. Det finns emellertid en risk for att en enskild Obligationsinnehavare i vissa situationer
kan vidta egen atgdrd mot Emittenten (i strid med Obligationsvillkoren) som skulle kunna negativt
paverka en acceleration av Obligationerna, eller annan atgard mot Emittenten. For att gora det mojligt
for Agenten att representera obligationsinnehavare i domstol kan Obligationsinnehavarna och/eller
deras nominerade behdva lamna in en skriftlig fullmakt for rattsliga forfaranden. Om inte alla
obligationsinnehavare lamnar in en sadan fullmakt skulle detta kunna paverka rattsprocessen
negativt. Enligt Obligationsvillkoren har Agenten i vissa fall ratt att fatta beslut och vidta atgarder som
binder alla obligationsinnehavare. Foljaktligen kan Agentens handlingar i sddana drenden paverka en
obligationsinnehavares rattigheter enligt Obligationsvillkoren pa ett satt som skulle vara odnskat for
vissa av obligationsinnehavarna.

Obligationsinnehavarmote

Obligationsvillkoren innehaller vissa bestimmelser om obligationsinnehavarmoéten. Sadana moten
kan hallas for att |6sa fragor om obligationsinnehavarnas intressen. Obligationsvillkoren ska géra det
mojligt for de angivna majoriteterna att binda alla obligationsinnehavare, inklusive
obligationsinnehavare som inte deltagit i motet och de som har rostat olikt fran den nédvandiga
majoriteten vid ett vederborligt sammankallat och genomfort obligationsinnehavsmote. Foljaktligen
kan majoritetens handlingar i sddana fragor paverka en obligationsinnehavares rattigheter pa ett satt
som skulle vara o6nskat for vissa av obligationsinnehavarna.

Risker relaterade till clearing och avstamningsregister i Euroclears bokforingssystem
Obligationerna kommer att anslutas till Euroclears kontobaserade system och inga fysiska
vardepapper kommer att emitteras. Clearing och avstamning relaterat till Obligationerna kommer
utféras inom Euroclears kontobaserade system, savdl som radntebetalning och aterbetalningar.
Investerare ar darfor beroende av funktionaliteten i Euroclears kontobaserade system. Uppstar
tekniska problem med Euroclears system foreligger en risk att detta kan paverka investerarnas
mojligheter att erhdlla betalning pa ett korrekt satt i enlighet med Obligationsvillkoren, och det
foreligger en risk att investerare inte far betalt i tid eller med ett korrekt belopp.

Andrad eller ny lagstiftning

Obligationsvillkoren ar baserade pa svensk gillande ratt vid utfardandet av Obligationerna. Det
foreligger en risk att andrad eller ny lagstiftning, t.ex. pa insolvensrattens omrade, och administrativ
praxis kan negativt paverka investerarens mojlighet att erhalla betalning enligt Obligationsvillkoren.
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Intressekonflikter

Arctic Securities, Filial Sverige ("Arrangdren") kan i framtiden dgna sig at investment banking och/eller
kommersiell bankverksamhet eller andra tjanster at Gruppen i den normala affarsverksamheten.
Foljaktligen kan intressekonflikter existera eller uppsta som en féljd av att Arrangoéren tidigare har
agnat sig at eller i framtiden kommer att dgna sig at transaktioner med andra parter, har flera roller
eller utfor andra transaktioner for tredje parter med motstridiga intressen.

Obligationsinnehavarnas rattigheter ar beroende av Agentens handlingar och ekonomiska stallning.
Genom att kopa eller godkanna tilldelningen av Obligationerna, godkanner varje innehavare av en
Obligation att Agenten far agera a innehavarens vagnar och utféra administrativa funktioner
relaterade till Obligationerna. Agenten ska ha, bland annat, ratten att representera
obligationsinnehavare i alla domstolsférfaranden och administrativa férfaranden i relation till
Obligationerna. Emellertid kommer rattigheterna, skyldigheterna och dtagandena for Agenten som
representant for innehavarna av Obligationerna att vara foremal for bestdmmelserna i
Obligationsvillkoren och agentavtalet och det finns ingen specifik lag eller marknadspraxis i svensk ratt
(som reglerar Obligationsvillkoren) vilket reglerar Agentens skyldigheter och ataganden relaterade till
Obligationerna. Ett misslyckande av Agenten att prestera adekvat, eller 6ver huvud taget, sina
skyldigheter och ataganden kan vasentligt paverka tillampningen av Obligationsinnehavarnas
rattigheter. Enligt Obligationsvillkoren maste medel insamlade av Agenten som representant for
innehavarna av Obligationerna halls separerade fran Agentens medel och behandlas som sparrade
medel for att sdkra att vid en eventuell konkurs sadana medel kan separeras till forman for
innehavarna av Obligationerna. Emellertid finns det en risk att sddana separeringar av medel inte
kommer respekteras av en konkursforvaltare vid en eventuell konkurs for Agenten. Dessutom kan
medlen bli inkluderade i Agentens tillgangar om Agenten misslyckas med att separera medlen.
Agenten kan ersdttas av en eftertrddande obligationsinnehavares agent i enlighet med
Obligationsvillkoren for Obligationerna.
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KORT OM OBLIGATIONERNA

Foljande sammanfattning innehaller grundlaggande information om Obligationerna. Syftet ar inte att
vara komplett och informationen i sammanfattningen har viktiga begrdnsningar och undantag.
Potentiella investerare bor darfér noggrant 6vervaga Prospektet i sin helhet, inkluderat dokument
som inkorporeras genom hanvisning, innan ett beslut om investering i vardepappren tas.

Emittent.............ccoeerieinnens Maha Energy AB (publ).

Erbjudna Obligationer........... Det aggregerade beloppet fér obligationslanet kommer
vara hogst SEK 500 000 000 i seniora sakrade obligationer
med fast ranta som forfaller 2021. Emittenten kan valja att
inte emittera det fulla beloppet under Obligationerna vid
en emission och kan valja att darefter emittera
aterstadende belopp for obligationerna vid ett eller flera
tillfallen. Vid tiden for detta Prospekt har en initial
emittering av Obligationer skett den 29 maj till ett belopp

av SEK 300 000000.
Antal obligationer ................. Initialt 3 000 och maximalt 5 000.
ISIN ..ot SE0009889751.
Emissionsdag.............cc......... 29 maj 2017.
Emissionspris..........ccccccoouu. 100 procent.
Réantesatser............cccocevveenne Rantan pa Obligationerna ar fast och kommer vara 12,00

procent per ar.

Datum for rantebetalningar. 29 maj och 29 november varje ar med start 29 november
2017. Ranta kommer ackumuleras fran, men
exkluderandes, Emissionsdagen.

Nominellt belopp................ Obligationerna kommer ha ett nominellt belopp pa SEK
100 000 och minsta tillatna investering i Obligationerna ar
SEK 1 000 000.

Status pa Obligationerna..... Obligationerna dr denominerade i SEK och varje Obligation
faller under Obligationsvillkoren. Emittenten atar sig att
utféra betalningar i relation till Obligationerna och att
efterfélja Obligationsvillkoren.

Obligationerna konstituerar direkta, generella, ovillkorliga
och icke efterstéllda forpliktelser for Emittenten med vissa
sakerheter, och:

e kommer alltid rangordnas som likstdllda med alla
direkta, ovillkorliga och icke efterstédllda
forpliktelser for Emittenten utan sdkerheter, utan
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inboérdes ordning, forutom de ataganden som ar
prioriterade i enlighet med tvingande lag; och

e ar garanterade av Garantigivarna (som definierat
nedan).

Garantier.......ccceeeeriennninnnenes Emittentens 3ataganden under Obligationerna &r
gemensamt och solidariskt garanterade ("Garantin") av:

e Maha Energy 1 (Brazil) AB;
e Maha Energy 2 (Brazil) AB; och
e Maha Energy Inc.

Var for sig en "Garantigivare" och tillsammans
"Garantigivarna".

Se avsnittet "Beskrivning av vdsentliga avtal — Garanti- och
efterlevnadsavtal", "Garantigivarna", "Ovrig information"
for mer detaljer.

Rangordning pa garantierna  Garantin fran varje Garantigivare ar ett generellt dtagande
fran denne Garantigivare och:

e rangordnas som likstallda i ratt till betalning med
alla existerande och framtida skulder till sadan
Garantigivare som inte ar efterstalld Garantin i sin
ratt till betalning;

e rangordnas seniort i ratt till betalning till alla
existerande och framtida skulder till sadan
Garantigivare som ar uttryckligen efterstalld
Garantin o som ritt till betalning; och

e arefterstalld alla existerande och framtida skulder
eller forpliktelser som en sadan Garantigivare har
som &r sikrad genom fastighet och/eller egendom
och inte ar sdkerhet for Obligationerna, upp till
vardet pa fastigheten och eller egendomen som
star som sakerhet for skulden.

Garantierna ar begransade enligt vad som &r tillatet for
Garantigivarna att garantera enligt lag.

Sdkerhet........cccccerrveennnnnnnne. Till Obligationerna hor sakerhet med hogsta prioritet 6ver
aktiekapitalet i:
e Maha Energy 1 (Brazil) AB;
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e Maha Energy 2 (Brazil) AB;
e Maha Energy Inc; samt
e GranTierra Tié Field Bolaget.

Képoption........ccceeeeerennnnnnnes Emittenten har ratt att 16sa in alla utstaende Obligationer
till fullo, oavsett tidpunkt, for Koptoptionsbeloppet i
enlighet med klausul 9.3 (frivillig total inlésen) i
Obligationsvillkoren.

Skulle det avsedda forvarvet inte ha fullgjorts innan den 31
mars 2018 (om inte tidsperioden utdkas i enlighet med
SPA:t), skulle Emittenten ha sdkerstallt att alla
Obligationer aterkopts till ett pris av 101,00 procent av det
Utomstdende Nominella Beloppet, tillsammans med
upplupen och obetald rénta sa snart som praktiskt mojligt.
Forvarvet har nu skett.

Aterbetalningspremien....... Aterbetalningspremien innebér:

(a) Make Whole Premien om obligationerna
aterbetalas nyttjas fore den Forsta
Inlésendagen tillsammans med upplupen
men obetald ranta.

(b) 106,00 procent av det Utestaende
Nominella Beloppet, tillsammans med
upplupen men obetald rdnta, om ratten
att aterlésa obligationerna nyttjas fran
eller pa det Forsta Inldsendatumet, men
exkluderandes den Forsta Arbetsdagen
som infaller 36 manader efter den Forsta
Emissionsdagen.

(c) 104,20 procent av det Utestaende
Nominella Beloppet, tillsammans med
upplupen men obetald rdnta, om ratten
att aterl6sa obligationerna nyttjas pa eller
efter den Forsta Arbetsdagen som infaller
36 manader efter den Forsta
Emissionsdagen, men exkluderandes den
Forsta Arbetsdagen som infaller 42
manader efter den Forsta
Emissionsdagen.

(d) 102,40 procent av det Utestaende
Nominella Beloppet, tillsammans med
upplupen men obetald rdnta, om ratten
att aterldsa obligationerna nyttjas pa eller
efter den Forsta Arbetsdagen som infaller
42  manader efter den Forsta
Emissionsdagen, men exkluderandes den
Forsta Arbetsdagen som infaller 45
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manader efter den Forsta
Emissionsdagen.

(e) 100,00 procent av det Utestaende
Nominella Beloppet, tillsammans med
upplupen men obetald rdnta, om ratten
att aterldsa obligationerna nyttjas pa eller
efter den Forsta Arbetsdagen som infaller
45 manader efter den Forsta
Inlosendagen, men exkluderandes det
slutliga Forfallodatumet.

Make Whole Premien.......... Innebar summan av:

(a) 106,00 procent av det nuvarande vardet
pa det Utomstaende Nominella Beloppet
pa den relevanta avstdmningsdagen; och

(b) det nuvarande vardet av de aterstaende
kupongbetalningarna minskat med
upplupen men obetald ranta till och
inkluderande den Forsta inlosendagen, pa
avstamningsdagen,

dér (b) berdknas genom att anvdnda
diskonteringsranta om 50 baspunkter 6ver den
jamforbara svenska statsobligationsrantan (d.v.s.
jamférbart med den aterstdaende tiden for
Obligationerna fram till det Forsta
Inlésendatumet) (plus upplupen rénta pa inlost
belopp) och déar "avstamningsdag" ska innebéra
ett datum 6verenskommit mellan Agenten, CSD
och Emittenten i samband med sadan
aterbetalning. ’

Forsta Inlésendagen............ Innebar dagen som infallit 30 manader efter den Forsta
Emissionsdagen.

Forfallotidpunkten.............. Innebéar 29 november 2021.

Forandring av  kontroll Innebéar férekomsten av en eller flera handelser genom

(Change of Control)............. vilket en eller flera personer, gemensamt férvarvar
kontroll 6ver Emittenten och dar "kontroll" betyder (a)
forvarv av eller kontroll 6ver, direkt eller indirekt, mer an
50 procent av rosterna i Emittenten, eller (b) ratten att
direkt eller indirekt utse hela eller en majoritet av
ledamoterna i Emittentens styrelse.

Vissa bestammelser ............ Obligationsvillkoren innehaller ett antal bestimmelser
som begransar Emittentens och andra Gruppbolags
formaga, bland annat:
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e restriktioner pa att goéra foérandringar i
affarsverksamhetens art;

e en negativ utfastelse som begransar ratt att utge
sakerhet for finansiella skulder;

e restriktioner pa ingaende nya skuldataganden for
finansiella skulder; och

e begransningar att distribuera och avhanda sig
tillgangar.

Obligationsvillkoren innehaller &dven vissa finansiella
kovenanter avseende skuldsattningsgrad,
rantetackningsgrad och minsta kassaposition. De
finansiella kovenanterna finns beskrivna i mer detalj i
Obligationsvillkoren.

SYFte ittt Emissionslikviden har anvants for att betala for forvarvet
av Gran Tierra Finance (Luxembourg) S.a.r.l. och for
kostnader i samband med emissionen. Emissionen
inbringade 300 000 000 kronor. Kostnaderna for
emissionen var 7 000 000 kronor, och de 6vriga 293 000
000 kronor som inbringades har anvants for att finansiera
forvarvet. Kopeskillingen for forvarvet uppgick till 323 000
000 kronor och utéver de 293 000 000 kronor som
inbringades genom emissionen har resterande 30 000 000
for kopeskillingen finansierats genom Emittentens likvida
medel.

Overlatelserestriktioner ...... Obligationerna har inte och kommer inte registreras under
U.S. Securities Act of 1933, sasom i kraft fran tid till annan,
eller ndgon annan amerikansk vardepapperslag. Férutom
i vissa undantagsfall s3 far en Obligationsinnehavare
darfor inte erbjuda att sdlja Obligationerna i USA.
Emittenten har inte atagit sig att registrera Obligationerna
under U.S. Securities Act of 1933 eller nagon annan
amerikansk vardepapperslag. Emittenten har inte heller
registrerat Obligationerna under nagot annat lands
vardepapperslagar. Det ar upp till varje potentiell
investerare att forsdkra sig om att erbjudandet och
forsaljningen av Obligationerna efterlever all tillampbar
vardepapperslag.

Preskription........cccccveauneanns For Obligationerna foreligger en preskriptionstid om tio ar
fran  aterbetalningsdagen vad gédller ratten till
aterbetalning av principalen samt en preskriptionstid om
tre ar fran relevant forfallodag vad géller ratten till
betalning av ranta.



Notering....ccccccvvvuunnens

Arrangor

emissionsinstitut........

Tillamplig lag

obligationerna............

Tillamplig lag

garantiavtalet.............

Riskfaktorer...............
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......... Ansokan har gjorts fér att notera Obligationerna pa

Nasdaq Stockholm. Eventuella framtida Obligationer som
emitteras under ramen ska noteras vid Nasdaq Stockholm
inom 20 kalenderdagar fran relevant emissionsdag.

......... Nordic Trustee & Agency AB (publ).
......... Nordic Trustee & Agency AB (publ).
och
......... Arctic Securities, Filial Sverige.
for
......... Svensk lag.
for
......... Svensk lag.
......... En investering i Obligationerna involverar en substansiell

risk och framtida investerare bor se sektionen
"Riskfaktorer" for en beskrivning av sarskilda faktorer som
de noggrant bor overvaga fore de bestammer sig for att
investera i Obligationerna.
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ANSVARSUTFASTELSE

Emissionen av Obligationerna auktoriserades genom beslut av styrelsen i Emittenten den 6 maj 2017,
och emitterades foljaktligen av Emittenten den 29 maj 2017. Detta Prospekt har férberetts i samband
med Emittentens ansokan att notera Obligationerna pa foretagsobligationslistan pa Nasdaq
Stockholm, i enlighet med Kommissionens Férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004
implementerandes Direktiv 2003/71/EG, som det &ndrats genom Direktiv 2010/73/EG av det
Europeiska Parlamentet och Radet och andra kapitlet i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument.

Emittenten ar kallan till all foretagsspecifik data i detta Prospekt och Arrangdren har inte vidtagit nagra
forsok att konfirmera eller sakerstalla informationen tillhandahallen av Emittenten.

Emittenten ansvarar for innehallet i detta Prospekt. Emittenten bekraftar att den vidtagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att sakerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt Emittenten vet,
overensstimmer med de faktiska forhallandena och att ingenting uteldmnats som skulle kunna
paverka dess innebérd. Endast under de férutsattningar och i den omfattning som féljer av lag svarar
dven Emittentens styrelseledamoter for innehallet i Prospektet. Hirmed forsdkras att Emittentens
styrelse har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sdkerstalla att uppgifterna i Prospektet,
savitt styrelsen kanner till, ar riktiga och OGverensstimmer med de faktiska forhallanden och att
ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord. Information i detta Prospekt och i
dokumenten som inkorporerats genom referens och som harror fran tredje parter har atergivits
korrekt och, savitt Emittenten vet och kan bedéma pa grundval av annan information som har
offentliggjorts av aktuell tredje part, har inte nagon information uteldamnats som gor att den atergivna
informationen ar felaktig eller missvisande.

Stockholm 26 juli 2017
MAHA ENERGY AB (publ)

Styrelsen
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BESKRIVNING AV VASENTLIGA AVTAL

Det foljande ar en sammanfattning av huvudsakliga villkor i vdsentliga avtal som Emittenten och
Garantigivarna ar part till och som anses vara utanfor den ordinara affarsverksamheten. De féljande
sammanfattningarna syftar inte till att beskriva alla tillampbara bestimmelser och villkor fér sadana
arrangemang.

Garanti- och efterlevnadsavtal

Garantigivarna och Emittenten har ingatt ett garanti- och efterlevnadsavtal med Sidkerhetsagenten
den 26 juni 2017 ("Garanti- och efterlevnadsavtalet"), efter vilket Garantigivarna har accepterat att
gemensamt och solidariskt garantera:

e den punktliga betalningen och det fulla och presterandet under Obligationsvillkoren inom
tillampliga uppskovsperioder av alla garanterade ataganden, inklusive betalning av kapital och
premier om sadana finns, samt rénta i enlighet med finansdokumenten néar dessa ska betalas,
oavsett om det ar vid forfallotidpunkten, pa grund av avtalsbrott, genom inlésen eller annars,
och ranta pa saddana forpliktelser, och alla andra monetéara ataganden fran Emittenten till de
garanterade parterna under finansdokumenten;

e det fulla och punktliga presterandet inom tillampliga uppskovsperioder av alla andra
ataganden och forpliktelser for Garantigivarna under finansdokumenten; och

e det fulla och punktliga presterandet av alla forpliktelser for Garantigivarna under
sakerhetsdokumenten.

Garantierna ar begransade till vad som &r tillatligt enligt gallande ratt i de olika jurisdiktioner i vilka
Garantigivarna ar inkorporerade.
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BEKSRIVNING AV GRUPPEN

Historia och utveckling

Maha Energy AB (publ) bildades den 16 juni 2015 och registrerades 1 juli 2015 och &r ett svensk publikt
aktiebolag med organisationsnummer 559018-9543.

Bolaget har sitt registrerade sate i Stockholm och har sitt huvudkontor pd Biblioteksgatan 1,
Stockholm, med telefonnummer 08-611 05 11.

| enlighet med Bolagets bolagsordning, antagen den 16 juni 2017, ar bolagets verksamhetsféremal att
— direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deldgarskap eller andra samarbetsformer — bedriva
produktion och/eller prospektering av olja, gas or mineraler, forvarva, dga, forvalta och avyttra aktier
och andra dgarandelar saval som annan 16s och fast egendom samt bedriva annan darmed foérenlig
verksamhet.

Affarsidé och strategi

Bolaget ar ett sjalvstandigt och internationellt uppstromsoljebolag vars affarsverksamhet inkluderar
prospektering, exploatering och produktion av raolja. Att Gruppen &gnar sig at uppstromsaktiviteter
innebar att affarsverksamheten fokuserar pa olja som kommer upp fran borrhal. Bolagets
huvudkontor ligger i Stockholm, Sverige. Bolaget har dven ett tekniskt kontor i Calgary, Alberta,
Kanada samt ett operativt kontor i Newcastle, Wyoming, USA och i Aracaju, Sergipe-provinsen,
Brasilien.

Bolagets huvudsakliga kunskap ligger inom teknologin for den primara, sekunddra och
forbattringsfasen av olje- och gasutvinning och Bolagets affarsidé ar att finna och exploatera
underpresterande kolvitetillgdngar. Aven om Bolagets huvudsakliga fokus fér nadrvarande &r
forbattringsfasen av utvinningen av olja Overvags l6pande dven andra konventionella och icke
konventionella former av exploatering av resurser. Genom att Bolagets fokus ligger pa tillgdngar som
har bevisad forekomst av kolvaten och genom att anvanda sig av basta mojliga skraddarsydda
|6sningar for att utvinna kolvdtena &r Bolagets storsta riskomrade inte osdkerheten gallande
reservoarernas innehall utan snarare sjalva utvinningen.

| takt med att Bolagets storlek och varde vaxer ar malet att skapa en vélbalanserad portfolj av tillgangar
med lag eller medelhog risk. En idealisk uppdelning ar att 40 procent av Bolagets tillgangar utgors av
utvinnings- och exploateringsprojekt, 40 procent av avgrdansnings- och exploateringsprojekt medan
resterande 20 procent utgdrs av prospekteringsprojekt som sker nara befintliga falt eller har en lag
risk.

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

Sammanstallning av tillgangar
LAK Ranch

Tungoljefaltet LAK Ranch ar beldget pa den 6stra kanten av den produktiva "Powder River Basin" i
Wyoming, USA. Gruppen, genom Maha Energy Inc. (US), ett heldgt dotterbolag till Maha Energy Inc.,
ager LAK Ranch-filtet till 99 procent och ar dven dess operatdr. Agaren av de resterande 1 procenten
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av LAK Ranch-faltet har ratt till 1 procent av intdkterna efter betalning av produktionsskatter, men har
ingen skyldighet att betala kapital- eller rorelsekostnader och ar darfér att anses som en
royaltyinnehavare. LAK Ranch har en bruttoarea pa 6745 acres (tunnland) och producerar olja som
haller API 19° fran sex skilda brunnar beldgna i norra delen av licens-omradet. Tillgdngen forvarvades
2013 och har sedan dess inlett ett detaljerat uppskattningsprogram av produktions-optimeringen av
faltet. Den oberoende reservoaruppskattningskonsulten RPS Knowledge Reservoir i Houston ("RPS")
konstruerade en statisk geologisk modell med anvandning av Petrel-mjukvara som berdknade den
bista uppskattningen av OOIP (Original Oil In Place?)) till 62 miljoner fat vid utgadngen av 2014. Petrels
statiska geologiska modell, som anvédnder vedertagna industriparametrar, baserades pa 15 befintliga
och representativa borrhal for att estimera den ursprungliga oljan. De parametrar som anvands for
att berakna OOIP forlitar sig pa direkta matningar fran petrofysisk information saval som centrala
uppgifter vilka i sin tur ger bevis for bergets pordsitet, oljemattnad och permabilitet. Till f6ljd av det
arbete som avslutades ar 2014 fortsatte arbetet med produktionsoptimering under 2015 vilket
utmynnade i en reviderad exploateringsplan baserad pa historisk produktionsdata for faltet. Pa grund
av viskositeten i oljan med APl 19° beraknas tillsdttande av varme i formen av Gverhettat vatten
generera en 21 procentig utvinningsfaktor. Utvinningsfaktorn berdknas med anvandning av
reservoarsimuleringmjukvaran CMG STARS som forutsager flytande rorelser genom Petrels statiska
geologiska modell. Utvinningsfaktorn definieras som andelen producerbar olja jamfort med den
ursprungliga oljan. Faktorer som paverkar utvinningsfaktorn inkluderar reservoar- och
vatskeegenskaper (sasom porositet, permabilitet, tryck, viskositet, temperatur och mattnad). LAK
Ranch-oljefaltet producerar for ndrvarande 33 fat olja per dag fran 6 brunnar, som drivs av ett "hot
water flood"-program som ser ut att vara en palitlig enhanced oil recovery (EOR) metod for
vidareutveckling.

Regional geologi och reservoarer

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

Produkterna fran oljefaltet LAK Ranch kommer fran "Lower Cretaceous Newcastle Sandstone". Denna
reservoar, och dess stratigrafiska motsvarigheter inom Powder River Basin och narliggande
sedimentbassanger, ar en produktiv kolviateproducent som har gett upphov till mer dn 1,5 miljarder
fat av oljeliknande kolvaten.

"Newcastle Formation" ar en bergenhet bestaende av tre segment, en finkornig "strand" kvartssand
(Upper Newcastle), ett mellanskikt lakustrina/estuariumgjorda lerhaltig siltsten/sandsten (Middle
Newcastle) samt en lagre fluvial finkornig kvartssandsten (Lower Newcastle). Lower Newcastle-
flodbaddsanden &r det huvudsakliga malet i LAK Ranch-féltet pa grund av dess kraftiga tjocklek (14
meter i snitt). Den tunnare Upper Newcastle-sjésanden (5 meter i snitt) har dock utmaérkta
reservoaregenskaper och forblir en maojlighet for framtida exploatering.

Reservoarens strukturella formation inom prospekteringsomradet ar monoklinal och dyker mot
vast/sydvast. En stor del av reservoaren vid LAK Ranch sluttar cirka 30 grader och varierar i djup fran
550 meter till noll dar den slutar med en klippavsats at norr och 6st om licensomradet.

Kolvaten producerade av sjoskiffrar i de djupaste delarna av Powder River Basin har forflyttats at
norddst in i Newcastle-reservoarsanden.

1 Original oil in place ar ett estimat av den totala volymen olja som finns i en reservoar och méts i fat. Den estimerade OOIP beraknas
genom att géra antaganden kring en mangd variabler, bland annat berggrundens porositet, mangden reservoarberg och vattenmaéttnad.



43 (105)

Prospekteringshistorik

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

Ar 1957 genomférde Parrent Oil Company en framgangsrik testimplementering av Enhanced Oil
Recovery (EOR). Tyvarr innebar huvudagarens ovantade bortgang en fértida nedlaggning av projektet,
men inte innan betydelsefulla teknologiska framsteg uppnaddes.

Ar 1965 genomférde Conoco ett begransat anginjektionstest ("huff-n-puff"). Trots lovande resultat
tvingade det radande ekonomiska klimatet, vilket inte var férdelaktigt for ett stort oljebolag, Conoco
att avsaga sig rattigheterna till LAK Ranch-blocket.

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

Ar 1997 bérjade Vancouverbaserade foretaget Derek Oil and Gas Corporation ("Derek") ett forsok
med EOR-tekniken SAGD (Steam Assisted Gravity Drainage). Ar 2000 borrades ett par horisontella
brunnar, vardera cirka 3 000 feet (914 meter) i langd, och ett modernt anginjektionssystem och ett
oljebearbetningsverk byggdes. Ar 2005 inledde Derek ett joint venture-samarbete med Ivanhoe. Som
operator fardigstallde Ivanhoe under 2005 en komplett seismisk 3D-undersdkning, vilket ledde till
Okad kunskap och forstaelse for den sluttande Newcastle-reservoaren. Under 2007 avslutade lvanhoe
sina kopplingar till LAK Ranch for att istdllet satsa pa en egenutvecklad teknologiverksamhet.

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

Agarhistorik

| februari 2013 férvarvade Maha Energy Inc. en licensandel om 60 procent i LAK Ranch fran Derek i
utbyte mot borrning och fardigstallande av ett program med fem brunnar samt 500 000 amerikanska
dollar.

| april 2014 foérvarvade Maha Energy Inc. Dereks aterstaende andel i LAK Ranch. Den totala

kopeskillingen uppgick till 869 632 amerikanska dollar kontant och avskrivning av samarbetsskulder
tillsammans med 3 750 000 stamaktier i Maha Energy Inc.

Skattemdssiga villkor

Pa produktionen betalas en royaltyskatt om 14,06 procent till delstaten Wyoming och 12,97 procent i
sa kallad "Freehold royalties" fram till 2019 varefter denna royalty kommer 6ka for vissa omraden
inom faltet till maximalt 17,4 procent. Med borjan ar 2017 ar minimibeloppet for "Freehold royalties"
120 000 amerikanska dollar per ar. Det finns inga delstatliga skatter i Wyoming. Maha Energy Inc. (US)
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betalar en rorlig federal inkomstskatt med ett genomsnitt om ungefar 35 procent pa beskattningsbara
inkomster som Overstiger 100 000 amerikanska dollar. LAK Ranch innehas av Gruppen pa obestamd
tid, sa lange som minimibeloppet for arlig royalty betalas.

Exploateringsplan fér LAK Ranch

Under 2014 gav Maha Energy Inc. i uppdrag at RPS att genomféra en reservoaranalys och studie 6ver
reserverna. RPS kom fram till att "oil-in-place" (OIP) volymen vid LAK Ranch i basta fall uppgar till 62,0
miljoner fat olja. RPS gavs darefter i uppdrag att genomféra en STARS dynamisk
reservoarsimuleringsmodell som inkluderade historik som matchas mot ny produktionsdata. Arbetet
fardigstalldes i borjan av augusti 2015. Under arbetets gang gjordes flera viktiga upptackter:

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

e Dairefter fastslogs att varmen, trots att den ar mycket viktig for den beraknade
utvinningstakten, &r mindre betydelsefull dn att behalla reservoartrycket.

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

Simuleringsmodellen finjusterades sa att historiken matchades mot den senare produktionen och i sin
tur sa att framtida produktion kan optimeras. Ett omrade omfattande 200 acres (tunnland) med en rik
produktionshistorik identifierades inom en del av faltet och framtida exploateringsbrunnar
utformades i anslutning till nuvarande och framtida anginjektionsmaskiner inom omradet. Ett
slutgiltigt ratio om 2 producenter per injektor utformades, vilket uppskattas innebéra att en slutgiltig
utvinningsfaktor om 20,75 procent ar mojlig med denna konfiguration.

Exploateringsplanen fér LAK Ranch bestar av 11 exploateringsfaser. Under 2014 pabérjades
borrningen av fas 3 genom att borra 3 horisontella produktionsbrunnar i narheten av 3 vertikala
vatteninjektionsbrunnar. Fas 3 vantas bli klar under 2017, med forbehall for utvecklingen pa
ravarupriser, och innebar borrning av ytterligare 3 horisontella produktionsbrunnar och ytterligare 4
vatteninjektionsbrunnar. Var och en av de aterstaende 8 utvecklingsfaserna kommer bestd av 6
horisontella produktionsbrunnar och 12 vertikala injektionsbrunnar. Det berdknas att fas 3 och 4 kan
genomforas med befintlig infrastruktur medan det finns behov av ytterligare kapacitet och expansion
for att genomfora fas 5 till 10. Fullskalig exploatering av bevisade och sannolika reserver inom LAK
Ranch kommer krdva ytterligare kapital om 107 miljoner USD.

Produktionshistorik fér LAK Ranch

Uppskattningsvist har totalt 125 100 fat olja producerats fran LAK Ranch Field sedan det upptacktes i
borjan av 1990-talet. Sedan Gruppen tog over verksamheten i mars 2013, har Gruppen producerat
runt 26 546 fat olja.

| februari 2015 upptdcktes att de brunnar Gruppen borrat under 2013 och 2014 drabbats av
inflodesskador vilket kraftigt begridnsade deras produktionskapacitet. Ett omfattande och
framgangsrikt program pabodrjades sent under 2015 for att ratta till detta problem samt vissa
forbattringsatgarder. Emellertid kunde inte de saneringstekniker for borrhal som anvédndes vid den
tidpunkten tranga tillrackligt langt bakom fardigstdllandet och i formationen for att frigora
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reservoarens fulla potential. Under varen 2017 har en ny teknik, JetVak, utforts pa fyra brunnar som
specifikt riktar in sig pa skadade reservoarer for att aterstalla dem till deras produktionskapacitet
innan skada. Dessutom genomfordes ett omfattande underhallsprogram av Gruppens
produktionsanldaggning under tredje kvartalet 2015 samt under det andra och tredje kvartalet 2016.
Detta genomfordes for att 6ka kvaliteten pa forsaljningsoljan och for att forbattra drifttid for brunn.

Efter slutforandet av underhallsprogrammet i september 2016 borjade bolaget implementera det sa
kallade "hot water flood"-programmet i slutet av november 2016. Samtidigt med genomfdrandet av
"hot water flood"-programmet pabdrjades ett borrhalspump-optimeringsprogram. Sedan slutet av
november 2016 har alla nédvandiga faltarbeten och studier for att stédja ett utvecklingsprogram for
hela LAK Ranch faltet avslutats. Uppmarksamheten inriktas nu pad att utveckla en detaljerad

utbyggnadsplan, sa kallad "Field Development Plan". Denna plan kommer sedan att implementeras
under slutet av 2017.
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Oljeproduktionen fér LAK Ranch avseende perioden januari 2014 till januari 2017.
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Hot Water Flood

Betydande upptackter fran reservoarsimuleringsmodellen STARS inkluderade faststédllandet att anga
snabbt omvandlades till varmt vatten i narheten av borrhalet. Det blev tydligt att det skulle vara
betydligt enklare, och avsevart billigare, att ta redan varmt producerat vatten och aterféra det i
reservoaren. Inte bara skulle det innebdra en avsevard energibesparing, men ett forbattrat sett att
gora sig av med producerat vatten.

Under LAK Ranch faltets period av lagt oljepris "shut-in" fran april till augusti 2016 omdirigerades
arbetskraft fran produktionsuppgifter till att bygga anlaggningar for ett "hot water flood"-program. En
stor del befintlig infrastruktur kunde ateranvandas eller konfigureras om och tillsammans med en ny
underjordisk pipeline om 400 feet och tva uppvarmda lagringstankar om 750 bbl fardigstalldes "hot
water flood"-systemet.

Med stigande oljepriser startades LAK produktionen pa nytt under augusti 2016 och inom en manad
aterférdes 100 procent av producerat vatten in i reservoaren.

Det blev uppenbart strax efter injektion paborjades att "hot water flood"-programmet hade positiva
effekter. Denna uppatgdende produktionstrend kommer att fortsitta allt eftersom fler brunnar
atergar till produktion och injektionsmonstret férbattras genom resultatanalys.
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LAK Ranch oljeproduktion fran varmvatteninjicering

Formationsskada

Som tidigare ndmnts drabbades brunnarna som borrades under 2013 och 2014 av reservoarskada i
form av minskad permeabilitet runt borrhalet vilket ar en vanlig foreteelse i lagtrycksreservoarer dar
det inte finns tillrdckligt tryck for att backspola borrvatskor och fasta @mnen fran porutrymmen.
Tillstandet forvarras ytterligare av tung olja. Avhjilpande arbete pabdrjades sent under 2015 vilket
inkluderade omfattande "swabbing", vilket innebar att man hastigt drar vatska fran en brunn med
hjalp av koppar pa en vajer. Detta foljdes av slutférandet med hjalp av borrhalspumpar med storre
kapacitet som skulle ha férmagan att komplettera "swabbing" genom att fortsatta producera de fasta
amnena ansvariga for reservoarskador. Trots att "swabbing" och pumpar med hog kapacitet visade
positiva resultat kunde inte dessa tekniker helt avhjilpa den foderrora igenstoppningen i borrhalet.

| borjan av mars 2017 kommer modern teknologi anvandas for att rengdra borrhalsskadan pa en niva
som inte var mojlig tidigare.
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Denna teknologi kommer inte bara rengdéra genomférandet utan ga bortom och in i porerna i
reservoaren upp till 12 tum i formationen. Quantums JetVak innebar anvandning av ett sprutande
munstycke for att skapa ett extremt lagtrycksomrade i botten av varje skadad brunn. Kombinationen
av mycket lagt borrhalstryck och 6kat reservoartryck genom det varma "hot water" injektionsprojektet
kommer att 6ka tryckskillnaden mellan reservoaren och borrhalet avsevart. Genom att permanent
reducera mangden skada i form av foderros igenstoppning i dessa nyligen borrade brunnar férvantas
Okat infléde och 6kad oljeproduktionsvolym under de kommande manaderna.

Tartaruga Block

Gruppen forvarvade en licensandel om 75 procent i Tartaruga Blocket i Sergipe Alagoas Basin i
Brasilien genom en serie av férvarv under december 2016 och februari 2017, och bolagen UP Petroleo
Brasil Ltda och Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil Ltda, vilka dr helagda dotterbolag till Maha Energy
1 (Brazil) AB och Maha Energy 2 (Brazil) AB gemensamt, ager 75 procent av tillgangarna och bedriver
verksamheten darpa.

Beskrivning av tillggngen

Tartaruga-oljefdltet ar beldget inom sedimentbassdngen Serigipe i 6stra Brasilien. Genom dotterbolag
till Maha Energy 1 (Brazil) AB och Maha Energy 2 (Brazil) AB dger Gruppen 75 procent av Tartaruga-
oljeféltet och aterstaende 25 procent dgs av det statliga oljebolaget Petrobras. Tartaruga-oljefaltet
ligger pa den nordliga delen av det 13 201 acres (tunnland) (53,4 km) stora Tartaruga Block och
producerar olja med APl 41° fran tva skilda brunnar som &r borrade in i den tidiga "Cretaceous
Penedo"-formationen. Tartaruga-oljefiltet har producerat 6éver 1 000 000 fat olja fram till 31
december 2016.

Lattoljefaltet Tartaruga producerar for narvarande fran Penedo-sandstensreservoaren. "Net reservoir
pay" har av ett oberoende geologiskt och geofysiskt konsultféretag, beraknats till att dverstiga 80 m.
Penedo-sandstenen bestar av 27 separat staplade sandstensreservoarer vilka alla har loggats
elektroniskt och tros innehalla olja. Hittills har endast tva av dessa 27 staplade reservoarer varit
producerande (Penedo 1 och Penedo 6). Den basta uppskattningen av OOIP for Penedo-sandstenen
ar 65,4 miljoner fat men pa grund av Tartaruga strukturens komplexa geologi har ett hogsta estimat
om 200 miljoner fat olja kartlagts endast i Penedo-sandstenen. En tidigare operator av Tartaruga-faltet
kartlade Penedo-sandstenen till att innehalla runt 87 miljoner fat ursprunglig olja.

En djupare, regionalt producerande sandsten (kdnd som Serraria) har ocksa kartlagts men

reservoarinnehallet ar vid denna tidpunkt osdkert. For det fall Serraria skulle innehalla olja berdknas
OOIP till mellan 6 till 236 miljoner fat olja beroende pa tillslutning och utslappspunkt.

Regional geologi

Tartaruga-faltet ar beldget inom sedimentbassdngen Serigipe Basin, en typisk graysanka som
utvecklats langs kusten pa den sydamerikanska kontinenten efter att Gondwana brots isar.

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

Tartaruga-oljefdltet befinner sig ovanfor en nagot komplex strukturell topp skapad av en
overskjutning.

Petroleumsystemet for Serigipe Basin forknippas med en evaporitisk sedimentar floddeltamiljo.
Petroleum skapad av evaporiskt skiffer migrerade och samlades i konglomerat och sandsten instangd
i samtida strukturgeologiska toppar. Den huvudsakliga reservoaren i Tartaruga-faltet ar Penedo-
formationen, en serie av hoppackade sandstensreservoarer atskilda av skiffer- och silstens-lager,
lagrade i den Sydatlantiska sdnkan. Den djupare beldgna sandstenen i Serraria-formationen, ocksa
lagrad inom en fluvial miljo, utgor ett andrahandsalternativ.

Prospekteringshistorik

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

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

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

Operatoren, UPP, borjade borrning av en nedatlutande avgransningsbrunn med beteckningen 6-UPP-
1D-SES i mars 2006. Medan borrningen pagick forvarvade Anadarko Petroleum Corporation UPP:s 67,5
procentiga innehav och slutférde brunnen. De initiala resultaten var inte évertygande och dven om
manga sandlagringar borrades igenom i produktionszonen "Penedo" testades och utvarderades aldrig
denna brunn ordentligt.

Ar 2007 kopte TDC tillbaka Anadarkos andel och i oktober 2014 férvarvade PVE en licensandel om 37,5
procent i blocket (med UPP 37,5 procent och Petrobras 25 procent som Ovriga agare) efter
genomférande av sina "farm-in"-skyldigheter och godkdnnande till férvarvet fran den brasilianska
regeringen.

Ar 2010 leddes brunnen 6-UPP-1D-SES om. Den omledda brunnen (bendmnd 7-TTG-1DP-SES) som
framgangsrikt penetrerade sandlagret i Penedo 280 meter sydvdast om brunn 1-SES-107D,
fardigstalldes och inledde sin produktion.

Produktionshistorik

Petrobras borrade brunnen SES-107 ar 1994 och upptackte olja i Penedo-sandstenen. Originalbrunnen
penetrerade inte hela Penedo-tjockleken eftersom den inte ansags vara ett huvudmal vid den
tidpunkten. Fran borjan perforerades och stimulerades Penedo 6-sanden och produktion pabérjades.
Penedo 6 hade ett flode i 14 manader varefter brunnen flyttades till Penedo 1-sanden. Ingen artificiell
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lyft installerades nagonsin i brunnen. SES-107-brunnen har ett fortsatt flode av egen kraft och totalt
har 430 000 fat respektive 572 000 fat producerats av Penedo 6-sanden och Penedo 1-sanden.

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

pump.

Verksamhet och produktion

Tekniska problem har plagat operatérens verksamhet sedan 2011, framst pa grund av
brunnsobstruktioner, gasinlasningar och alstrad paraffin. Gruppen anser att dessa problem gar att |6sa
med relativt 1ag risk och lite kapital. Under 2015 producerade brunnarna periodiskt men genererade
inte nagra betydande intdkter. | december 2015 omarbetade operatéren 7-TTG-jetpumpen och
aterinférde denna. Pumpen har sedan 22 december 2015 producerat i genomsnitt 230 fat olja per
dag.

180,000

160,000

130,000

T
1000

li
S wiio
Q.00 . | B
.
Bl i
000 B 2 g H -
i i TITTIANI I

1535 1906 1997 193 1955 2000 2001 20(2 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2003 2040 2018 2012 2043 2044 2045 2046

Bl 107 Penedo 6 M 107 Penedo 1 i 7T7G Penedo 6

Tartaruga-filtets oljeproduktionshistorik

Skattemdssiga villkor

For Tartaruga Block géller en royaltyskyldighet pa 9,7 procent till den brasilianska staten samt 1
procent till narliggande markagare. En "overriding royalty" pa 10 procent ska betalas till Petrobras.

Den totala skattskyldigheten fér inkomster fran bolag ar 34 procent. Den bestar av 15 procent i
bolagsskatt, plus 10 procent extraskatt samt 9 procent sociala avgifter pa nettovinsten. Bolagsskatt
ska betalas pa hela bolagets "upstream"-vinst. Brasilianska bolag kan valja att berdkna bolagsskatt pa
tva satt; antingen enligt ett "férmodat vinstsystem" eller enligt den faktiska skatteordningen.
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Formodade vinstsystemet — Det formodade vinstsystemet ar mojligt att anvanda om de totala
intdkterna for det foregaende rakenskapsaret uppgick till mindre dn 72 miljoner brasilianska real och
vissa andra kriterier ar uppfyllda. Formodad vinst berdknas genom att anvanda en sarskild
forutbestamd andel av bruttolikviden. Andelens storlek beror pa verksamheten. Generellt sett vantas
den kombinerade andelssatsen som galler for PVE:s forvantade verksamhet i Brasilien vara 2,28
procent av bruttolikviden. Fér 2016 ars taxering har PVE valt att anvanda det formodade vinstsystemet
som underlag for bolagsskatten.

Den faktiska skatteordningen — Den faktiska skatteordningen ska anvandas av bolag vars intdkter
foregdende ar dversteg 72 miljoner brasilianska real eller bolag som har valt att inte anvanda det
formodade vinstsystemet. Enligt den faktiska skatteordningen ar nuvarande skattesats pa taxerad
inkomst 34 procent, bestdende av 15 procent grundskatt, 10 procent extraskatt och 9 procent sociala
avgifter. Skatteforluster kan skjutas upp pa obestamd tid for att minska framtida taxerbar inkomst till
ett maxbelopp om 30 procent for ett enskilt taxeringsar.

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

Produktionsanldggningar och marknadsféring

Tartaruga-faltet bestar av tva producerande brunnar, ett fullstindigt hydrauliskt jetpumpsystem,
lagringstankar, lastanlaggningar, en varmebehandlare, separator, signalsystem och ett kontor med
bostadsbyggnader. De nuvarande produktionsanldaggningarna begransas av vairmebehandlaren och
har for narvarande kapacitet for produktionsnivaer upp till 1 600 fat vatska per dag. Olja som
produceras fran onshore-falt i Brasilien saljs och marknadsfors allmant till lokala marknader vid
mottagande anlaggningar och raffinaderier i ndrheten. | Sergipe-provinsen, dar Tartaruga-faltet ar
beldget, kan operatdrerna salja olja till ett aktuellt Brent-pris pa mindre an 0,35 USD per fat. | Bahia-
provinsen dar Tié-filtet ar belaget (se "Reconcavo Blocken — Brasilien" nedan) &r priset som
operatérerna erhaller lagre pa grund av en brist pa lokala mottagande anlaggningar. Historiskt sett
har den har rabatten varit sa hog som 15,00 USD per fat, men pa senare tid har rabatten legat knappt
under 9,00 USD per fat vilket ar vanligt. Tilkommande Tié-faltets produktion éver 1 100 bopd avser
Gruppen att transportera till Aracaju, Sergipe anlaggningar dar férvantade priser dr Brent minus 4,00-
6,00 USD per fat. Transportkostnader fér operatorer i Bahia- och Sergipe-omradet ar knappt under
2,00 USD/bbls. Transportering av raolja fran Bahia till Sergipe vantas dubbla transporteringskostnader
for raoljan.

Exploateringsplan fér Tartaruga Block

Gruppens omedelbara plan for Tartaruga Block ar att 6ka produktionen genom att |6sa befintliga
brister samt optimera pumpeffektiviteten. Gruppen aterinforde omedelbart SES-107-brunnen som
var periodiskt fritt flodande, rensade ut denna och slutférde omarbetningen med hjalp av en jet-
pump. Det nuvarande ytsystemet for jet-pumper driver bada brunnarna. Aterintradet och
omarbetningen av SES-107D-brunnen slutférdes i februari 2017 och fordubblade effektivt
produktionen pa faltet.
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Ytterligare 6versyn pagar for att optimera faltproduktionen genom (a) omformning av den nuvarande
jetpumpen pa 7-TTG-brunnen och (b) debottlenecking av ytanldaggningen.

Gruppen anser att anvandning av horisontell borrning och moderna efterbearbetningsprocesser kan
ha en betydande inverkan inom detta omrade med en mojlighet att vasentligen 6ka produktionen och
reserverna. For detta dndamal har Bolaget inlett planer pa att aterinfora och omleda en av de
befintliga brunnarna i syfte att fullfélja en horisontell brunn i Penedo 1-formationen.

Aterinfoéringar och omledningar ar ett mycket kostnadseffektivt sett att anvdnda gamla borrhal,
minimera miljopaverkan och att 6ka produktion med hjalp av horisontell borrteknik.

Penedo

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

Serarria-sandsten

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

108-D-strukturen

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

Block 170 — Brasilien

PVE innehade tidigare en andel om 25 procent i Block 170 beldget onshore i Brasilien. Den 17 oktober
2011 bytte PVE sin andel om 25 procent och relaterade utforskningsataganden mot en
nettoroyaltyandel (Net Royalty Interest, "NRI") om 5 procent géllande framtida produktion fran Block
170. Den 23 april 2014 o6verenskom PVE och férvarvaren om att andra det ursprungliga
forsaljningsavtalet genom att begrdnsa den 5 procentiga NRI:n till produktion fran konventionella
brunnar och att exkludera produktion fran icke konventionella brunnar. Som ersattning for andringen
atog sig forvarvaren av Block 170 att betala PVE 100 000 amerikanska dollar, vilka ar villkorade av
ANP:s godkdnnande av den efterféljande utformningen av Block 170.
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Reconcavo Blocken - Brasilien

Tié Fdltet

Tié-faltet ar belagen inom Block REC-T-155 i Reconcavo Basin i 6stra Brasilien. Emittenten ingick avtal
om forvarv av Tié-féltet fran Gran Tierra Energy Inc. i februari 2017 och forvarvet fardigstalldes 1 juli
2017, och innehar en licensandel om 100 procent i faltet. Den har tillgangen ar féremal for en effektiv
kombinerad royalty pa 13,5 procent. Gruppen dger denna tillgang genom bolaget Gran Tierra Finance
(Luxembourg) S.a.r.l.

Beskrivningen av tillgdngen’

Tié-faltet upptacktes 2009 genom borrningen av brunnen 1-ALV-2-BA ("ALV-2") och avgransades fran
brunnarna 3-GTE-3D-BA ("GTE-3") och 3-GTE-4DPA-BA ("GTE-4") under 2011 och 2012. September
2012 erholl Gran Tierra beslut om kommersialisering. En tredimensionell ("3D") seismisk undersdkning
forvarvades under 2010 och bearbetades under 2013. ALV-2-brunnen producerade fran Middle Sergi-
formationen fram tills den stangdes i juli 2014. Det ar planerat att denna brunn ska omvandlas till en
vatteninjektionsbrunn. Ursprungligen producerade GTE-3 enbart fran Middle Sergi-formationen
medan GTE-4 producerade enbart fran Agua Grande-formationen tills bdda brunnarna framgangsrikt
blev fardigstallda med tandem produktionsar under 2014.

For narvarande transporteras olja 35 kilometer till Petrobras oljeterminal som tillater att upp till 1 100
bopd séljs via denna terminal. Ett annat avtal dr ocksa pa plats med ett lokalt raffinaderi, DAX Oil
Refino S.A., som tillater att operatdren far salja upp till ytterligare 135 bopd. Férutom oljan kan upp
till 40 000 m3/dag av producerad gas fran oljeproduktion siljas, enligt avtal, till en komprimerad
naturgasstation som drivs av CDGN Logistica S.A. Ett underhallsprojekt for vatteninjektionstryck
planeras och lampliga anldaggningsmodifikationer kommer att géras under 2017.

Regional geologi och reservoar

Tié-faltet ar beldgen i den centrala delen av Reconcavo Basin. Denna bassang ar beldgen pa
brasilianska atlantkusten ndra staden Salvador, har en yta pa cirka 10 000 km2 och &r en av de
viktigaste petroleumprovinserna i Brasilien. Reconcavo Basin skapades till foljd av tensionala krafter
som verkade pa Gondwana paleo-kontinenten under mesozikum. Bassdngen &dr en halvsdnka
karakteriserad av en langsam och kaotisk sedimentar deposition och ar separerad fran Tucan Basin i
norr och nordvast av en urbergshojd och séderut fran Camamu Basin genom forkastningssystemet
Barra. Den Ostra bassanggransen ar hanforlig till Salvador-forkastningen.

Det finns fyra historiska huvudfaser i bassangutvecklingen. Den forsta sankningsfasen inleddes under
permperioden dar klastisk och avdunstande ansamlingar dominerade. Nasta fas bestod av en isar
delning som intraffade under jura och ledde till tjock fluvio och lakustrina klastiska ansamlingar. Den
stora sprickbildningsfasen fortsatte under krita och resulterade i tjock klastisk sedimentering. Fasen
efter sprickbildningen bérjade i dldre krita och forknippas med mindre klastisk bergartsansamlingar.
Den totala tjockleken av sedimentara bergarter i Reconcavo Basin ar upp till 8 000 meter.

Intensiva forkastningar intraffade under depositionen av Candeias och nedre llhas nar bassangen blev
ett snabbt sjunkande trdg. Okad tillvixt av Salvador- och Mata-Catu-hdjningarna, de mest

! McDaniel Associates Consultants Ltd. "Evaluation of Crude Oil and Natural Gas Reserves as of December 31, 2016", February 2017.
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framtradande strukturella egenskaperna hos bassdngen, producerade tva huvudsakliga uppséattningar
av normala férkastningar (nordost och nordvast svdangningar).

En sen tektonisk fas efter sprickbildning ateraktiverade gamla forkastningar och orsakade nya att
bildas. Foljaktligen kdnnetecknas bassdangen av ett komplext system av forkastade block.

Huvudtakten i bassangen enligt publicerad data ar Candeias-formationen (kritaperiod). De viktigaste

reservoarerna Jr fluvial-eolisk sand i Sergi- och Agua-formationen och turbiditet i Candeias-, Marfim-
och Maracangalha-formationen.

Tié-féltets geologi

Tié-faltet ar omgivet av ett antal oljeproducerande falt innefattande Agua Grande-filtet, Fazenda-
faltet och andra olje- och gasfalt. Strukturen definieras av 3D-seismik och fem brunnar har borrats
inom blockgransen.

Faltet ar forknippad med en relativt stor antiklinal férkastning med en trevags strukturell tillslutning
och forkastningsbegransning i 6st. Det finns tva strukturella toppar atskilda av ett litet sadelomrade
inuti huvudstrukturen. Alla tre producerande brunnar ar beldgna i den norra delen (topp) av féiltet.
Den soddra tillslutningen av strukturen ar inte sarskilt val definierat. Det finns tva huvudsakliga
produktiva zoner inom faltomradet: Middle Sergi och Agua Grande.

En kort beskrivning av varje produktiv zon presenteras mer i detalj nedan.

Agua Grande-zonen

Agua Grande-zonen &r krita alder (berriasian) och penetrerades av samtliga brunnar i omradet. Den
innehaller den priméra oljebarande reservoaren, som bestar av ren sand lagrad i en fluvio-eolisk miljo.
Bruttotjockleken hos sanden ar vanligen 15 till 20 meter. Den nedre delen av intervallet rapporteras
ha fluvialt ursprung och den har lagre porositet medan den dvre delen av intervallet har eolisk sand
med utmadrkta reservoaregenskaper. Den sédra delen av reserven har penetrerats av en gammal
brunn som borrades ndra OWC och 6vergavs darefter. Baserat pa tolkningen av loggarna uppskattades
den genomsnittliga porositeten vara i det hogre skiktet och genomsnittlig nettoreservoar till
bruttoforhallandet tolkades vara mycket hog. Den medfédda vattenméattnaden har ocksa definierats.

Middle Sergi-zonen

Middle Sergi-zonen ar beldgen cirka 100 meter under basen av Agua Grande-zonen. Den har zonen ar
Ovre jura alder (tithonian) och bestar av ren sand med mindre skifferhalt, som lagrades i fluvio-eolisk
miljo. Bruttotjockleken av Middle Sergi-reservoaren ar 20 till 25 meter.

Det finns tva strukturella toppar 6ver faltet och sadelomradet mellan dessa toppar ar nagra meter
ovanfor den tolkade OWC:n. Den sddra loben har inte klassificerats som reserver eftersom det skulle
kunna vara en separat ackumulering. Baserat pa tolkningen av loggen uppskattades den
genomsnittliga porositeten vara rattvis till bra och genomsnittlig nettoreservoar till bruttoférhallandet
ar mycket hog. Den medfodda vattenmangden har ocksa definierats.
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Geofysik

Strukturen for Tié-faltet ar definierat av 3D-seismisk data. Datakvalitén tillsammans med den
syntetiska borrhallskorrelationen ar god. Strukturen &r en trevagsforslutning mot en
tatningsférkastning. Den seismiska tolkningen och tidsdjupomvandlingen genomférdes i Petrel och
omvandlingen av djupet genomfoérdes med hjalp av T-D relationer vid 64 brunn kontrollpunkter inom
faltet.

Strukturen bestar av tva lober. Den norra loben, dar de flesta av brunnarna &r beldgna, ar strukturellt
valdefinierad genom en kombination av seismisk data och data frdn brunn. Den strukturella
definitionen av den sddra loben, som &r skild fran den norra loben av en sadel, r samre. Det finns
bara en brunn i séder, CD-001, vilken har tolkats for att ha borrats pa OWC:n. Den tolkade seismiska
datan visar anslutning med den norra loben; emellertid har denna lob en hégre grad av osakerhet pa
grund av gles brunnkontroll.

Reservoar- och vétsketillgdngar

Agua Grande-formationen innehdller en 36 graders rdolja med en motsvarande hog
formationsvolymfaktor och "solution gas-oil ratio" ("GOR"). Oljeviskositet vid reservoarférhallanden
ar lagre an vatten. Drivmekanismen for Agua Grande-formationen forvantas underhallas av ett
naturligt vattentryck underifran eftersom ingen av brunnarna ar beldgna direkt under vatten och detta
ar forenligt med andra falt i omradet.

Middle Sergi-formationen innehaller en 36 till 38 graders raolja med en nagot hogre
formationsvolymfaktor och tillhérande GOR. Oljeviskositet vid reservoarforhallanden ar lag och
drivmekanismen for Middle Sergi-formationen forvantas vara en kombination av bottenvatten och
naturligt vattentryck underifran.

Brunntester och produktionshistorik

ALV-2-brunnen pabérjade produktion fran Sergi-formationen i mitten av 2010 tills den stangdes i juli
2014. Under denna tid uppratthéll brunnen i stort sett oljenivder om cirka 450 bopd innan den
minskade under sitt sista ar med ett litet genombrott i vatten. ALV-2-brunnen har omvandlats till en
dubbel vatteninjektionsbrunn, vilket kommer att bidra till att ge tryckhallning och sékerstalla korrekt
svep-effektivitet for bagge zonerna. GTE-3 producerade ursprungligen enbart fran Middle Sergi-
formationenislutet av 2012, medan GTE-4 producerade enbart fran Agua Grande-formationen i slutet
av 2012 tills bada brunnarna blev fardigstallda med tandem produktionsrér under 2014. Bada
brunnarna producerar pa begransade nivaer.

Gross Pay Maps och Original Oil-in estimat

OOIP:n var volymetriskt berdknad med hjalp av bruttobergsvolymer och petrofysiska parametrar samt
vatskeparametrar fran brunnar i Tié-faltet. Bruttobergsvolym ("GRV") uppskattades genom att
anvanda kartan for oljetjockleken (brutto) baserad pa den 6vre strukturkartan och den ndmnda
OWC:n i avsnittet "Tié-faltets geologi".
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Det rader osdkerhet i den seismiska tolkningen och huruvida den sédra loben som innefattar 1-CD-
0001-BA-brunnen ("CD-0001") ar ansluten till huvudreserven. Den seismiska datan har omtolkats och
utifran detta ar de tva loberna anslutna i bade Agua Grande- och Middle Sergi-formationen. Det
upptacktes nyligen att ett oljevatskeprov faktiskt aterfanns i CD-0001-brunnen i Agua Grande-
formationen: olyckligtvis spilldes oljeprovet ut och provet var forlorat. Dessutom kan indikationer av
olja ses fran CD-0001-brunnen i Agua Grande-formationen med den begransade loggningsserien.

Prospekteringshistorik®

Reconcavo Basin ar beldgen i den nordostra regionen, som delvis uppstod fran delstaten Bahia, i norra
delen av staden Salvador, och har en yta pa cirka 10 300 km?2, varav 9 600 km? &r onshore och
resterande 702 km? ir offshore (Bahia de Todos os Santos). Den &r omgiven av Tucano Basin i norr och
av Alto de Apora och Camamu Basin i sdder med en E-W 6verforingszon (Barra forkastning).

Bassangen ar begransad mot Ost och vast av prekambriska klippavsatser, genom Salvador- och
Maragogipe-systemet var for sig.

Kunskapsutvecklingen om bassdangen berodde till stor del pa prospekteringsarbetet de senaste 70
aren, vilket inkluderade 6 000 borrade brunnar av vilka cirka 1 200 var prospekteringsborrningar.
Prospekteringsaktiviteterna borjade 1937 under ledning av forra National Petroleum Council (CNP).
Det forsta betydande oljefyndet upptacktes 1939 i en brunn som borrats i Lobato distriktet, nara
staden Salvador och ansags vara fodelsen av den nationella oljeindustrin.

Den forsta prospekteringsfasen, da CNP lag i topp, forlangdes till 1954 och konsoliderade viktiga fynd
sasom Candeiasfalten (1941), Aratu och Itaparica (1942), Don Juan (1947) och Agua Grande (1952).
Fran denna tidpunkt och fram till 1997 blev all prospektering och produktion i bassangen 6verford till
Petrobras med ensam ratt (monopol), da hundratals nya brunnar inférlivades i de tidigare nédmnda
fynden.

| och med slutet av monopol och implementeringen av ANP har vissa fynd gjorts forutom inférlivandet
av sma ansamlingar som faststallts av Petrobras.

Prospekteringsinsatserna fram till tidpunkten for slutet av monopol och implementeringen av ANP
hade resulterat i regionala undersékningar av gravimetrisk och magnetisk data, forvarv av cirka 13 500
km av 2D-seismisk och 3 500 km? av 3D-seismisk och borrningen av cirka 6 531 brunnar, varav 1 216
var prospekteringsbrunnar.

Fram tills idag har cirka 71 oljefélt och 21 gasfalt upptackts och ungefar 1,6 miljarder fat olja och 69,5
miljarder m3 gas har producerats. De publicerade reserverna i bassangen uppskattas fér narvarande
till 221,8 miljoner fat olja och 5,4 miljarder m3 gas.

Reconcavo Basin ar den sjatte storsta producenten av olja och naturgas i Brasilien med en daglig
produktion om cirka 58 200 (bbls/d) fran 78 producerande falt.

L ANP "Summary of Sedimentary Basins", publicerad av ANP fér 13t oil and gas bid round, uppdaterad den 21 maj 2015, (finns att tillga via
ANP:s hemsida pa "www" atfoljt av adressen "brasil-rounds.gov.br/arquivos/areas_oferecidas_r13/BasinsSummary_v21052015.pdf").
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Prognosen for den framtida produktionen baseras pa att borra en producent, konvertera en brunn till
en injektor senare och installera artificiell lyft pa samtliga producerande brunnar och sa smaningom
na och uppratthalla oljeproduktionstakt om 1 100 bopd under flera ar. Den bevisade och sannolika
prognosen bygger pa liknande antaganden men o6kande produktionshastigheter upp
produktions platd om 3 000 bopd.

till en

Nr Block Runda Areal Status Start Utgang
1 129 9 7240 Steg 1 av PAD exploatering?® 12/03/08 25/11/18
2 142 9 6 856 Steg 1 av PAD exploatering* 12/03/08 25/11/18
3 155 9 5766 Steg 1 av PAD exploatering?® 12/03/08 25/11/18
155 9 Tie-falt - produktion
4 224 9 7192 Steg 2 av exploateringsfas? 12/03/08 Uppskjuten
5 117 11 6795 Steg 1 av exploateringsfas? 30/08/13 29/08/18
6 118 11 7734 Steg 1 av exploateringsfas? 30/08/13 29/08/18
7 86 Upphorande steget
Reconcavo Blocken
Nr Block Namn 00IP Atervinningsbar
1 142 Gomo_11 25,5 7,6
2 129 Gomo_12 20,6 6,1
3 118 AG3 12,5 44
4 155 Tie Deep 10,5 3,1
5 117 AG_10 7,9 2,8
Deltotal 77,0 24,0
6 Ovrigt 51,8 24,0
Total 128,8 48,0

Exploatering och eventuella tillgdngar

Block 118

Undertecknades i augusti 2013. Delvis genomforda ataganden i fas 1. Aterstdende &taganden
inkluderar borrning av en brunn och/eller erhalla ytterligare 3D-seismik. Blocket vantar pa tillstand for
att borra fran miljoverket vilket har tagit tid. Upphérandedatum for fas 1 har férlangts med ett ar.
Blockaktiviteter skjuts upp i avvaktan pa miljogodkannande.

Det finns tva leads och ett prospekt pa blocket. AG#8-prospektet ar redo for borrning och ar en
trevagsforsluten definierad struktur stalld mot en regional forkastning identifierad pa ny omarbetad

1 Under force majeure pa grund av moratorium pa hydraulisk sprackning.

2 Avstangd i vantan pa miljétillstand for borrning.

3 Forfaller augusti 2017 men forlangdes nyligen med ett ar.
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3D-seismik. Leads #9 och #13 ar djupare och grundare mal som bidrar med ytterligare uppsida.
Prospektet riktar in sig pa regionala produktiva sandstensreservoarer.

Block 117

Undertecknades i augusti 2013. Delvis genomforda ataganden i fas 1. Aterstdende ataganden
inkluderar borrning av en brunn och/eller erhalla ytterligare 3D-seismik. Blocket vantar pa tillstand for
att borra fran miljoverket vilket har tagit tid. Upphorandedatum for fas 1 har forlangts med ett ar.
Blockaktiviteter skjuts upp i avvaktan pa miljogodkdnnande.

Det finns tre prospekt pa blocket.

Block 129

Undertecknades i mars 2008. Den forsta perioden av ataganden har genomforts vilket inkluderade
forvarvet av 3D-seismik och borrningen av tva exploateringsbrunnar. Den andra perioden har ocksa
genomforts vilket inkluderade borrningen av en ytterligare brunn. Den tredje perioden pabérjades i
november 2013 och har delvis slutfort samtliga ataganden. Emellertid har ett landsomfattande
moratorium pa hydraulisk sprackning upphort med sin verksamhet pa detta block tills vidare.

Det finns ett prospekt pa blocket.

Block 142

Undertecknad i mars 2008. Den forsta perioden av ataganden har genomforts vilket inkluderade
forvarvet av 3D-seismik och borrningen av ten exploateringsbrunn. Den andra perioden har ocksa
genomforts vilket inkluderade borrningen av en ytterligare brunn. Den tredje perioden pabérjades i
november 2013 och har delvis slutfort samtliga ataganden. Emellertid har ett landsomfattande
moratorium pa hydraulisk sprackning upphdrt sin verksamhet pa detta block tills vidare.

Det finns ett prospekt pa blocket.

Block 115 (utanfor Tié-fdltet)

Undertecknades i mars 2008. Den forsta periodens ataganden har genomforts vilket inkluderade
borrandet av tre exploateringsbrunnar (tva pa Tié-faltet, ALV-2 var den ursprungliga brunnen). Den
andra perioden har ocksa genomforts vilket inkluderade borrningen av en ytterligare brunn. Den
tredje perioden pabdrjades i november 2013 och har delvis slutfort samtliga ataganden. Emellertid
har ett landsomfattande moratorium pa hydraulisk sprackning upphort sin verksamhet pa detta block
tills vidare.

Det ar tva prospekt pa blocket.
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Oversikt 6ver reserver och resurser

Den underliggande bedomningen av reserverna har upprattats i enlighet med de standarder som féljer
av Canadian National Instrument NI 51-101 och Canadian Qil and Gas Evaluation Handbook ("COGE-
Handboken"). COGE-Handboken &r en godkind standard enligt BMA SPS. COGE-Handboken har
upprattats gemensamt av The Society of Petroleum Evaluation Engineers (Calgary Chapter) och The
Canadian Institute of Mining, Metallurgy & Petroleum (Petroleum Society) och uppdateras med jamna
mellanrum.

LAK Ranch reservestimat

Reservestimaten per den 1 december 2016 har forberetts av Chapman Petroleum Engineering Ltd.
("Chapman"), Bolagets oberoende kvalificerade reservutvarderare ("competent person's report").

Chapmans estimat for reserverna per den 1 december 2016 har beaktat den historiska produktionen
och de finansiella resultaten fér LAK Ranch. Resultaten av de senaste remapping- och
reservoarmodellstudierna har ocksa inforlivats. Inga materiella fordandringar har skett avseende
reserverna sedan den 1 december 2016.

Diskonterat

Bolagets Brutto Bolagets Netto nuvarde (10)*
Reservkategori (MsTB) (MSTB) (Tusen USD)
Bevisade utvecklade producerande reserver 40 35 144
Summa Bevisade "1P" 40 35 144
Sannolika outvecklade reserver 13 211 11 497 193 717
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 13 251 11 532 193 861
Mojliga reserver 5 424 4 738 26 897
Summa Bevisade plus Sannolika plus Méjliga "3P" 18 675 16 270 220 758

Tartaruga Block — SES-107-blocket reservestimat

Reservestimaten per den 31 december 2016 har forberetts av Chapman, Bolagets oberoende
kvalificerade reservutvarderare ("competent person's report").

Chapmans estimat for reserverna per den 31 december 2016 har beaktat den historiska produktionen
och de finansiella resultaten for Tartaruga-faltet. De senaste petrofysiska tolkningarna och dynamiska
reservoar modelleringarna har ocksa inforlivats. Inga materiella férandringar har skett avseende
reserverna sedan den 31 december 2016.

Chapman, en oberoende kvalificerad reservutvarderare, har tillhandahallit reservestimat per den 31
december 2016 som ar utfardade i enlighet med standarderna i Canadian National Instrument NI 51-
101 och COGE-Handboken ("competent person's report"), enligt féljande (fore (brutto) och efter
(netto) royalty)):

Maha

Diskonterat

Tartaruga (brutto) Tartaruga (netto) nuvérde (10)2

Reservkategori (MSTB) (MSTB) (Tusen USD)

! Diskonterat nuvarde, innan skatteavdrag pa 10 procent, baserades pa féljande prognostiserade priser fran Chapman uppréattad den 1
december 2016. 2017 — 55 USD, 2018 — 65 USD, 2019 — 70 USD, 2020 — 75 USD, 2021 — 78 USD, 2022 - 81 USD, 2023 — 82 USD, 2024 — 83,64
USsD, 2025 - 85,31 USD, 2026 — 87,02 USD, 2027 — 88,76 USD, 2028 — 90,53 USD, 2029 — 92,35 USD, 2030 — 94,19 USD, 2031 - 96,08, darefter
konstant om 96,08 USD. Gruppens realiserade priser ar WTI minus ett avdrag om 4,50 USD/bbl jamfort efterjustering for transport och
kvalitetsskillnader.

2 Diskonterat nuvirde, innan skatteavdrag pa 10 procent, baserades pa féljande prognostiserade Brent-priser fran Chapman upprattad den
1 december 2016. 2017 — 57,20 USD, 2018 — 62,40 USD, 2019 — 67,60 USD, 2020 — 72,80 USD, 2021 — 75,40 USD, 2022 — 78 USD, 2023 —
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Bevisade utvecklade producerande reserver 307 233 8 456
Bevisade outvecklade reserver 448 341 4 820
Totalt Bevisade "1P" 755 574 13 276
Sannolika reserver (producerande och outvecklade) 3 183 2 421 51 514
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 3 938 2 995 64 790
Mojliga reserver (producerande och outvecklade) 6 271 4 764 113 208
Summa Bevisade plus Sannolika plus Mojliga "3P" 10 208 7 759 177 999

Reconcavo Blocken — Tié-féltet

Reservestimaten per den 31 december 2016 ar offentligt tillgdngliga och har tagits fram av McDaniel
& Associates Consultants ("McDaniel").

Diskonterat
nuvirde (10)!

Tié-faltet (brutto) Tié-faltet (netto) (Tusen USD)
Reservkategori (olja) (MSTB) (MSTB)
Bevisade utvecklade producerande reserver 2 366 2 047 52 687
Bevisade outvecklade reserver 4 631 4 006 70 250
Totalt Bevisade "1P" 6 997 6 053 122 937
Sannolika reserver (producerande och outvecklade) 2 262 1 956 65 410
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 9 259 8 009 188 347
Méjliga reserver (producerande och outvecklade) 3 763 3 255 76 061
Summa Bevisade plus Sannolika plus Mgjliga "3P" 13 022 11 264 264 407
Tié-faltet (brutto) Tié-faltet (netto)
Reservkategori (gas) MMCF MMCF
Bevisade utvecklade producerande reserver 1 686 1 458
Bevisade outvecklade reserver 2 460 2 128
Totalt Bevisade "1P" 4 145 3 586
Sannolika reserver (producerande och outvecklade) 1 317 1 139
Summa Bevisade plus Sannolika "2P" 5 462 4 725
Méjliga reserver (producerande och outvecklade) 2 224 1 923
Summa Bevisade plus Sannolika plus Mgjliga "3P" 7 686 6 648

80,60 USD, 2024 — 83,20 USD, 2025 - 85,80 USD, 2026 — 88,40 USD, 2027 — 91,00 USD, 2028 — 92,82 USD, 2029 — 94,68 USD, 2030 — 96,57
USD, 2031 —-98,50, 2032 — 100,47 USD. Gruppens realiserade priser dr Brent minus ett avdrag om 2,50 USD/bbl efter justering fér transport
och kvalitetsskillnader.

! Diskonterat nuvéarde, innan skatteavdrag pa 10 procent, baserades pa féljande prognostiserade Brent-priser fran McDaniels den 1
december 2016. 2017 — 56 USD, 2018 — 59,70 USD, 2019 — 63,40 USD, 2020 — 70,10 USD, 2021 — 76,90 USD, 2022 — 78,40 USD, 2023 — 79,90
USD, 2024 — 81,50 USD, 2025 — 83,20 USD, 2026 — 84,90 USD, 2027 — 86,50 USD, 2028 — 88,20 USD, 2029 — 90,10 USD, 2030 — 91,90 USD,
2031 - 93,70, darefter +2 procent per ar. Gruppens realiserade priser dr Brent minus ett avdrag om 11,50 USD/bbl eskalerade till cirka 2
procent per ar efter justering for transport och kvalitetsskillnader.
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Aktiekapital och dgarstruktur

Aktierna i Bolaget ar denominerade i SEK. Aktierna i serie A samt B bar en rost vardera, aktier av serie
C1 bér 1/10 r6st och aktier av serie C2 bar 2/10 rost. Vid tidpunkten for detta Prospekt har Bolaget ett
registrerat aktiekapital om 1 050 755,376 SEK fordelat pa 84 341 595 aktier av serie A, 9 183 621 aktier
av serie B, O aktier av serie C1 och 1 998 000 aktier av serie C2. Bolaget har emitterat totalt 95 523 216
aktier. Genom en nyemission genomford i maj 2017 har det emitterats ytterligare 42 378 aktier vilka
annu inte ar fullt inbetalda och darfor annu inte har registrerats. Nar samtliga aktier ar fullt betalda
och registrerade kommer Bolagets aktiekapital att uppga till 1 068 690,106 SEK.

Foljande tabell visar agarstrukturen i Bolaget som det sag ut 31 maj 2017.

Aktiedgare Antal aktier Andel av utestdende aktier
Kvalitena AB (publ) 19062 873 23.20%

UBS Switzerland 6 247 250 7.60%

Jonas Lindvall 4711610 5.70%

Ovriga aktiedgare 52214587 63.50%

Totalt (A- och B-aktier) 82 236 320 9183 621

2016 var Gruppen foremal for en omstrukturering vara Emittenten blev moderbolag genom att
emittera A-aktier och konvertibla B-aktier. A-aktierna emitterades mot betalning som skedde med ett
likvardigt antal aktier i Maha Energy Inc. Medan de konvertibla B-aktierna emitterades som ett utbyte
med &dgare av aktier i Maha Energy Inc. av aktier mot sa kallade konvertibla aktier i Maha Energy Inc.
("Konvertibel Maha Energy Inc.-aktie"). Varje Konvertibel Maha Energy Inc.-aktie kan konverteras till
en (1) A-aktie i Emittenten och har, fére en sadan konvertering, ekonomiska rattigheter som praktiskt
taget motsvarar rattigheterna som foljer av A-aktierna i Emittenten, inbegripet saval utdelning till
innehavare av A-aktier i Emittenten som réatten till likvidation eller uppldsning av Maha Energy Inc.

Aktieinnehavare i bolagsledningen

Ingen i foretagsledningen innehar nagra A-aktier i Bolaget.

Féljande personer i ledningsgruppen innehar Konvertibla Maha Energy Inc.-aktier:?
e Jonas Lindvall — 4 713 610 aktier, av vilka 2 000 innehavs av narstaende parter.
e Ronald Panchuk — 2 763 342 aktier

e Jamie McKeown — 483 366 aktier, av vilka 16 700 innehavs av narstaende parter.

! Varje Konvertibel Maha Energy Inc.-aktie kan konverteras till en A-aktie i Emittenten och representeras i aktiekapitalet for Emittenten
som B-aktier.
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Andra aktiedgare

Andra aktiedgare inkluderar de foljande styrelseledamoterna:
e Anders Ehrenblad — 479 607 A-aktier

e Harald Pousette — 112 142 A-aktier

Aktiedgaravtal

Emittenten kadnner inte till nagra detaljer i villkoren i eventuella avtal som kan finnas mellan dess
aktiedgare, som i framtiden kan leda till en fordandring i kontrollen 6ver Emittenten.

Oversikt 6ver gruppstrukturen

For ndrvarande dger Emittenten, direkt eller indirekt, nio (9) dotterbolag i enlighet med féljande:
e Emittenten adger direkt 100 procent av aktierna i foljande fyra bolag: Maha Energy 1 (Brazil)
AB, Maha Energy 2 (Brazil) AB, Maha Energy Inc. samt Gran Tierra Finance (Luxembourg)
S.a.r.l.

e Maha Energy 1 (Brazil) AB och Maha Energy 2 (Brazil) AB dger i sin tur gemensamt samtliga
aktier i UP Petroleo Brasil Ltda samt Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil Ltda.

e Maha Energy Inc. dger i sin tur 100 procent av aktierna i Maha Energy Inc. (USA).

e GranTierra Finance (Luxembourg) S.a.r.l. dger i sin tur 100 procent av aktierna i Gran Tierra
Brazco (Luxembourg) S.a.r.l. samt, tillsammans med Gran Tierra Brazco (Luxembourg) S.a.r.l.,
samtliga aktier i Gran Tierra Energy Brazil Ltda.

Verksamheten utfors av dotterbolagen och Emittenten ar darfér beroende av dess dotterbolag for
att generera intakter och vinst for att ha mojlighet att fullgora sina betalningsataganden under
Obligationerna. Merparten av verksamheten bedrivs i Maha Energy Inc. (USA), UP Petroleo Brasil
Ltda, Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil Ltda samt Gran Tierra Energy Brazil Ltda. Garantigivarna
ar saledes ocksa beroende av sina respektive dotterbolag for att generera intdkter och vinst for att
ha mojlighet att fullgdra sina betalningsataganden.

Nyliga handelser

Nyemission

I maj 2017 utférde Bolaget en nyemission om 12 919 236 nya A-aktier vilket resulterade i att det totala
antalet A-aktier 6kade till 84 383 973. Genom nyemissionen 0kade aktiekapitalet med 142 112 586
SEK till totalt 1 068 690 106 SEK.

GTE-F8rvarvet

Den 6 februari 2017 ingick Bolaget ett kop- och séljavtal med Gran Tierra Inc. ("GTE") varigenom
Bolaget forvdarvade GTE:s brasilianska verksamhetsdel genom att forvarva samtliga aktier och
utomstaende koncerninterna lan i GTE:s indirekta dotterbolag, Gran Tierra Tié Field Bolaget,
inkluderande skulder relaterade till den dagliga verksamheten, for en kbpeskilling om 35 miljoner USD
(319 miljoner SEK) (med forbehall for vissa prisjusteringar inklusive 6vertagandet av vissa skulder som
ska sdkerstéllas genom remburser om totalt 11 miljoner USD) ("GTE-Avtalet"). Efter genomférandet
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av GTE-Avtalet forvarvade Bolaget GTE:s samtliga tillgangar | Brasilien, inkluderande en licensandel
om 100 procent i Tié-faltet lokaliserat i Recbncavo Basin i Brasilien, och samtliga GTE:s rattigheter och
skyldigheter enligt sex koncessionsavtal godkdanda av ANP. For att finansiera GTE-Forvarvet, och i
tillagg till Erbjudandet, beslutade Bolaget den 6 februari 2017 om en riktad nyemission om 12 919 326
nya A-aktier till en teckningskurs om 7.10 SEK vilket ger Bolaget bruttolikvid om circa 91 727 215 SEK
(circa 10,1 miljoner USD). Den 6 februari 2017 lamnade Bolaget en kontantdeposition om 3,5 miljoner
USD foér GTE-Forvarvet. Efter att GTE-Forvarvet genomforts driver och dger Bolaget 100 procent av
Recbncavo Basin i Brasilien (inklusive Tié-faltet) genom sitt 4gande av Gran Tierra Tié Field Bolaget
som i sin tur ager, direkt och indirekt 100 procent av en Brasiliansk rorelsedrivande "limitada"
("Operativa Bolaget"). Bolaget genomférde GTE-Foérvarvet genom att forvarva det Operativa Bolaget
som en "going concern". Efter GTE-Forvarvet fortsatter det Operativa bolaget vara ansvarig for
|6pande drift, skatt och koncessionsskyldigheter for det Operativa Bolaget. Bolaget ar skyldigt att
ersatta GTE:s bolagsgaranti mot remburser och fullgérandegarantier till ett belopp om 10.8 miljoner
USD. Det Operativa Bolaget har tagit fram dessa remburser och fullgérandegarantier till forman for
ANP for arbetsataganden och lokala kontraktsgarantier under olika koncessioner.

PVE-F6rvarvet

Den 9 december 2016 genomfdrde Bolaget, genom att deponera kdpeskillingen i avvaktan pa slutliga
lokala registreringar, forvarvet av en icke-operatorsandel om 37.5 procent i utvecklingsblocket
Tartaruga i Sergipe Alagoas Basin i Brasilien fran Petro Vista Energy Corp. ("PVE") ("PVE-Forvarvet").
Bolaget ingick laneavtal med PVE varigenom kontanta medel tillhandahélls for att 16sa obetalda
fakturor for gemensamma kostnader (join interest billings) om 910 500 USD (cirka 8.2 miljoner SEK).
Vid tidpunkten for forvarvets genomférande efterskdnktes dessa |an och blev en del av kdpeskillingen
for licensandelen. | tillagg till lanen betalade Bolaget i december 2016 1 783 512 USD i deposition. De
deponerade kontanta medlen slapptes den 9 januari. Den totala kdpeskillingen ar 2 685 012 USD.

TDC-Forvarvet

Den 14 december 2016 genomforde Bolaget, genom att deponera kdpeskillingen i avvaktan pa slutliga
lokala registreringar, forvarvet av en ytterligare andel om 30 procent av Tartaruga-filtet i Brasilien
genom foradrv av TDC Engineering Inc:s ("TDC") heldgda brasilianska dotterbolag UP Petrdleo Brasil
Ltda. ("UPP") ("TDC-Forvarvet"). Upp a&r Tartaruga-filtets operator. Efter justeringar blev
kopeskillingen 3 254 825 USD (med forbehall for vissa justeringar efter forvarvets genomférande). Den
22 mars 2016 betalades 500 000 USD i form av en aterbetalningsbar deposition och i december 2016
betalades 2 404 825 USD i deposition. De deponerade medlen slapptes den 25 januari 2017. Det
aterstar 100 000 USD av kopeskillingen att utbetalas i avvaktan pa konsolideringen. For sdkerstalla
aganden av en andel om 7,5 procent i Tartaruga-faltet, som skulle konsoliderats i UPP foére forvarvets
genomférande fran sitt brasilianska dotterbolag ("Konsolideringen"), har parterna i TDC-Férvarvet
kommit 6verens om att Bolaget indirekt ska ha sakerhet i det utestdende aktiekapitalet av det
brasilianska dotterbolaget till dess Konsolideringen &ar klar. Konsolideringen ar foremal for
godkdnnande fran ANP, men eftersom Konsolideringen &r en Overforing mellan
koncessionsinnehavare anses det som en rutinatgard.

Efter genomforandet av TDC-Forvarvet och PVE-Forvarvet innehar Bolaget nu en licensandel om 75
procent vilket motsvarar en nettointaktsandel om 56,97 procent efter royalties.

Bada dessa ovannamnda andelar innehas i enlighet med ett Production License Agreement daterat
den 8 december 1998 mellan TDC, PVE och Petroleo Brasiliero S.A. ("Petrobras", det statliga
brasilianska olje- och gasbolaget), i dess dndrade lydelse ("Tartaruga-Licensen"). TDC:s heldgda
dotterbolag UPP ar utsedd som operatdr under Tartaruga-Licensen. Verksamheten bedrivs i enlighet
med ett Join Operator Agreement daterat 14 december1998 mellan TDC, PVE och Petrobras.
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Tartaruga-Licensen loper ut i december 2025. Tartaruga-Licensen kan forlangas genom ansdkan till
den brasilianska regeringen med angivande av de tekniska och ekonomiska utvarderingar som stodjer
den foreslagna forlangningen tillsammans med produktionsprognoser och verksamhetsplaner for
forlangningsperioden.

Framtida investeringar

Gruppen har inte nagra konkreta ataganden avseende framtida investeringar.

Vasentliga forandringar och trendinformation

Det har inte skett nagra vasentliga negativa forandringar i Gruppens (dari inbegripet saval Emittenten
som Garantigivarna) framtidsutsikter sen datumet for publiceringen av dess senaste reviderade
sammanstallda redovisning och inga vasentliga negativa forandringar for Gruppen (dari inbegripet
saval Emittenten som Garantigivarna) i dess finansiella position eller position pa marknaden sen den
senaste finansiella perioden for vilken reviderad finansiell information har publicerats.

For ndrvarande finns inte kanda tendenser, osdkerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav,
ataganden eller handelser som kan forvantas ha en vasentlig inverkan pa Gruppens (déari inbegripet
saval Emittenten som Garantigivarna) affarsutsikter.

Rattsliga forfaranden och skiljenamndsférfaranden

Varken Emittenten eller Gruppen éar, eller har under se senaste tolv manaderna varit, part till ett
rattsligt-, myndighets- eller skiljeférfarande som har haft eller skulle haft en vasentlig negativ effekt
pa Gruppens finansiella position eller Ionsamhet. Emittenten &r inte heller medveten om nagra sadana
avvaktande eller hotande férfaranden som skulle kunna leta till att Emittenten eller en medlem i
Gruppen blir part i sddant forfarande.

Kreditbetyg

Inget kreditbetyg har tilldelats varken Emittenten, Maha Energy 1 (Brazil) AB, Maha Energy 2 (Brazil)
AB, Maha Energy Inc. eller dess skuldebrev.



64 (105)

GARANTIGIVARNA

Maha Energy 1 (Brazil) AB

Maha Energy 1 (Brazil) AB inforlivades i Sverige den 7 april och ar ett privat aktiebolag med
organisationsnummer 559058-0907, och bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt.
Verksamheten regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).

Bolaget har sitt registrerade sate i Stockholm och har sitt huvudkontor pa Biblioteksgatan 1,
Stockholm, med telefonnummer 08-611 05 11.

| enlighet med Bolagets bolagsordning, antagen den 3 maj 2016, dr bolagets verksamhetsforemal att
— direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deldgarskap eller andra samarbetsformer — bedriva
produktion och/eller prospektering av olja, gas och mineraler, forvarva, dga, férvalta och avyttra aktier
och andra dgarandelar saval som annan 16s och fast egendom samt bedriva annan darmed forenlig
verksamhet.

Investeringar och tillgdngar avseende Maha Energy 1 (Brazil) AB

Vad avser tillgangar och verksamhet dger Maha Energy 1 (Brazil) AB, tillsammans med Maha Energy 2
(Brazil) AB, de bada bolagen UP Petroleo Brasil Ltda och Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil Ltda
vilka dger 75 procent av och bedriver verksamheten pa Tartaruga Block, vanligen se vidare avseende
Tartaruga Block under avsnittet "Sammanstdllning av tillgdngar", samt beskrivning ovan avseende
PVE-Forvarvet respektive TDC-Forvarvet under avsnittet "Nyliga hdndelser".

Vid dagen for detta Prospekt finns inte nagra konkreta planer pa framtida investeringar.

Aktiekapital och dgarstruktur
Maha Energy 1 (Brazil) AB har ett registrerat aktiekapital om 50 000 SEK fordelat p& 50 000 aktier.
Samtliga aktier dgs av Emittenten.

Maha Energy 2 (Brazil) AB

Maha Energy 2 (Brazil) AB inférlivades i Sverige den 7 april och ar ett privat aktiebolag med
organisationsnummer 559058-0899, och bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt.
Verksamheten regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).

Bolaget har sitt registrerade sdte i Stockholm och har sitt huvudkontor pa Biblioteksgatan 1,
Stockholm, med telefonnummer 08-611 05 11.

| enlighet med Bolagets bolagsordning, antagen den 16 juni 2017, ar bolagets verksamhetsforemal att
— direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deldgarskap eller andra samarbetsformer — bedriva
produktion och/eller prospektering av olja, gas och mineraler, forvarva, dga, forvalta och avyttra aktier
och andra dgarandelar saval som annan 16s och fast egendom samt bedriva annan darmed foérenlig
verksamhet.

Investeringar och tillgdngar avseende Maha Energy 2 (Brazil) AB

Vad avser tillgangar och verksamhet dger Maha Energy 2 (Brazil) AB, tillsammans med Maha Energy 1
(Brazil) AB, de bada bolagen UP Petroleo Brasil Ltda och Petro Vista Energy Petroleo Do Brasil Ltda
vilka dger 75 procent av och bedriver verksamheten pa Tartaruga Block, vanligen se vidare avseende
Tartaruga Block under avsnittet "Sammanstdllning av tillgéngar", samt beskrivning ovan avseende
PVE-Forvarvet respektive TDC-Forvarvet under avsnittet "Nyliga hdndelser".

Vid dagen for detta Prospekt finns inte nagra konkreta planer pa framtida investeringar.
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Aktiekapital och dgarstruktur
Maha Energy 2 (Brazil) AB har ett registrerat aktiekapital om 50 000 SEK férdelat pa 50 000 aktier.
Samtliga aktier ags av Emittenten.

Maha Energy Inc.

Maha Energy Inc. inforlivades i Alberta, Kanada den 23 januari 2013 och &r ett bolag med begransat
juridiskt ansvar med organisationsnummer 2017256518, och bedriver sin verksamhet i enlighet med
lagstiftningen i Alberta, Kanada. Verksamheten regleras av bolagslagen i Alberta, Kanada (eng.
Business Corporations Act).

Bolaget har sitt sate i Calgary och har sitt huvudkontor pa Suite 1600, 333 — 7th Avenue SW, Calgary,
Alberta T2P 171, med telefonnummer +1 403 454 7560.

Bolagets verksamhetsforemal ar att bedriva produktion och/eller prospektering av olja, gas och
mineraler, forvarva, aga, forvalta och avyttra aktier och andra dgarandelar saval som annan I6s och
fast egendom samt bedriva annan darmed forenlig verksamhet

Investeringar och tillgdngar avseende Maha Energy Inc.

Bolaget dger Maha Energy Inc. (US) vilket i sin tur dger 99 procent av och bedriver verksamheten pa
LAK Ranch, vanligen se vidare avseende LAK Ranch under avsnittet "Sammanstdllning av tillgdngar".
Maha Energy Inc. har dven avyttrat sina 6vriga tillgangar under bérjan av 2017, bestaende av

tillgangarna i Manitou-omradet och Mawayne-egendomarna, vilka Gruppen hade férvarvat 2014.

Vid dagen for detta Prospekt finns inte nagra konkreta planer pa framtida investeringar.

Aktiekapital och dgarstruktur

Maha Energy Inc. har ett aktiekapital om 26 786 262 USD, och antalet aktier uppgar till 43 258 930
stycken stamaktier och 10 771 673 Konvertibla Maha Energy Inc.-aktier (s som definierat ovan
under "Aktiekapital och agarstruktur"). Samtliga stamaktier berattigar till en rost vardera i bolaget
och ger ratt till utdelning av medel ur bolaget vid dess upplosning. De Konvertibla Maha Energy Inc.-
aktierna ger inte nagon rostratt i bolaget och ger inte ratt till utdelning av medel ur bolaget. Samtliga
stamaktier dgs av Emittenten, varfor Maha Energy Inc. anses utgbra ett heldgt dotterbolag till
Emittenten.
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MANAGEMENT

Styrelsen i Emittenten bestar for narvarande av fyra (4) ledamoter som har valts pa bolagsstimman.
Styrelsen och ledande befattningshavare kan kontaktas genom Emittenten i dess huvudkontor pa
Biblioteksgatan 1, Stockholm, eller i Emittentens tekniska kontor, Suite 1140, 10201 Southport Road
SW, Calgary, Alberta, Kanada. Mer information om styrelseledaméterna och de ledande
befattningshavarna aterfinns nedan.

Styrelse

Wayne Thomson, styrelseordférande sedan 2016 (ledamot sedan 2014).

Utbildning: Civilingenjorsexamen, University of Manitoba

Nuvarande befattningar: Ledamot och ordférande i reservkommittén fér Cenovus Energy Inc,
Styrelseledamot i TVI Pacific Inc., Ordférande for Inventys Inc, ordférande
och VD for Enviro Valve Inc. och styrelseledamot fér Maha Energy Inc.

Anders Ehrenblad, ledamot sedan 2013.

Utbildning: Civilekonomexamen, Uppsala Universitet

Nuvarande befattningar:  Placeringsforvaltare och parter pa Graviton AB, Styrelseledamot i RF
Coverage AB, Maven Wireless AB, Amha Swedish Exchange Co AB,
ledamot i Maha Energy 1 (Brasilien) AB och Maha Energy 2 (Brasilien) AB,

ledamot i Maha Energy Inc. och suppleant i Xpert Eleven AB, Graviton AB
och AB Pia Care.

Jonas Lindvall, ledamot och verkstdllande direktér sedan 2013.
Utbildning: Civilingenjorsexamen inom petroleumvetenskap, University of Tulsa,
och M.E.B. i Energiverksamhet, University of Tulsa.

Nuvarande befattningar:  Styrelseledamot i Maha Energy Inc. och Maha Energy (US) Inc.

Harald Pousette, ledamot sedan 2017.
Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi, Uppsala Universitet.
Nuvarande befattningar: Ordférande for Bil och Traktorservice i Stigtomta AB, Jitech AB, BOX Bygg

AB och Svea Agri AB. Ledamot i Scandi Standard AB, Stig Svensson
Motorverkstad AB och Fendea AB.
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Ledande befattningshavare

Jonas Lindvall, Verkstdillande direktér
Viénligen se ovan under beskrivningen av styrelseledaméterna

Ronald Panchuk, Chief Corporate Officer
Utbildning: Kandidatexamen i juridik, University of Manitoba.

Nuvarande befattningar: Ledamot i Maha Energy Inc. och Maha Energy (US) Inc., ordférande i
Maha Energy 1 (Brazil) AB och Maha Energy 2 (Brazil) AB.

Mark Hopkins, tillférordnad ekonomichef

Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi, University of Saskatchewan.

Nuvarande befattningar:  Finanschef i SB Navitas Turbular Inc.

Jamie McKeown, VP of Exploration and Productions

Utbildning Civilingenjorsexamen i geologi, University of Wellington.

Nuvarande befattningar: Inga.

Tom Walker, Verksamhetschef

Utbildning: Civilingenjorsexamen i Petroleumteknik, Colorado School of Mines,

Kanada.

Nuvarande befattningar: Kommittémedlem i Society of Petroleum Engineers ICoTA Workshop:
Refracturing and Advancing the Learning Curve.
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Garantigivarna

Styrelseledamoter i Maha Energy 1 (Brazil) AB

Ronald Panchuk, styrelseordférande sedan 2016
Vidnligen se beskrivning ovan under "Ledande befattningshavare".

Anders Ehrenblad, styrelseledamot sedan 2016

Viénligen se beskrivning ovan under "Styrelse".

Ledande befattningshavare i Maha Energy 1 (Brazil) AB

Ledande befattningshavare i Emittenten utgér aven ledande befattningshavare i Maha Energy 1
(Brazil) AB, vanligen se avsnittet "Ledande befattningshavare" ovan.

Styrelseledamoter i Maha Energy 2 (Brazil) AB

Ronald Panchuk, styrelseordférande 2016
Vinligen se beskrivning ovan under "Ledande befattningshavare".

Anders Ehrenblad, styrelseledamot sedan 2016

Vidnligen se beskrivning ovan under "Styrelse".

Ledande befattningshavare i Maha Energy 2 (Brazil) AB

Ledande befattningshavare i Emittenten utgdr dven ledande befattningshavare i Maha Energy 2
(Brazil) AB, vanligen se avsnittet "Ledande befattningshavare" ovan.

Styrelseledaméter i Maha Energy Inc.

Wayne Thomson, styrelseordférande sedan 2014
Vinligen se beskrivning ovan under "Styrelse".

Jonas Lindvall, styrelseledamot sedan 2013

Vinligen se beskrivning ovan under "Styrelse".

Ronald Panchuk, styrelseledamot sedan 2013

Vinligen se beskrivning ovan under "Styrelse".

Anders Ehrenblad, styrelseledamot sedan 2013

Viénligen se beskrivning ovan under "Styrelse".
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Ledande befattningshavare i Maha Energy Inc.

Ledande befattningshavare i Emittenten utgdr aven ledande befattningshavare i Maha Energy Inc.,
vanligen se avsnittet "Ledande befattningshavare" ovan.

Intressekonflikter inom administrativa grupper, ledningsgrupper och kontrollgrupper

Vissa styrelseledamoter och medlemmar av foretagsledningen i Gruppen har privata intressen i
Emittenten och/eller ndgon av Garantigivarna pa grund av deras aktieinnehav i Emittenten.
Styrelseledaméterna och medlemmarna av féretagsledningen kan agera som ledamoéter eller i
ledningspositioner i andra bolag eller ha vasentliga aktieinnehav i andra bolag och, i sddan utstrackning
andra bolag deltar i investeringar i vilka Emittenten och/eller nagon av Garantigivarna ocksa kan
komma att delta, kan dessa styrelseledamoter eller medlemmar av féretagsledningen ha en
intressekonflikt i potentiella forhandlingar och inga avtal pa villkor som avviker fran vad som annars
hade skett om sadan intressekonflikt inte forelegat. For det fall att en sadan intressekonflikt
uppkommer vid ett styrelseméte for Emittenten och/eller ndgon av Garantigivarna kommer en
styrelseledamot som har en sadan intressekonflikt avstad fran att rosta for eller emot sadant forslag.
Fran tid till tid kan flera bolag delta i forvarv, prospektering och utveckling av naturtillgangar for att
mojliggora deltagande i storre investeringar eller ett stérre antal investeringar eller en reducering i
finansiell exponering i en investering. Det kan ocksa forekomma att ett visst foretag overlater allt eller
en del av sitt intresse i en investering till ett annat foretag pa grund av det 6verlatande foretagets
finansiella position. Enligt svensk ratt maste styrelseledamoéter i Emittenten och/eller nagon av
Garantigivarna agera érligt, i god tro och i Emittentens och/eller nagon av Garantigivarnas basta
intresse.

Intressen hos personer och juridiska personer involverade i emissionen

Arrang6ren och/eller dess filialer har ingatt, och kan i framtiden inga i, investeringsbanktjdnster
och/eller kommersiella banktjanster eller andra tjanster at Gruppen i dess ordindra linje for
affarsverksamheten. Darmed kan intressekonflikter uppstda som ett resultat av att Arrangbren
och/eller dess filialer tidigare har ingatt eller i framtiden ingar transaktioner med andra parter, i flera
roller eller genom att utfora transaktioner for tredje parter med konkurrerande intressen.
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UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Maha Energy AB (publ), moderbolaget, bildades den 16 juni 2015 och registrerades av Bolagsverket
den 1 juli 2015. Maha Energy AB (publ) hade inte bedrivit nagon verksamhet fram till
omstruktureringen som en féljd av vilken Maha Energy AB (publ) blev moderbolag i Gruppen.
Omstruktureringen uppfyller inte definitionen av ett rorelseforvarv i enlighet med IFRS 3;
Rorelseforvarv varfor den finansiella informationen for rakenskapsaret som slutade 31 december 2016
har upprattats i moderbolaget, Maha Energy AB (publ), men anses vara en fortsattning av
dotterbolaget, Maha Energy Inc. Kapitalstrukturen aterspeglar antalet aktier och aktiekapitalet i Maha
Energy AB (publ). Darav presenteras nedan Maha Energy AB (publ):s konsoliderade finansiella
information for rakenskapsaret som slutade 31 december 2016, tillsammans med Maha Energy Inc.:s
konsoliderade finansiella information fér rakenskapsaret som slutade den 31 december 2015. Maha
Energy AB (publ):s tillgangar per den 31 december 2015 bestod av kortfristiga fordringar uppgaende
till totalt 50 000 SEK och skulder samt eget kapital per samma datum uppgick till totalt 50 000 SEK och
utgjordes av aktiekapital. Det har upprattats en reviderad delarsrapport for Maha Energy AB (publ)
avseende perioden 1 juli 2015 - 31 december 2015 och ar upprattad enligt arsredovisningslagen och
Bokféringsnamndens allmanna rad om frivillig delarsrapportering, BFNAR 2007:1. Delarsrapporten
ingar inte i den konsoliderade finansiella information for rakenskapsaret som slutat den 31 december
2015 som presenteras nedan.

Gruppens finansiella information for rakenskapsaret 2016, har upprattats i enlighet med IFRS sa som
de antagits av EU. Maha Energy Inc.-gruppens finansiella information for rakenskapsaret 2015 har
upprattats i enlighet med IFRS. Det foreligger inga vasentliga skillnader mellan redovisningsprinciperna
mellan riakenskaperna upprattade enligt IFRS sa som de antagits av EU respektive rakenskaperna
upprattade enligt IFRS. Den finansiella informationen tillsammans med revisorns rapporter finns
tillgangliga for inspektion i elektronisk form pa Bolagets hemsida. Papperskopior finns dven tillgangliga
pa Bolagets kontor med besoksadress Biblioteksgatan 1, vaning fyra i Stockholm. Maha Energy Inc.-
gruppens rikenskaper for rakenskapsaret som avslutades 31 december 2015 har granskats av revisor
och en svensk 6versattning av revisionsrapporten har inforlivats i detta Prospekt genom hanvisning.

Konsoliderad resultatrakning

Konsoliderad resultatrékning (USD)

Maha Energy AB (publ) Maha Energy Inc.

Ar 2016 (reviderad) Ar 2015 (reviderad)

Forsaljningsintakter olja 227 381 634934
Avgar: royalties 20165 99 881
Nettoomsattning 207 216 535053
Kostnader
Produktionskostnader 185 484 383778
Administrationskostnader?! 2,321 761 1360 700
Aktierelaterade ersattningar 142958 171 866
Neqskrl\./nlng.ar ?v producerande och icke-producerande (562 022) 5163 207
anlaggningstillgangar
Avskrivningar och aterstéllningskostnader 78 977 395 226
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Kursvinster och -forluster (85 240) (35 444)
Totala kostnader 2081918 4439 333
Resultat fore skatt (1874 702) (3 904 280)

Arets skatt - -

Arets resultat (1874 702) (3 904 280)
Valutaomrakningsdifferens 738 047 -
Totalresultat fér aret (2 612 749) (3 904 280)

1| Maha Energy Inc.-gruppens reviderade konsoliderade resultatrdkning for rakenskapsaret 2015 redovisades posterna

administrationskostnader (1 311 135 USD) och transaktionskostnader (49 565 USD) separat for rakenskapsaret 2015. |
Gruppens reviderade konsoliderade resultatrakning for rakenskapsaret 2016 redovisas posten transaktionskostnader i
posten administrationskostnader (1 360 700 USD) i jamférelsesiffrorna for rakenskapsaret 2015.

Konsoliderad balansridkning

Konsoliderad balansrédkning (USD)
Maha Energy AB (publ) Maha Energy Inc.
Tillgangar 31 december 2016 31 december 2015
(reviderad) (reviderad)
Omsattningstillgangar
Likvida medel 6 757 669 4592780
Kundfordringar 114781 103 622
Forutbetalda kostnader 232 608 53 615
7 105 058 4750017
Anlaggningstillgangar
Inldning och deposition for brasilianska férvarv 5589 837 -
Icke-producerande anlaggningstillgangar 17 174 464 16 314 660
Producerande anlaggningstillgangar 2313444 1745058
Fullgérandegarantier 150 861 161 595
32 333 664 22 971 330
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och upplupna kostnader 368 597 350 461
Langfristiga skulder
Avséattningar och aterstallningskostnader 828 835 834 685
1197 432 1185 146
Eget kapital 31136 232 21786 184
32 333 664 22 971 330
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Konsoliderad kassaflédesanalys (USD)

Maha Energy

AI.’: (publ) ) Maha Energy Inc.
Ar 2016 Ar 2015 (reviderad)
(reviderad)

Arets resultat (1874 702) (3 904 280)
Lopande verksamheten
Justering for ej kassaflodespaverkande poster:
Aktierelaterade ersattningar 142,958 171,866
Nedskrivningar (562 022) 2163 207
Avskrivningar och aterstallningskostnader 78 977 395 226
Orealiserade valutakursvinster och -férluster (609 673) (57 057)
Forandringar i rérelsekapital (169 663) (68 627)
Kassaflode fran den I6pande verksamheten (2994 125) (1299 665)
Investeringsverksamheten
Brasilien lan och deposition (5589 837) -
Investeringar i producerande tillgangar (66 866) (199 145)
Investeringar i icke-producerande tillgangar (892 134) (2551 084)
Inlosen (investeringar) i fullgérandegarantier och annat 10734 (264)
Forandringar i rorelsekapital 42 647 (1645 321)
Kassafléde fran investeringsverksamheten (6 495 456) (4 395 814)
Finansieringsverksamheten
eNr\T/]eiz:iiZii;?oz:/nzzt;)r och teckningsoptioner (efter avdrag for 11774 839 36 684
Utnyttjande av aktieoptioner 45 000 -
Forandringar i rorelsekapital (45 000) -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 11774 839 36 684
Valkutakursvinster avseende likvida medel (120 369) i}
Férandringar av likvida medel 2 164 889 (5 658 795)
likvida medel vid arets borjan 4592 780 10 251 575
Likvida medel vid arets slut 6 757 669 4592 780
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Delarsrapport for perioden 1 januari till 31 mars 2017
Gruppen har for perioden 1 januari till 31 mars 2017 offentliggjort en delarsrapport. Delarsrapporten

finns tillganglig pa Gruppens hemsida (mahaenergyab.se). Deldrsrapporten har inte granskats av
revisor.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Historisk finansiell information

De specifika sidor i Gruppens konsoliderade riakenskaper for rakenskapsaret 2016 som anges nedan
ar inkorporerade i detta Prospekt genom hénvisning (vanligen se sektionen "Ovrig Information").

Gruppens konsoliderade rakenskaper for rakenskapsaret 2016 har tagits fram i enlighet med
International Financial Reporting Standards ("IFRS") som det antagits av EU.

Utover revisionen av Gruppens konsoliderade rakenskaper for rakenskapsaret 2016, Emittentens
forlangda rakenskapsar 1 juli 2015 till 31 december 2016 samt den finansiella informationen avseende
Maha Energy Inc.-gruppen for rakenskapsaret 2015 som presenterats under avsnittet "Utvald
finansiell information", har Gruppens revisor inte reviderat eller granskat detta Prospekt.

De specifika sidor i Gruppens konsoliderade riakenskaper for rakenskapsaret 2016 som anges nedan
ar inkorporerade i detta Prospekt genom hanvisning. Ovrig information i Gruppens konsoliderade
rakenskaper for rakenskapsaret 2016 bedoms inte som relevant for detta Prospekt eftersom
Prospektet innehaller uppdaterad information i dessa avseenden:

konsoliderad resultatrdakning, sida 28;

konsoliderad balansrdkning, sida 29;

konsoliderad kassaflodesanalys, sida 31;

konsoliderad rapport éver fordandring i eget kapital, sida 30;
Emittentens resultatrakning, sida 32;

Emittentens balansrakning, sida 32;

Emittentens kassafl6desanalys, sida 33;

rapport dver fordandring i eget kapital avseende Emittenten, sida 33;
noter till de finansiella rapporterna, sida 34-46; och
revisionsberattelse, sidorna 48-49.

Revision av den arliga historiska finansiella informationen

Bolagets konsoliderade rakenskaper for ar 2016 och for perioden 1 juli 2015 till 31 december 2015 har
reviderats av Deloitte AB, S6dra Hamngatan 53, Géteborg. Deloitte AB har varit Bolagets revisor sedan
2015, och omvaldes for ytterligare ett ar pa den senaste ordinarie bolagsstimman. Fredrik Jonsson ar
revisorn som dr ansvarig for Bolaget. Fredrik Jonsson ar auktoriserad revisor och ar medlem i
organisationen FAR, branschorganisationen for redovisningskonsulter, revisorer och radgivare. Maha
Energy Inc-gruppens konsoliderade rdkenskaper for rakenskapsaret 2015 som presenteras i den
utvalda finansiella informationen har reviderats av Deloitte LLP, Suite 700, 850 2nd Street S.W.,
Calgary AB T2P OR8, Kanada, telefonnummer + 1 403 267 1700. Deloitte LLP har ansvarat for Maha
Energy Inc-gruppens redovisning sedan bolaget bildades 2013. Ansvarig revisionspartner pa Deloitte
LLP avseende revisionen ar Ms. Sippy Chhina. Ms. Chhina dr medlem av "the Chartered Professional
Accountants Canada".

Revisionen av de senaste konsoliderade rdkenskaperna utfordes i enlighet med internationella
standarder foér redovisning och redovisningsrapporterna godkdndes utan kommentarer.
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Aldern p3 den senaste finansiella informationen

Den senaste reviderade finansiella informationen har hamtats fran de konsoliderade riakenskaperna
for rakenskapsaret 2016, vilken publicerades den 4 maj 2017 pa Emittentens hemsida
https://www.mahaenergyab.se/.
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OVRIG INFORMATION

Utfastelser gallande Prospektet

Maha Energy (publ) &r ansvarig for innehallet i Prospektet och har tagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att forsdkra att, savitt Emittenten vet, informationen i Prospektet
overensstimmer med de faktiska férhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka dess innebord. Endast under de férutsattningar och i den omfattning som féljer av svensk lag
svarar aven Emittentens styrelse for innehallet i Prospektet. Styrelsen har tagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att sakerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen kdnner till, ar
riktiga och 6verensstammer med de faktiska foérhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle
kunna paverka dess innebord.

Information fran tredje part

Informationen i Prospektet som anges komma fran tredje part har atergivits korrekt och, savitt
Emittenten vet och kan bedéma pa grundval av annan information som har offentliggjorts av aktuell
tredje part, har inte ndgon information utelamnats som gor att den atergivna informationen ar felaktig
eller missvisande.

Clearing och avstamningsregister

Vid tidpunkten foér detta Prospekt har Obligationer emitterats till ett belopp av 300 000 000 SEK och
Emittenten kan, under vissa forutsattningar som framgar i Obligationsvillkoren, emittera ytterligare
Obligationer till ett maximalt belopp om 200 000 000 SEK. Varje Obligation har ett nominellt belopp
om 100 000 SEK och minsta godtagbara handelsvolym ar 1 000 000 SEK. ISIN fér Obligationerna ar
SE0009889751.

Obligationerna har emitterats i enlighet med svensk ratt. Obligationerna ar registrerade i ett
avstamningsregister hos Euroclear Sweden AB. Inga fysiska vardepapper har eller kommer emitteras.
Aterbetalning, ranta och, om tillampligt, kallskatt kommer utféras genom Euroclear Sweden AB:s
kontobaserade system.

Garantigivarna

Information om varje Garantigivare aterfinns nedan. Varje Garantigivare kan kontaktas genom
Bolagets adress.
* Maha Energy 1 (Brazil) AB ar ett aktiebolag med begransat juridiskt ansvar inforlivat i Sverige
den 7 april 2016. Det ar registrerat hos Bolagsverket, org. nr. 559058-0907. Dess registrerade
adress ar Biblioteksgatan 1, 111 46 Stockholm.

* Maha Energy 2 (Brazil) AB ar ett aktiebolag med begransat juridiskt ansvar inforlivat i Sverige
den 7 april 2016. Det ar registrerat hos Bolagsverket, org. nr. 559058-0899. Dess registrerade
adress ar Biblioteksgatan 1, 111 46 Stockholm.

* Maha Energy Inc. ar ett bolag med begransat juridiskt ansvar inférlivat i Alberta, Kanada den
23 januari 2013. Det ar registrerat hos Registrar of Corporations — Alberta, Kanada med
organisationsnummer 2017256518. Dess registrerade adress ar Suite 1600, 333 — 7th Avenue
SW, Calgary, Alberta T2P 1Z1.
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Vasentliga avtal

Utover det som beskrivits under avsnittet "Beskrivning av vdsentliga avtal" i Prospektet, har Gruppen
inte ingatt nagra vasentliga avtal utanfér den ordinara affarsverksamheten och som kan komma att
paverka Gruppens mojlighet att fullgéra sina ataganden under Obligationerna.

Dokument som inkorporerats genom hanvisning

Detta Prospekt bestar, utover detta dokument, av information fran foljande dokument vilka
inkorporeras genom hanvisning och som finns tillgdngliga i elektroniskt format pa Emittentens
hemsida (https://www.mahaenergyab.se/):

. sidorna  28-46 och 48-49 av Gruppens konsoliderade rakenskaper, inklusive
revisorsberattelsen, for rakenskapsaret 2016;

° den svenska Oversattningen av revisorsrapporten for Maha Energy Inc. avseende
rakenskapsaret 2015.

Dokument tillgangliga fér granskning

Foljande dokument ar tillgdngliga vid Bolagets huvudkontor pa Biblioteksgatan 1, Stockholm, pa
vardagar under Bolagets normala 6ppettider genom hela giltighetstiden for detta Prospekt:

. Bolagets bolagsordning;

. Bolagets registreringsbevis;

. bolagsordningen for varje Garantigivare;

° registreringsbeviset for varje Garantigivare;

° Gruppens konsoliderade och icke reviderade delarsrapport for perioden 1 januari till 31 mars
2017;

° Gruppens konsoliderade rdakenskaper och revisorsberattelse for rakenskapsaret 2016;

° den separata finansiella rapporten, inklusive revisorsberattelsen for perioden 1 juli 2015 till

den 31 december 2015 for Emittenten;

° den svenska oOversattningen av revisorsrapporten fér Maha Energy Inc. avseende
rakenskapsaret 2015;

° detta Prospekt; och

° Garanti- och efterlevnadsavtalet.
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Foljande dokument finns ocksa tillgdngliga i elektronisk form pa Bolagets hemsida
https://www.mahaenergyab.se/:

. Gruppens konsoliderade och icke reviderade delarsrapport fér perioden 1 januari till 31 mars
2017;

° Gruppens konsoliderade rakenskaper och revisorsberattelsen for rakenskapsaret 2016;

° den separata finansiella rapporten, inklusive revisorsberattelse for perioden 1 juli 2015 till den

31 december 2015 for Emittenten;

° Reserve and Economic Evaluation of Qil Property LAK Ranch Newcastle Wyoming, USA owned
by Maha Energy (US) Inc. By Chapman Petroleum Engineering Ltd, daterad den 1 december
2016;

. Statement of Reserves Data for Maha Energy covering the Tartaruga Block, Brazil, daterad 31
december 2016;

. den svenska Oversattningen av revisorsrapporten for Maha Energy Inc. avseende

rakenskapsaret 2015; och

. detta Prospekt.

Noteringskostnader

Den totala kostnaden fér upptagande till handel av Obligationerna ar uppskattade till att inte 6verstiga
485 000 SEK.
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SKATTEKONSEKVENSER | SVERIGE

Nedan féljer en sammanfattning av de huvudsakliga skattekonsekvenser som, enligt nu géallande
svensk skattelagstiftning, kan uppkomma som en f6ljd av dgande och avyttring av Obligationerna.

Informationen ar begransad och av generell karaktdr. Sammanfattningen avser endast obegransat
skattskyldiga fysiska personer och aktiebolag, om inget annat anges. Sammanfattningen ar inte avsedd
att uttdmmande behandla alla skattefragor som kan uppkomma i sammanhanget. Den behandlar
exempelvis inte situationer dar Obligationerna innehas av handelsbolag eller som lagertillgang i
naringsverksamhet eller utgor tillgdng pa ett investeringssparkonto eller kapitalférsakring.
Sammanfattningen behandlar inte heller de sarskilda reglerna for kapitalférluster pa foretag i
intressegemenskap. Sarskilda skattekonsekvenser som inte ar beskrivna har kan uppkomma for vissa
typer av skattskyldiga, exempelvis vardepappersfonder och specialfonder, investmentforetag,
forsakringsbolag och personer som inte ar obegransat skattskyldiga i Sverige. Innehavare av
Obligationer bor radfraga skatteradgivare om de skattekonsekvenser som kan uppkomma i varje
enskilt fall, for utlandska innehavare till exempel tillampligheten av utlandsk skattelagstiftning och
skatteavtal och eventuella andra tillampliga forordningar.

Skattereglerna ar inte identiska for marknadsnoterade och onoterade obligationer. For att en
obligation ska anses vara marknadsnoterad kradvs att obligationen &r upptagen till handel pa en
reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
eller ar foremal for kontinuerlig allman tillganglig notering pa grundval av marknadsmaéssig
omsattning. Med detta avses att obligationerna ska vara varaktigt noterade, att noteringarna normalt
ska forekomma minst en gang var tionde dag, att det ska finnas en bank, fondkommissionar eller
liknande som ska halla uppgifterna tillgangliga for allmanheten och Skatteverket, samt att uppgifterna
ska sparas till utgangen av det sjatte aret efter noteringsaret.

Beskattning av fysiska personer

Fysiska personer och dodsbon som &r obegrdnsat skattskyldiga i Sverige beskattas for all
kapitalinkomst sasom rdnta och kapitalvinst i inkomstslaget kapital. Skattesatsen ar 30 procent.
Beskattning vid avyttring av obligationer sker da bindande avtal foreligger och rénta beskattas [6pande
nar den kan disponeras.

Ur ett skatteperspektiv betraktas obligationer utgivna i SEK som svenska fordringsratter. Kapitalvinst
eller kapitalférlust berdknas som skillnaden mellan foérséljningspriset, med avdrag for
forsaljningskostnader, och det skattemassiga omkostnadsbeloppet.

Ombkostnadsbeloppet berdknas enligt den sa kallade genomsnittsmetoden. Enligt denna ska
omkostnadsbeloppet for en obligation utgbras av det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for
obligationer av samma slag och sort. Den foér marknadsnoterade aktier och andra deldgarratter
alternativa schablonmetoden ar inte tillamplig vid avyttring av obligationer.

Kapitalforluster pa svenska och utldndska fordringsratter som inte ar marknadsnoterade &r
avdragsgilla till 70 procent mot skattepliktiga inkomster av kapital. Kapitalforluster pa
marknadsnoterade svenska fordringsratter ar fullt avdragsgilla (krona for krona) mot skattepliktiga
inkomster av kapital. Aven kapitalférluster p& marknadsnoterade utlandska fordringsritter 4r numera
fullt avdragsgilla (krona for krona) mot skattepliktiga inkomster av kapital.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion mot kommunal och statlig
inkomstskatt samt mot statlig fastighetsskatt och mot kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion
medges med 30 procent av underskott som inte 6verstiger 100 000 kronor och med 21 procent pa
underskott som overstiger 100 000 kronor. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar utan
gar forlorade om de inte kan utnyttjas ett visst ar.
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Preliminarskatt om 30 procent innehalls pa rantor som betalas till fysiska personer som ar bosatta i
Sverige och for vilka kontrolluppgift ska lamnas enligt 17 kapitlet skatteforfarandelagen (2011:1244).
Den prelimindra skatten innehalls normalt av Euroclear, eller betrdffande forvaltarregistrerade
obligationer, av forvaltaren.

Beskattning av aktiebolag

Svenska aktiebolag beskattas for all inkomst i inkomstslaget naringsverksamhet med en skattesats om
22 procent. For berakning av kapitalvinst respektive kapitalforlust, se ovan under avsnittet
"Beskattning av fysiska personer". Kapitalférluster pa obligationer dr normalt fullt avdragsgilla i
inkomstslaget naringsverksamhet. Underskott kan som huvudregel nyttjas vid senare ars beskattning
utan begransning i tiden. Ranta beskattas i bolagssektorn enligt bokféringsmassiga grunder.

Sarskilda skatteregler for agare som ar begrdnsat skattskyldiga i Sverige

Obligationsinnehavare som ar begransat skattskyldig i Sverige, och som inte bedriver verksamhet fran
fast driftstalle i Sverige, beskattas normalt inte i Sverige for ranta eller kapitalvinster pa obligationer.
Inte heller innehalls preliminarskatt eller kupongskatt for sddana dgare. Dessa obligationsinnehavare
kan dock bli féremal fér inkomstbeskattning i sin hemviststat.
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BOLAGSSTYRNING
Lagstiftning och bolagsordning

Maha Energy AB (publ) ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av svensk lagstiftning, framst
aktiebolagslagen (2005:551) och arsredovisningslagen (1995:1554). Som ett resultat av noteringen av
Bolagets A-aktier och teckningsoptioner av serie TO A pa First North under 2016 ar Bolaget dven
bundet av First Norths regelverk. Férutom lagstiftning och First Norths regelverk baseras Bolagets
bolagsstyrning huvudsakligen pa bolagsordningen samt interna regler och instruktioner.
Bolagsordningen anger bland annat styrelsens sate, verksamhetens inriktning, granserna for
aktiekapital och antal aktier samt férutsattningarna for att fa delta vid bolagsstamma. Den senast
antagna och registrerade bolagsordningen antogs vid arsstdmma den 16 juni 2017. Bolagets
bolagsordning framgar i sin helhet i detta Prospekt; se nedan under avsnittet "Bolagsordning".

Svensk kod for bolagsstyrning

Det utgor god sed pa aktiemarknaden foér svenska bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad att tillampa Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden"). Koden &r en del av
naringslivets sjalvreglering och kompletterar lagstiftning och andra regler genom att ange en norm for
god bolagsstyrning pa en hogre ambitionsniva. Koden behdver i dagsldget inte tillampas av bolag vars
aktier &r noterade pa First North. Den &r saledes inte obligatorisk for Bolaget, och styrelsen har for
narvarande inga planer pa att tillampa den annat an i de delar styrelsen anser relevant for Bolaget och
dess aktieagare.

Bolagsstimma

Aktiedgarnas inflytande i Bolaget utdvas vid bolagsstimman som, i enlighet med aktiebolagslagen, ar
Bolagets hogsta beslutande organ. | egenskap darav &r bolagsstimman behorig att avgora varje fraga
i Bolaget som inte utgoér ett annat bolagsorgans exklusiva kompetens. Bolagsstimman har saledes en
uttalat 6verordnad stéllning i forhallande till Bolagets styrelse och verkstéllande direktor.

Vid ordinarie stamma (arsstamma), som enligt aktiebolagslagen ska hallas inom sex manader fran
utgangen av varje rakenskapsar, ska beslut fattas om faststéllelse av resultat- och balansrakning,
disposition betraffande bolagets vinst eller forlust, ansvarsfrihet gentemot bolaget for
styrelseledamoter och verkstallande direktor, val av styrelseledamoter och revisorer samt ersattning
till styrelsen och bolagets revisorer. Vid bolagstimman fattar aktiedagarna daven beslut i andra centrala
fragor i bolaget sasom andring av Bolagets bolagsordning, eventuell nyemission av aktier etc. Om
styrelsen anser att det finns skal att halla bolagsstimma fére nasta ordinarie bolagsstdamma, eller om
bolagets revisorer eller dgare till minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget skriftligen begar det, ska
styrelsen kalla till extra bolagsstamma.

Kallelse till bolagsstamma ska enligt bolagsordningen ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt genom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets hemsida (mahaenergyab.se). Att
kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet. Kallelse till bolagsstamma ska utfardas
tidigast sex veckor och senast tva veckor fore stamman.

Réatt att narvara och rosta vid bolagsstimman tillkommer aktiedgare som ar inférd i den av Euroclear
forda aktieboken fem (5) vardagar fore bolagsstimman samt anmaler sitt deltagande till Bolaget
senast den dag som anges i kallelsen till stdmman, antingen personligen eller genom ombud med
fullmakt. Bitrade till aktiedgare i Bolaget far félja med till bolagsstamman om aktiedgaren anmaler
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detta. Varje aktiedgare i Bolaget som anmaler ett arende med tillracklig framforhallning har ratt att fa
arendet behandlat vid bolagsstamman.

Styrelsen

Efter bolagsstamman ar styrelsen bolagets hogsta beslutande organ. Styrelsen dr dven bolagets hogsta
verkstadllande organ samt bolagets stallforetradare. Vidare svarar styrelsen enligt aktiebolagslagen for
bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldagenheter, ska fortlépande beddma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och se till att bolagets organisation ar utformad sa att
bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska férhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt. Styrelsens ordférande har ett sarskilt ansvar att leda styrelsens arbete och bevaka
att styrelsen fullgor sina lagstadgade uppgifter.

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

Bolagets styrelse bestar vid dagen for detta Prospekt av ledamoterna Wayne Thomson (ordférande),
Jonas Lindvall, Harald Pousette och Anders Ehrenblad. N&armare information om
styrelsemedlemmarna, inklusive information om ersattning till styrelsen, aterfinns ovan under
avsnittet "Management".

| styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststdlla Bolagets 6vergripande mal och strategier,
Oovervaka storre investeringar, sakerstdlla att det finns en tillfredsstdllande kontroll av Bolagets
efterlevnad av lagar och andra regler som galler fér Bolagets verksamhet samt Bolagets efterlevnad
av interna riktlinjer. | styrelsens uppgifter ingar dven att sakerstélla att Bolagets informationsgivning
till marknaden och investerare praglas av 6ppenhet samt ar korrekt, relevant och tillforlitlig samt att
tillsatta, utvardera och vid behov entlediga Bolagets verkstallande direktor.

Styrelsen har i enlighet med aktiebolagslagen faststallt en skriftlig arbetsordning for sitt arbete, vilken
kommer att utvarderas, uppdateras och pa nytt faststdllas arligen. Styrelsen sammantrader
regelbundet efter ett i arbetsordningen faststallt program som innehaller vissa fasta beslutspunkter
samt vissa beslutspunkter vid behov.

Bestammelser om inrdttandet av ett revisionsutskott aterfinns i aktiebolagslagen. Bestimmelser om
inrattandet av ett ersattningsutskott aterfinns i Koden. Bestimmelserna i aktiebolagslagen omfattar i
detta avseende endast bolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad marknad, vilket First
North inte ar, och som konstaterats ovan i detta avsnitt 4r Koden inte bindande for Bolaget. Per dagen
for detta Prospekt har styrelsen inte inrattat sarskilda revisions- eller ersattningsutskott i enlighet med
aktiebolagslagen eller Koden.

Verkstallande direkt6r och dvriga ledande befattningshavare

Bolagets verkstadllande direktor skoter, i enlighet med bestdammelserna i aktiebolagslagen, den
|6pande forvaltningen i bolaget enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Atgarder som med hiansyn
till omfattningen och arten av bolagets verksamhet ar av osedvanligt slag eller stor betydelse faller
utanfor den "l6épande forvaltningen" och ska darfor som huvudregel beredas och foredras styrelsen
for beslut. Den verkstallande direktéren ska ocksa vidta de atgarder som ar nodvandiga for att
bolagets bokféring ska fullgéras i 6verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt. Den verkstdllande direktoren ar ett i forhallande till styrelsen
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underordnat bolagsorgan, och styrelsen kan ocksa sjdlv avgdra drenden som ingar i den I6pande
forvaltningen. Den verkstdllande direktérens arbete och roll samt arbetsférdelningen mellan a ena
sidan styrelsen och den verkstallande direktdren framgar av en av styrelsen faststalld skriftlig
instruktion (sa kallad "VD-instruktion"). Styrelsen utvarderar I6pande den verkstéllande direktérens
arbete.

Bolagets verkstallande direktér ar Jonas Lindvall. Narmare information om den verkstallande
direktéren samt ovriga ledande befattningshavare, inklusive information om ersattning till den
verkstéllande direktoren samt till 6vriga ledande befattningshavare, aterfinns ovan under avsnittet
"Management".

Intern kontroll och revision

Bolagets styrelse svarar enligt aktiebolagslagen for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldgenheter, ska fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation
samt ska se till att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och
bolagets ekonomiska férhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den arbetsordning
som upprattats av styrelsen (se ovan under rubriken "Styrelsen" i detta avsnitt) innehaller
instruktioner avseende intern ekonomisk rapportering. Samtliga delarsrapporter och
pressmeddelanden publiceras pa Bolagets hemsida (mahaenergyab.se) i direkt anslutning till
offentliggérandet.

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

Enligt bolagsordningen ska Bolaget ha minst en (1) och hogst tva (2) revisorer med hogst tva (2)
revisorssuppleanter. Till revisor samt, i férekommande fall, revisorssuppleant ska utses en
auktoriserad revisor eller ett registrerat revisionsbolag. Nuvarande revisor dr det registrerade
revisionsbolaget Deloitte AB med den auktoriserade revisorn Fredrik Jonsson som huvudansvarig
revisor. Narmare information om revisorn, inklusive information om ersattning till revisorn, aterfinns
ovan under avsnittet "Management".

Koncernens redovisning upprattas i enlighet med internationella redovisningsstandarder,
International Financial Reporting Standards (IFRS).
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PRESENTATION AV OLJE- OCH GASINFORMATION

All olje- och gasinformation i detta Prospekt har upprattats och presenteras i enlighet med NI 51-101.
Termer som anvands i Prospektet, men som inte ar definierade dari, ar definierade i COGE-Handboken
eller NI 51-101 och ska, om inte sammanhanget visar annat, ha samma innebérd som i NI 51-101.
Detta Prospekt innehdller ocksa viss ytterligare information géallande Gruppens verksamhet och
tillgdngar som inte behover uppges enligt NI-51-101.

De faktiska olje- och gasresurserna eller reserverna och den framtida produktionen kan vara storre
eller mindre an de uppskattningar som anges i Prospektet.

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

Reservestimat for Tartaruga Block har tagits fram av Chapman Petroleum Engineering Ltd, 1122 — 4th
Street SW., Suite 700, Calgary, Alberta, Kanada. Chapman Petroleum Engineering Ltd har inga
vasentliga intressen i Bolaget och har samtyckt till att rapporten tagits in i Prospektet.

Offentligt tillgangliga reservestimat for Reconcavo Blocken har inkluderats i Prospektet. Dessa har
tagits fram av McDaniel & Associates Consultants, 2200, 255 — 5th Ave.SW, Calgary, Alberta, Kanada.
McDaniel & Associates Consultants har inga vasentliga intressen i Bolaget. Bolaget har inte inhdmtat
nagot samtycke fran McDaniel & Associates Consultants och har inkluderat uppgifterna pa basis av att
dessa halls offentligt tillgangliga.
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KLASSIFICERINGAR AV RESERVER OCH RESURSER

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

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

Exploaterings- och produktionsstatus

Varje kategori reserver (bevisade, sannolika och mojliga) kan delas upp i utvecklade och outvecklade
kategorier:

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

e Utvecklade producerande reserver ar sddana reserver som férvdntas utvinnas fran
slutférandeintervall vid tiden for uppskattningen. Dessa reserver kan vara i produktion eller,
for de fall de ar nedstangda, maste vid tidigare tillfalle ha varit i produktion och tidpunkten fér
att ateruppta produktionen maste vara kiand med rimlig sakerhet.

e Utvecklade icke-producerande reserver ar sadana reserver som antingen aldrig har varit i
produktion, eller tidigare varit i produktion men ar nedstdangda och tiden for att ateruppta
produktionen ar okand.

e Qutvecklade reserver ar sadana reserver som vantas utvinnas fran en kand lagring dar en
betydande utgift (till exempel vid en jamférelse med kostnaden for att borra en brunn) kravs
for att gora reserverna redo for produktion. De maste uppfylla alla krav for den reservkategori
(bevisade, sannolika, mojliga) som de tilldelas.

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

Kategoriseringar av reserver

Reserver dr den uppskattade aterstdende mangden olja och naturgas och relaterade @mnen som
forvantas utvinnas fran kdnda ansamlingar, vid en given tidpunkt, baserat pa

e analys av borrningsdata, geologisk data, geofysisk data och ingenjorsdata;
e anvandandet av etablerad teknologi; och
e specifika ekonomiska férhallanden som allmant anses rimliga, och ska offentliggoras.

Reserverna klassificeras baserat pa uppskattningarnas sékerhet:
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e Bevisade reserver ar de reserver som med stor sannolikhet kan bedémas vara utvinningsbara.
Det ar sannolikt att reserver som utvinns kommer OGverstiga de estimerade bevisade
reserverna.

e Sannolika reserver ar de vytterligare reserver som har lagre sannolikhet att vara
utvinningsbara. Det ar lika sannolikt att de reserver som utvinns kommer vara mer eller
mindre dn summan av estimerade bevisade och sannolika reserver tillsammans.

e Mojliga reserver ar de ytterligare reserver som har lagre sannolikhet att vara utvinningsbara
an sannolika reserver. Det dr osannolikt att de reserver som utvinns kommer vara hogre an
summan av de estimerade bevisade, sannolika och mdjliga reserverna tillsammans.

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

Sannolikhetsnivaer for rapporterade reserver

De kvalitativa sannolikhetsnivaerna som anges i definitionerna ovan ar tillampliga pa enskilda reserver
(vilket refererar till den lagsta nivan dar reservkalkyler genomférs) och fér rapporterade reserver
(vilket refererar till den hogsta nivdn av summan av enskilda reservestimat for vilka
reservuppskattningar presenteras). Rapporterade reserver ska mota foljande sannolikhetsnivaer
under vissa ekonomiska férhallanden:

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

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

e minst 10 procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna kommer vara lika med eller
Overstiga summan av de estimerade bevisade, sannolika och mdjliga reserverna tillsammans.

Ytterligare klargoranden avseende sannolikhetsnivaerna for reservestimering och effekterna av
sammanslagningar foljer av COGE-Handboken.



87 (105)

BOLAGSORDNINGAR
Maha Energy AB (publ)
BOLAGSORDNING
wy
= ARTICLES OF ASSOCIATION
e
§ fir
g Maha Energy AB (org.nr/res. no. 559018-9543)
l"n-.
= Antagen pa arsstamma den 16 juni 2017.
&1

15 Firma
Bolagets firma &r Maha Energy AB. Bolaget dr publikt {publ).

25 Sdte
Styrelsen har sitt séte i Stockholm.

3§ Verksamhetsforemal

Bolagets verksamhet ska vara att — direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre del-
fgarskap eller andra samarbetsformer — bedriva produktion och/eller prospektering av
olja, gas och mineraler, férvirva, dga, forvalta och avyttra aktier och andra dgarandelar
savil som annan |ds och fast egendem samt bedriva annan dérmed forenlig verksam-
het.

4§  Aktiekapital
Bolagets aktiekapital ska uppgd till ligst 517 000 krenor och hégst 2 068 000 kranor,

58§  Aktier
Antalet aktier i bolaget ska uppga till |3gst 47 000 000 och hogst 188 000 00O.

Aktierna kan ges ut | fyra (4) olika aktieslag; aktier av serie A, aktier av serie B, samt ak-
tier av serie C1 respektive C2 {aktier av serie C1 och C2 bendmns gemensamt aktier av
serle C).
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Aktier av serie A fir ges ut till ett antal motsvarande hundra {100) procent av det totala
aktiekapitalet, aktier av serie B far ges ut till ett antal motsvarande trettiofem (35) pro-
cent av det totala aktiekapitalet och aktier av serie C far ges ut till ett antal motsva-
rande tio {10) procent av det totala aktiekapitalet, varvid aktier av serie C1 far ges ut till
ett antal motsvarande fyra (4) procent av det totala aktiekapitalet och aktier av serie C2
far ges ut till ett antal motsvarande sex (6) procent av det totala aktickapitalet.

Samtliga aktier av serie A och B ska medfdra en (1) rdst per aktie. Varje aktie av serie C1
ska medfora en tiondels (1/10} rést och varje aktie av serie C2 ska medféra tva tionde-
lars {2/10) rost.

Aktier av serie B ach C berattigar inte til vinstutdelning. Vid likvidation av bolaget be-
rittigar aktier av seria B och C till lika del i bolagets tillgdngar som aktier av serie A, dock
inte till ett hiigre belopp dn vad som motsvarar aktiens kvotvdrde, Darefter ska reste-
rande titlgdngar endast tillfalla aktier av serie A.

Okning av aktiekapitalet

Vid nyemission av aktier, cavsett aktieslag, som inte sker mot betalning med apporte-
gendom, ska dgare av aktier av serie A, serie B, serie C1 respektive C2 dga foretradesritt
att teckna nya aktier av samma aktieslag i forhdllande till det antal aktier innehavaren
sedan tidigare dger (primédr foretradesrdtt). Aktier som inte tecknats med primar fore-
tradesrdtt ska erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesrdtt). Om
inte sélunda erbjudna aktier racker fér den teckning som sker med subsidiar féretriades-
riitt, ska aktierna fordelas mellan tecknama i farhallande till det antal aktier de sedan
tidigare dger och i den mdn det inte kan ske, genom lottning.
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Vid emission av teckningsoptioner eller konvertibler som inte sker mot betalning med
apportegendom, ska dgare av aktier av serie A, B, C1 respektive C2 fga foretridesrdtt
pé motsvarande sétt som ovan.

Vad som ovan sagts ska inte innebdra nagon inskrénkning | mbjligheten att fatta beslut
om emission med avvikelse frén aktiedgarnas féretridesratt.

Vid dkning av aktiekapitalet genom fondemission dér nya aktier ges ut ska nya aktier
emitteras av varje aktieslag i férhdllande till det antal aktier av samma aktieslag som
finns sedan tidigare. Darvid ska gamla aktier av visst aktieslag medftra ritt till nya ak-
tier av samma aktiaslag i férhallande till sin andel | aktiekapitalet, Vad nu sagts ska inte
innebdra ndgon inskrinkning | majligheten att genom fondemission, efter erforderlig
andring av bolagsordningen, ge ut nya aktier av nytt slag.

Omvandlingsférbehall

Samtliga aktier av serie C1 ska omvandlas till aktier av serie A den 31 januari 2017, Varje
aktie av serie B och serie C2 ska, utan begiran frdn innehavare och genom bolagets sty-
relses forsorg, kunna omvandlas till aktier av serie A. Sddan omvandling av aktier av se-
rie B och/eller C2 ska kunna ske vid valfri tidpunkt men, savitt avser aktie av serie C2,
senast den 31 januari 2021, vid vilken tidpunkt samtliga utestadende aktier av serie €2
ska omvandlas till aktier av serie A. Bolaget ska anmadla omvandling enligt ovan till Bo-
lagsverket fér registrering. Omvandlingen #r verkst2lld ndr registrering har skett och an-
teckning har gjorts i avstdmningsregistret.

Fér det fall inte samtliga aktier av serie B ach/eller €2 omvandlas till aktier av serie A vid
ett och samma tillfélle ska omvandling ske i forhdllande till varje aktiedgares innehav
inom den serie aktier som &r féremal for omvandling.
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Inldsenfarbehall

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan pa initiativ av dgare,
eller efter beslut av holagets styrelse eller bolagsstdmma, dga rum genom inlésen av ak-
tier av serie C1 och/eller C2. Begiran frén aktiedgare ska framstillas skriftligen till bola-
gets styralse och styrelsen ska behandla begiran skyndsamt, Inlésenbeloppet ska mot-
svara kvotvdrdet for aktierna. Ndr minskningsbeslutet fattas ska eit belopp motsva-
rande inldsenbeloppet avsittas till reservfonden om hérfor erforderliga medel finns till-

gangliga.

Fér det fall inlosen pikallas av bolagets styrelse och inte avser samtliga aktier av serie
C1 ska inldsen ske i férhdllande till varje aktiedgares innehav av aktier av serie C1.
Motsvarande ska gilla avseende aktier av serie C2.

Bgare till aktie som anmalts for inldsen dr skyldig, att omedelbart efter det att han un-
derrittats om inl8senbeslutet, elier, om Bolagsverkets eller allméan domstols tillstand
krévs, efter det att han underrdttats om att lagakraftvunnet beslut registrerats, ta emot
ltsen for aktien.

Styrelse
Styrelsen ska bestd av ligst tre (3) och hégst sju (7) styrelseledamdter utan suppleanter.

Revisor

Bolaget ska ha ligst en {1) och higst tva (2) revisorer med hagst tvé (2) revisorssupple-
anter. Till revisor samt, i férekommande fall, revisorssuppleant ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag.
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Ort for bolagsstémma
Bolagsstimman ska hdllas i Goteborg, Malmi eller Stockholm.

Kallelse till bolagsstimma

Kallelse till bolagsstidmma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt
genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats, Vid tidpunkten fér kallelse
ska information om att kallelse skett annonseras | Svenska Dagbladet.

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstimma ska dels vara upptagen
som aktiedgare i utskrift eller annan framstélining av hela aktieboken avseende farhal-
landena fem vardagar fére stimman, dels giira anmdlan till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till st8mman. Sistndmnda dag far inte vara séndag, annan allman helg-
dag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller ny&rsafton och inte infalla tidigare &n femte
vardagen fire stimman. Aktieigare fir ha med sig bitrdden vid bolagsstdmman endast
om han eller hon anméler antalet bitréden till bolaget i enlighet med det firfarande
som géller for aktiedgares anmilan till bolagsstimma.

Arenden p3 drsstdimma

Vid arsstimma ska féljande drenden fiérekomma till behandling:
1. Val av ordférande vid stdmman;

2. Upprittande och godkiinnande av rdstlingd;

3.  Godkdnnande av dagordningen;

4, Val av en (1) eller tvé (2) justeringspersoner;

Privning av om bolagsstémman blivit behérigen sammankallad;
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Framldggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen samt, i fidrekom-
mandae fall, koncernredovisningen och koncernrevisionsberittelsen;

Beslut om faststiillande av resultatrikningen och balansrikningen samt, 1 fire-
kommande fall, kencernresultatrdkningen och koncernhalansrakningen;

Beslut om dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust enligt den fast-
stillda balansrakningen;

Beslut om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstillande direktdren;

Faststillande av antalet styrelseledamtter och antalet revisorer och eventuella
revisorssuppleanter;

Faststdllande av arvoden &t styrelsen och reviscrer;
Val av styrelseledamiter, revisorer och eventuella revisorssuppleanter; samt

Annat drende som ankommer pd stimman enligt aktiebolagslagen (2005:551} el-
ler bolagsordningen.

14§ Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsdr dr 1 januari = 31 december.
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15§  Avstdmningsférbehall
Bolagets aktier ska vara registrerade | ett avstamningsregister enligl 1agen [Lyysiis 4}
om virdepapperscentraler och kontofdring av finansiells instrument.

o
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Maha Energy 1 (Brazil) AB

BOLAGSORDNING
=
& Organisationsnummer: 559058-0907
o
=
]

§ 1 Firma

Bolagets firma &r Maha Energy 1 [Brazil] AB.

§ 2 Styrelsens siite

Styrelsen har sitt séite i Stockholms kommun, Stockholms lin.

§ 3 Verksamhet
Bolagets verksamhet ska vara alt — direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deligarskap
eller andra samarbetsformer — bedriva produktion och/eller prospektering av olja, gas och

mineraler, fGrviirva, figa, forvalta och avyttra aktier och andra fgarandelar savil som annan lis
och fast egendom samt bedriva annan ddrmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktickapital

Aktickapitalet utgdr ldgst 50 000 kronor och hisgst 200 000 kronor.

§ 5 Antal Aktier

Antalet aktier ska uppga till lzigst 50 000 och hégst 200 000 stycken.
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§ 6 Styrelse och revisorer

Styrelsen ska bestd av 1 - 10 ledamd&ter med higst 5 suppleanter.

Bestdr styrelsen av [ till 2 ledaméter ska minst 1 suppleant utses.

Bolaget ska ha -2 revisorer med hdgst 2 revisorssuppleanter cller et registrerat revisionsbolag,.

§ 7 Kallelse till bolagsstimma

Kallelse till bolagsstiimma ska ske tidigast sex och senast tva veckor fore stimman genom brev
med posten. Meddelanden till aktiefigarna ska ske genom brev med posten.

§ 8 Arsstimma

Arsstimma hélles arligen inom 6 manader efler riikenskapsérets utgéng.

Pé arsstémma ska foljande drenden forekomma.

1)  Val av ordfdrande vid stimman;

2)  Upprittande och godkénnande av rostlingd;

3)  Godkiinnande av dagordning;

4)  Val av en eller tva justeringsmiin;

5)  Prévning av om stimman blivit behtrigen sammankallad;

6)  Faredragning av framlagd arsredovisning och revisionsbertittelse samt, i fsrekommande
fall, koncernredovisning och koncernrevisionsberittelse;
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7)  Beslut
a)  om fasistillande av resuliatriikning och balansriikning, samt, i firekommande fall,
koncernresuitatriikning och koncernbalansritkning
b)  om dispositioner betrii{lande vinst eller firlust enligt den faststillda balansriikningen,
c¢)  om ansvarsfrihet it styrelseledamdter och verkstilllande direktir néir sddan
forekommer;

8)  Faststillande av styrelse- och revisorsarvoden;

9)  Valav styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

10) Annat drende, som ankommer pd stimman enligt aktiebolagslagen eller balagsordningen.

§ 9 Rilkenskapsér

Bolagets rikenskapsar ska vara 0101-1231.
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Maha Energy 2 (Brazil) AB

BOLAGSORDNING

i
L)

Organisationsnummer;: 559058-0899

060916

05

2016

§ 1 Firma

Bolagets firma ir Maha Energy 2 [Brazil] AB.

§ 2 Styrelsens siite

Styrelsen har sitt séite i Stockholms kommun, Stockholms lin.

§ 3 Verksamhet
Bolagets verksamhet ska vara att ~ direkt eller indirekt genom dotterbolag, mindre deligarskap
eller andra samarbetsformer — bedriva produktion och/eller prospektering av olja, gas och

mineraler, forviirva, dga, forvalta och avyttra aktier och andra dgarandelar sivél som annan los
och fast egendom samt bedriva annan dérmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktickapital

Aktiekapitalet utgdr Hgst 50 000 kronor ech higst 200 000 kronor.

§ 5 Antal Aktier

Antalet aktier ska uppgd till [dgst 50 000 och hdgst 200 000 stycken.
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§ 6 Styrelse och revisorer

Styrelsen ska besta av 1 - 10 ledaméter med hégst 5 suppleanter.

Bestdr styrelsen av 1 till 2 ledaméter ska minst 1 suppleant utses.

Bolaget ska ha 1-2 revisorer med hogst 2 revisorssuppleanter eller ett registrerat revisionsbolag,

§ 7 Kallelse till bolagsstimma Convening of shareholders’ meeting

Kallelse till bolagsstimma ska ske tidigast sex och senast tvi veckor fiire stimman genom brev
med posten. Meddelanden till akticigarna ska ske genom brev med posten.

§ 8 Arsstimma

Arsstimma hilles &rligen inom 6 manader efter rikenskapsdrets utzéng.

P4 frsstimma ska filjande drenden fiirekomma.

)

2)

3

4)

3)

6)

Val av ordférande vid stimman;

Upprittande och godkiinnande av rostlingd;

Godkinnande av dagordning;

Val av en eller tva justeringsmiin;

Provning av om stdimman blivit behérigen sammankallad;

Féredragning av framlagd &rsredovisning och revisionsberiittelse samt, i forekommande
fall, koncernredovisning och koncernrevisionsberitielse;
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Beslut

a)  om faststillande av resultatriikning och balansrikning, samt, i féirekommande fall,
koncernresultatrikning och koncernbalanstiikning

b}  om dispositioner betriffande vinst eller farlust enligt den faststillda balansriikningen,

¢}  om ansvarsfrihet it styrelseledamater och verkstillande divektsr néir sidan
forekommer;

8)  Faststillande av styrelse- och revisorsarvoden;

9)  Valav styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

[0} Annat drende, som ankommer pa stimman enligt akticholagslagen eller bolagsordningen.

§ 9 Riikenskapsir

Bolagets rikenskapsér ska vara 0101-1231.
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Maha Energy Inc.

Icke officiell éversdttning av
registreringsbevis (eng: Certificate of
Incorporation), inklusive bolagsordning
(eng: Articles of Incorporation) féor Maha
Energy Inc.

ORGANISATIONSNUMMER (ENG: CORPORATE ACCESS NUMBER): 2017256518

ALBERTAS STYRANDE ORGAN (ENG: GOVERNMENT OF ALBERTA)
BOLAGSLAGEN (ENG: BUSINESS CORPORATIONS ACT)

REGISTRERINGSBEVIS

MAHA ENERGY INC.
REGISTRERADES | ALBERTA 23 JANUARI 2013
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Bolagsordning
for
MAHA ENERGY INC.

Aktiestruktur: SE BIFOGAD "BILAGA: AKTIESTRUKTUR"
Restriktioner avseende INGA RESTRIKTIONER

overlatelse av aktier:

Antal ledamoéter:

Minsta antal ledaméter: 1

Hoégsta antal ledaméter: 15

Verksamheten begransad till: INGA RESTRIKTIONER

Verksamheten begransad fran: INGA RESTRIKTIONER

Andra bestammelser: SE BIFOGAD "BILAGA: ANDRA REGLER OCH BESTAMMELSER"

Registrering godkand av: RON PANCHUK
REGISTRERARE (ENG: INCORPORATOR)
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BILAGA: AKTIESTRUKTUR

Bolaget ar behorigt att emittera:

ett obegransat antal stamaktier; och
ett obegransat antal preferensaktier (emitterbara i serier);

forenade med de rattigheter, privilegier, restriktioner och villkor som anges nedan.

STAMAKTIER

Foljande rattigheter, privilegier, restriktioner och villkor ska vara forenade med stamaktierna:

1.

Agarna av stamaktier ska ha ratt att f& meddelande om, och att résta vid samtliga bolagets
bolagsstammor och ska ha en (1) rést for varje sadan dgd stamaktie.

Med forbehall for de rattigheter, privilegier, restriktioner och villkor som ar férenade med
stamaktierna i bolaget, ska dgarna av stamaktier ha ratt att fa sadan aktieutdelning som
styrelseledamdterna fran tid till annan beslutar om genom styrelsebeslut.

| hdndelse av likvidation, uppldsning eller avveckling av bolaget, eller vid utdelning av bolagets
tillgangar till aktiedgarna (annat 4n genom aktieutdelning av pengar som behdrigen tillampats
for betalning av aktieutdelning) ska aktiedgarna av stamaktier ha ratt att dela pro prata, med
forbehall for de rattigheter, privilegier, restriktioner och villkor som &r forenade med
stamaktierna i bolaget.

PREFERENSAKTIER

Foljande rattigheter, privilegier, restriktioner och villkor ska vara férenade med preferensaktierna:

1.

Bolagets styrelseledamoéter far, fran tid till annan, emittera preferensaktier i en eller flera
serier, dar varje serie bestar av ett sddant antal aktier som styrelseledaméterna beslutat om
innan emissionen.

Bolagets styrelseledamoter far innan emissionen genom styrelsebeslut bestdamma (med
forbehall fér vad som héri anges) beteckningen, rattigheterna, privilegierna, restriktionerna
och villkoren som ska vara forenade med preferensaktierna i varje serie, inklusive, utan att
begrdnsa den allmanna tillampligheten av ovanstaende, kursen, formen, ratten till och
betalningen av preferensutdelning, inlésenpriset, villkoren, férfarandet och villkoren for
inlésen, i det fall det finns sadana, rostratter och konverteringsratter (i det fall det finns
sadana), och amorteringsfonder, aterkdpsfonder eller andra bestimmelser att féorenas med
preferensaktier av sadana serier; under forutsattning att inga aktier av nagon serie ska
emitteras forran styrelseledamoterna har ingivit ett tillagg till bolagsordningen till
Bolagsverket i provinsen Alberta (eng: Registrar of Corporatios, Province of Alberta) eller till
sadan utsedd person i annan jurisdiktion i vilken Bolaget kan fortsattas.

| det fall ackumulerad aktieutdelning eller belopp som ska betalas avseende kapitalavkastning
for en serie av aktier inte betalats i sin helhet, ska aktierna i alla serier proportionellt tilldelas
ackumulerad aktieutdelning och avkastning pa kapital.

Preferensaktierna ska i forhallande till stamaktierna i bolaget, och alla andra aktier i bolaget
som rankar juniort i forhallande till preferensaktierna, ha foretrade avseende betalning av
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aktieutdelning, i det fall det finns sadan, och utdelning av bolagets tillgangar i handelse av
likvidation, upplosning eller avveckling av Bolaget, oavsett om det sker av fri vilja eller ej, och
all annan utdelning av bolagets tillgangar bland aktiedgarna i syfte att avveckla bolagets
verksamhet, och far ocksa tilldelas andra féretraden i foérhallande till stamaktierna i bolaget,
och alla andra aktier i bolaget som rankar juniort i forhallande till preferensaktierna, som kan
komma att bestdammas av bolagets styrelseledamoter genom styrelsebeslut avseende de
respektive serier som beslutas att emitteras.

Preferensaktierna i varje serie ska ranka i paritet med preferensaktierna i alla andra serier
avseende prioritet till betalning av aktieutdelning och utdelning av tillgangar i handelse av
likvidation, upplésning och avveckling av bolaget, oavsett om det sker av fri vilja eller ej, med
undantag for konverteringsratter som kan paverka det ovannamnda.

Inga aktieutdelningar ska beslutas om, utbetalas eller avsattas for betalning avseende aktierna
i bolaget som rankar juniort i forhallande till preferensaktierna forutom om alla
aktieutdelningar, i det fall det finns sadana, fram till och inklusive den betalbara
aktieutdelningen for den senast avslutade perioden for vilken sadan aktieutdelning ska
betalas for de vid den tidpunkten emitterade och utfardade serierna preferensaktier har
beslutats och utbetalats eller avsattas for betalning vid datumet sadant beslut eller betalning
eller avsattning for betalning av aktier i bolaget som rankar juniort i férhallande till
preferensaktierna, och bolaget ska inte heller begara inlosen eller aterlésa eller kopa for
annullering eller reducera eller pa annat satt betala preferensaktierna (forutom det belopp
som vid den tidpunkten &r utestaende) eller aktier i bolaget som rankar juniort i forhallande
till preferensaktierna forutom om alla aktieutdelningar fram till och inklusive den betalbara
aktieutdelningen, i det fall det finns sadan, for den senast avslutade perioden fram till och
inklusive den betalbara aktieutdelningen fér den senast avslutade perioden for vilken sadan
aktieutdelning ska betalas for de vid den tidpunkten emitterade och utfiardade serierna
preferensaktier har beslutats och utbetalats eller avsattas for betalning vid datumet for sadan
begdran om inlsen, aterlosen, kop, reduktion eller annan betalning.

Varje serie preferensaktier far kopas for annullering eller aterlésas av bolaget genom kapital
enligt bestammelserna i bolagslagen i Alberta (eng: Business Corporations Act (Alberta)), om
styrelseledamoterna sa forskriver i bolagets styrelsebeslut avseende emission av sadana
preferensaktier och pa sadana andra villkor som kan komma att vara specificerade i
beteckningarna, rattigheterna, privilegierna, restriktionerna och villkoren som &ar férenade
med preferensaktierna i sadana serier som angivits i det ovan ndmnda styrelsebeslutet och
tillagget till bolagsordningen avseende emission av sadana serier.

Agarna av preferensaktier ska inte i egenskap av sddan dgare ha ritt att teckna eller képa eller
motta nagon del av nagon emission av aktier eller obligationer, skuldsedlar eller andra
vardepapper i bolaget som beslutats om nu eller i framtiden.

Ingen aktieklass far skapas och inga rattigheter eller privilegier far utdkas att ranka i paritet
eller med prioritet Over rattigheterna och privilegierna som ar férenade med
preferensaktierna, inklusive, utan att begransa den allmanna tillampligheten av ovanstaende,
preferensaktiernas ratt att motta aktieutdelning eller avkastning pa kapital, férutom med
preferensaktiernas agares samtycke sasom kravs enligt bolagslagen i Alberta (eng: Business
Corporations Act (Alberta)).
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BILAGA: ANDRA REGLER OCH BESTAMMELSER

Pantratt avseende Aktier

Bolaget har pantratt avseende de aktier som ar registrerade i en aktieagarens namn eller i
dennes legala representants namn for skuld som sadan aktiedgare har till bolaget. Bolaget
far verkstalla sadan pantrétt i enlighet med dess stadgar.

Tillsdttning av Styrelseledaméter

Styrelseledamoterna far, mellan de ordinarie bolagstdammorna, utse en eller flera ytterligare
styrelseledamoter for bolaget for tjanstgoring till nasta ordinarie bolagsstimma, men antalet
ytterligera styrelseledamoter far aldrig 6verstiga 1/3 av det antal styrelseledamdter som
tjanstgjorde vid utgangen av den senaste ordinarie bolagsstamman i bolaget.

Bolagsstimma utanfor Alberta

Bolagets bolagsstammor far hallas utanfor Alberta.
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