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Viktig information

Prospektet har godkéants av och registrerats hos Finansinspektionen i
enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.
Godkannandet och registreringen innebéar inte att Finansinspektionen
garanterar att sakuppgifter i Prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

Erbjudandet att teckna aktier enligt Prospektet riktar sig inte, direkt
eller indirekt, till sddana personer vars deltagande forutsatter ytterligare
prospekt, registrerings- eller andra atgarder an som foljer av svensk ratt.

Prospektet far inte distribueras i eller till land dar distributionen eller
Erbjudandet enligt Prospektet forutsatter ytterligare registrerings- eller
andra atgarder an sadana som foljer av svensk ratt eller strider mot
tillampliga bestammelser i sadant land. Varken teckningsratterna, BTAn
eller de nya aktierna har registrerats enligt United States Securities Act
fran 1933 eller tillamplig lag i annat land och Erbjudandet omfattar
inte aktiedgare med hemvist i USA, Australien, Japan, Hong Kong, Nya
Zeeland, Sydafrika eller Kanada, eller med hemvist i ndgot annat land dar
distribution eller offentliggérande av Erbjudandet strider mot tillampliga
lagar eller regler eller forutsatter ytterligare prospekt, registreringar eller
andra atgarder &n de krav som féljer av svensk lag. Anmélan om teckning
av aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltiga. Folj-
aktligen far teckningsratterna, BTA eller aktierna inte direkt eller indirekt,
utbjudas, forséljas, saljas vidare eller levereras i eller till lander dar atgard
enligt ovan kravs eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan.

Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets huvudkontor och hemsida (www.
malkaoil.se) samt pa HQ Banks hemsida (www.hqg.se). HQ Bank har i
egenskap av finansiell radgivare bitratt Bolagets Styrelse vid utformning
av overgripande transaktionsstruktur och vid upprattande av Prospektet.
Innehallet i Prospektet baseras pa information som tillhandahallits av
Bolaget. Styrelsen i Bolaget ar ansvarig for Prospektet. Information
om Styrelsen aterfinns i avsnittet Styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer. For Prospektet géller svensk ratt. Tvist rérande innehallet
i Prospektet eller darmed sammanhdngande rattsforhallanden skall
avgoras enligt svensk ratt och av svensk domstol exklusivt.

Prospektet innehaller uttalanden, uppskattningar och beddémningar
gjorda av Malka Oil, dess Styrelse och ledning avseende Bolagets utvin-
ningsbara oljereserver pa de identifierade oljefélten. Dessa uttalanden,
uppskattningar och bedémningar ar alla av subjektiv karaktar.

Framtidsinriktad information

Prospektet innehaller framtidsinriktade uttalanden och antaganden
om framtida marknadsforhallanden, verksamhet och resultat. Dessa
uttalanden aterfinns i flera avsnitt bland annat Riskfaktorer, Bakgrund
och motiv, Marknad samt Eget kapital, skulder och annan finansiell
information och inkluderar uttalanden rérande Bolagets nuvarande
avsikter, beddémningar och férvéntningar. Orden "anser”, "avser”,
"bedémer”, "férvantar sig”, "forutser”, "planerar” eller liknande uttryck
indikerar vissa av dessa framtidsinriktade uttalanden och &r, om ej annat
anges, Styrelsens, Bolagets eller ledningens subjektiva bedémningar eller
férvantningar. Andra sadana uttalanden identifieras utifran samman-
hanget. Faktiska handelser och resultatutfall kan komma att skilja sig
avsevart fran vad som framgar av sadana uttalanden till foljd av risker
och andra faktorer som Bolagets verksamhet paverkas av. Sadana faktorer
namns under avsnittet Riskfaktorer.

Information fran tredje part

Bolaget harinte kontrollerat siffror, marknadsdata eller annan information
som tredje part har anvant i sina studier, varfér varken Bolagets
styrelse eller HQ Bank patar sig nagot ansvar for riktigheten for sadan
i Prospektet intagen information, och sddan information bér lasas med
detta i atanke. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Styrelsen kanner
till, vasentliga intressen i Bolaget. Information som ingar i Prospektet
har atergivits korrekt, och savitt Styrelsen i Bolaget kanner till har inga
uppgifter uteldamnats pa ett satt som skulle géra den atergivna informa-
tionen felaktig eller missvisande. Viss finansiell och annan information
som aterfinns i ett antal tabeller i detta Prospekt har avrundats for att
underlatta for lasaren. Darfor kan summan av siffrorna i en tabell skilja sig
fran den totala summan som anges i tabellen. Genomgaende i Prospektet
har, om inget annat anges, bokslutskurser per 31 december 2008 anvands
vid omréakning av USD och RUR till SEK. De kurser som anvéants vid
omrakning ar 7,8796 SEK per USD och 0,2639 SEK per RUR.

Denna trycksak:

Fotograf: Michail Dronov (och andra).
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Planerade datum for publicering av finansiell
information

Arsredovisning 2008

Arsstamma

Delarsrapport januari-mars 2009
Delarsrapport januari—juni 2009

april/maj 2009
maj 2009

29 maj 2009

28 augusti 2009

Ovrigt
Marknadsplats NASDAQ OMX
First North'
ISIN-kod aktie SE0001587593
ISIN-kod BTA SE0002801837
ISIN-kod teckningsratt SE0002801829
Kortnamn pa First North MALK
Handelspost 1

Handlingar infogade genom hanvisning

Féljande handlingar, vilka tidigare har publicerats
och ingivits till Finansinspektionen, utgér genom
hénvisning delar av Prospektet:

i) Malka Oils reviderade arsredovisning for ar 2005
med bifogad revisionsberattelse;

ii) Malka Oils reviderade arsredovisning for ar 2006
med bifogad revisionsberattelse;

Kopior av de handlingar som ar bifogade genom
hanvisning kan erhallas fran Malka Oil pa telefon
08-5000 78 10 samt pa Bolagets hemsida:
www.malkaoil.se.

Fragor om Nyemissionen

Eventuella fragor med anledning av Nyemissionen
besvaras pa telefon 08-700 00 99.

Villkor i sammandrag

Féretrddesrétt: En (1) befintlig aktie berattigar till
teckning av sex (6) nyemitterade aktier
Teckningskurs: 0,07 kronor (7 6re) per aktie
Avstdmningsdag: 25 mars 2009

Teckningstid: 2 april 2009 - 17 april 2009

Handel med teckningsrétter: 2 april 2009 — 14 april
2009

Handel med BTA: 2 april 2009 - 22 april 2009

Teckning och betalning: Teckning sker under teck-
ningstiden genom samtidig kontant betalning

Definitioner

Bolaget, Malka Oil, Malka, eller Koncernen

Malka Oil AB (publ), organisationsnummer 556615-
2350, med eller utan dotterbolag beroende pa
sammanhang.

BTA
Betald tecknad aktie.

Euroclear
Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB).

First North

NASDAQ OMX First North, en alternativ marknads-
plats som drivs av NASDAQ OMX Stockholm AB vid
vilken Bolagets aktie ar upptagen till handel.

HQ Bank
HQ Bankaktiebolag, organisationsnummer
556028-1239.

Konvertibler, Konvertibellan/en eller
Konvertibelskuld/en

Avser Malka Oil konvertibel 2007/2011 om nomi-
nellt 60 MUSD, Malka Oil konvertibel 2008/2011 om
nominellt 20 MUSD, var for sig eller tillsammans
beroende pa sammanhang.

Nyemissionen eller Erbjudandet

Nyemission med foretradesratt for aktiedgare i
Malka Oil, per avstamningsdagen den 25 mars
2009, att teckna aktier i Malka Qil enligt villkoren
beskrivna i detta Prospekt.

Prospektet
Prospekt som upprattats i samband med
Nyemissionen.

STS-Management
Avser OO0 STS-Management, Bolagets heldgda
ryska dotterbolag.

STS-Service
Avser O0OO STS-Service, Bolagets helagda ryska
dotterbolag.

Styrelsen
Styrelsen i Malka Oil AB (publ).

usL
Avser OOO United Siberian Leasing, Bolagets
heldgda ryska dotterbolag.

Allt dgande av aktier och andra finansiella instrument ar forenat med risktagande. En investering i
Malka Oil innebar en mojlighet till en positiv utveckling av det investerade kapitalet men medfér ocksa
en risk. Infér en investering i Malka Oil bér informationen i Prospektet beaktas, inklusive avsnitten Risk-
faktorer samt Legala fragor och kompletterande information.

1 Bolagets aktie handlas sedan dagen efter offentliggérandet av Styrelsens férslag om finansiell rekonstruktion i Malka Oil (16 februari

2009) pa observationslistan.



Sammanftattning

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till och ett sammandrag av informationen

i Prospektet. Varje beslut om att investera i de aktier som erbjuds till teckning skall dérfér baseras pa en
bedémning av Prospektet i dess helhet och saledes inte enbart pa denna sammanfattning. Potentiella
investerare bér uppmdarksamma att personer far géras ansvariga fér uppgifter som ingdr eller saknas i sam-
manfattningen endast om sammanfattningen é&r vilseledande, felaktig eller oférenlig med 6vriga delar av
Prospektet. En investerare som vécker talan vid domstol med anledning av uppgifterna i Prospektet kan bli

tvungen att bekosta en éversattning av detsamma.

Nyemissionen i korthet

Den 13 februari 2009 offentliggjorde Malka Oil
beslutet att saval lamna ett erbjudande till Bolagets
konvertibelinnehavare om fortida konvertering till
aktier som att foresla en extra bolagsstamma att
besluta om férandrade konvertibelvillkor samt en
nyemission av aktier med foéretradesratt for Malka
Oils aktieagare och darmed erforderliga beslut.

Styrelsens forslag tar sin utgangspunkt i ambi-
tionen att tillskapa ett livskraftigt bolag som har
finansiella forutsattningar att tillvarata den posi-
tion som Malka Oil successivt byggt upp under

de senaste aren. En forutsattning for detta ar att
Malka Oil tillférs minst 120 MSEK i nytt kapital och
for att mojliggora detta har Styrelsen bedémt att
utestdende Konvertibler maste omvandlas till eget
kapital i syfte att tillskapa en stabilare finansiell
plattform.

Pa ett konvertibeldagarmote (sa kallat "bond-
holder meeting”) den 27 februari 2009, rostade en
erforderlig majoritet for att acceptera Malka Oils
forslag, att i fortid konvertera samtliga utestaende
Konvertibler till nya aktier i Malka Oil. Konvertibel-
agarnas acceptans ar villkorad av att Nyemissionen
fulltecknas. Konvertibeldgarnas acceptans innebar
att totalt 80 MUSD nominellt (cirka 630 MSEK) i
form av rantebarande Konvertibelskuld kommer
att omvandlas till eget kapital och att arliga kon-
vertibelrantekostnader om totalt 6,6 MUSD (cirka
52 MSEK) ej langre kommer att belasta Malka Oils
resultat.

Pa en extra bolagsstamma i Malka Oil den 17 mars
2009 beslutade bolagsstdmman i enlighet med Sty-
relsens forslag. Besluten medger en fortida konver-
tering av utestdende Konvertibellan om nominellt
80 MUSD till 1 678 000 000 aktier i Malka Oil samt
nyemission av aktier med féretradesratt for Malka
Oils befintliga aktiedgare (konvertibelinnehavarna
ager ej ratt att deltaga i Nyemissionen med foretra-
desratt). Bolagsstamman beslutade vidare att 6ka
Malka Oils aktiekapitalet med hogst 100 653 852
kronor genom nyemission av hégst 2 013 077 040
aktier.

Bolagets aktiedgare ager ratt att med foretrade
teckna aktier i Nyemissionen i férhallande till
det antal aktier som innehades pa avstamnings-

dagen den 25 mars 2009, varvid en (1) befintlig
aktie berattigar till teckning av sex (6) nyemit-
terade aktier. Emissionskursen i Nyemissionen

har faststallts till 0,07 kronor (7 6re) per aktie,
vilket innebar att Malka Oil tillférs maximalt cirka
141 MSEK fére emissionskostnader.

Initialt har befintliga dgare, vilka sammantaget
innehar aktier i Malka Oil motsvarande cirka 40,5
procent av roster och kapital fére Nyemissionen,
uttalat att de staller sig positiva till Nyemissionen
och forklarat sin avsikt att teckna sina respektive
andelar av de aktier som Nyemissionen omfattar
med stod av erhallna teckningsratter.’

Malka Oil i korthet

Afférsidé, strategi och mélséttning

Malka Oil ar ett oberoende svenskt olje- och gas-
bolag inom prospektering och produktion verksamt
i Tomsk-regionen i vastra Sibirien i Ryssland. Affars-
verksamheten omfattar i dagslaget produktion och
forsaljning pa export- och hemmamarknaden av
olja och kondensat. Pa sikt kommer dven en kom-
mersialisering av gasinnehallet i licensblocket att
genomforas. Malka kommer initialt inte att vara
verksamt inom raffinering av oljan och gasen och
kommer inte heller att genomféra distribution till
slutkund.

Bolagets affarsidé ar att skapa ett vaxande och
I6nsamt olje- och gasbolag.

Malka Oil fokuserar pa att fullt ut kommersialisera
potentialen i det licensblock som férvarvades i ett
Oppet auktionsférfarande ar 2005, licensblock nr 87
i Tomsk.

Historik

I'april 2005 forvarvade tre ryska affarsman, Michail
Malyarenko, Alexander Merko och Vacha Sobraliev,
via deras bolag STS-Service, en 25-arig licens till
Zapadno-Luginetskoye-blocket, licensblock 87,

i Tomskregionen. Licensen ger ratten att under
licensperioden utvinna alla kolvaten som patraffas
inom licensblocket i fraga. Licensblocket ar drygt

1 800 kvadratkilometer stort och & omgivet av
andra producerande olje- och gasfalt.

1 Inga sakerheter har stéllts for dessa teckningsataganden.



| november 2005 bildades Malka Oil koncernen
genom en apportemission av aktier till de tre
agarna av STS-Service varpa STS-Service kom att

bli ett dotterbolag till Malka Oil och de tre affars-
mannen blev harigenom huvudagare i Malka

QOil. Darefter har det under 2006, 2007 och 2008
genomforts nyemissioner av aktier och Konver-
tibler riktade till vastbaserade investerare, vilka
totalt inbringat cirka 1 450 MSEK. Tillsammans har
detta breddat dgandet vasentligt och méjliggjort
finansieringen av omfattande utbyggnadsprogram.
Oljeproduktionen av betydelse paboérjades i augusti
2007 och oljeproduktionen per februari 2009
uppagick till i genomsnitt 2 841 fat per dag.

Den 19 februari 2007 listades Malka Oils aktie pa
NGM MTF och den 20 november 2007 bytte Bolaget
marknadsplats till First North for att nd en bredare
krets av aktorer och for att fa en hogre likviditet i
aktien.

Verksamhet

Malka Oils huvudsakliga tillgang ér licensblock nr
87 som ligger i den nordvastra delen av Tomsk-
regionen, cirka 500 kilometer fran staden Tomsk.
Licensen att prospektera och producera olja pa
licensblock nr 87 férvarvades vid en 6ppen auktion
i april 2005 och varar i 25 ar. Sedan forvarvet av
licensen har de bevisade och sannolika reserverna
enligt den statliga ryska bedémningsstandarden
(GKZ) okat fran atta miljoner fat till 97 miljoner
fat och Malka Oils bedémning ar att i takt med
att licensblocket underséks och utvecklas kommer
dessa reserver att 6ka betydligt framover.

| dagsléaget bedomer Bolaget att de utvinningsbara
reserverna i de tre identifierade oljefalten enligt

Finansiell utveckling i korthet

Koncernen IFRS

den ryska standarden uppgar till 140-190 miljoner
fat. Denna beddmning inkluderar inte de nuva-
rande sju identifierade oborrade strukturerna och
ovriga forvantade framtida potentiella reserver
inom blocket. Licensblocket ar 1 803 kvadratkilo-
meter, motsvarande en yta om drygt 30 ganger 60
kilometer, och aterfinns i ett mycket aktivt olje- och
gasproducerande omrade. Licensblocket ar omgivet
av ett flertal andra olje- och gasfalt med redan eta-
blerad produktion.

Pa Malka Oils licensblock finns per den 28 februari
2009 totalt 18 producerande borrhal. Bolaget har i
egen regi fardigstallt 16 av dessa borrhal medan de
ovriga tva utgors av ateréppnade sovjetiska gamla
borrhal. Utover dessa oljeproducerande borrhal
finns aven elva borrhal inkluderande borrhalen 580
och 210 som foér narvarande befinner sig i testfas,
men som férvantas 6verga i regelbunden produk-
tion samt ett icke ateréppnat hal som borrats under
sovjettiden.

Ryska oljemarknaden i korthet

Ryssland &r vérldens nast storsta oljeproducent,
endast overtraffad av Saudiarabien. Under 2007
uppskattades den dagliga ryska produktionen
till 10 miljoner fat vilket motsvarar ungefar 12,6
procent av varldsmarknaden’. Vidare uppgick de
ryska bevisade reserverna av olja uppgick under
2007 till 79,4 miljarder fat, enligt BP Statistical
Review, vilket motsvarar ungeféar 6,4 procent av
varldens bevisade oljetillgangar. De ryska oljetill-
gangarna patraffas framfor allt i vastra Sibirien,
mellan Uralbergen och den centralsibiriska platan.
Andra viktiga oljeregioner ar Timano-Pechora

1 BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.

IFRS IFRS RR*

(Alla belopp i TSEK)

jan—-dec 2008

jan—-dec 2007 jan—dec 2006 nov-dec 2005

Forsaljning av olja 155 863 0 0 0
Ovriga rérelseintakter 2730 0 0 0
Intakter 158 593 0 1] 0
Rorelseresultat -86 697 -7 756 -4 086 -307
Resultat fore skatt -226 691 -14 945 -9 320 -87
Arets resultat -221 071 -15432 -7 088 -6
Kassa och bank 42 011 58 739 46 230 37 011
Eget kapital 686 905 612 631 409 118 165 280
Rantebarande skulder 584 672 334 606 48 720 65 985
Soliditet, % 46% 46% 71% 55%
Medeltal anstéllda under perioden 206 82 37 19

* Enligt &rsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allméana rad.



i norra Ryssland, Volga-Ural-omradet samt 6n
Sakhalin vid Stillahavskusten.

Forutom sina viktiga oljetillgangar har Ryssland
aven en mycket stor reserv av naturgas. Ar 2007
uppskattades den totala ryska naturgasreserven av
BP Statistical Review uppga till 44,7 triljoner kubik-
meter vilket motsvarar 25,2 procent av varldens
totala naturgasreserv.

Den nuvarande globala finansiella och reella
ekonomiska kris som fortgar har medfért att den
globala efterfragan pa energi har sjunkit drastiskt
vilket lett till att priset for raolja har sjunkit med
nastan 70 procent sedan den hosta noteringen i
borjan av juli 2008. Detta har fatt till foljd att olje-
bolagen i Ryssland, liksom andra oljebolag runt om
i varlden, har dragit ned pa planerade investeringar
pa grund av den férsamrade I6nsamhet som det
laga oljepriset medfor. Brentoljan har under en tid
handlats under 50 USD fatet vilket ar en atergang
till de prisnivaer som senast var aktuella under
varen/sommaren 2005.

Aktiekapital och dgarférhallanden

Aktiekapitalet i Bolaget uppgick per den 26

mars 2009 till 167 756 420 kronor fordelat pa

335 512 840 utestaende aktier, var och en med

ett kvotvarde om 50 6re. Harutéver har Malka Oil
utgett tva olika konvertibelprogram riktat till ett
begransat antal professionella och institutionella
investerare. Det forsta programmet omfattade
nominellt totalt 60 MUSD. Konvertiblerna kan
utbytas mot 47 942 469 aktier i Bolaget till en
konverteringskurs om 1,2515 USD/aktie. Konver-
tering kan ske under hela 16ptiden och sista dag
for konvertering ar den 17 maj 2011. Det andra
programmet omfattade nominellt totalt 20 MUSD.
Konvertiblerna kan utbytas mot 18 991 548 aktier
i Bolaget till en konverteringskurs om 1,0531 USD/
aktie. Konvertering kan ske under hela 16ptiden
och sista dag for konvertering ar den 27 december
2010. Vidare har Bolaget ett utestaende options-
program till ledande befattningshavare och nyckel-
personer i Koncernen. Optionsprogrammet avser
6 000 000 teckningsoptioner dar varje option berat-
tigar till teckning av en aktie i Bolaget. Tecknings-
optionerna har dnnu ej allokerats.



Vid extra bolagsstémma den 17 mars 2009 beslu-
tades att godkanna Styrelsens forlag om att
erbjuda innehavarna av ovan ndmnda Konvertibler
en mojlighet till fortida konvertering. Konvertibel-
innehavarna har vid ett méte den 27 februari 2009
accepterat erbjudandet under forutsattning att
Nyemissionen blir fulltecknad. Vid fulltecknande

i Nyemissionen kommer saledes samtliga utesta-
ende Konvertibler att omvandlas och utbytas mot

1 678 000 000 nya aktier i Bolaget, motsvarande en
o6kning av aktiekapitalet med 83 900 000 kronor
och en initial utspaddning om cirka 83 procent av
Bolagets aktiekapital och totala rostetal. Denna
utspadning har beradknats som antal aktier och
réster som hogst kan konverteras dividerat med det
totala antalet aktier och roster efter sadan konver-
tering. Vid berakning av utspadningseffekten har
hansyn inte tagits till 6vriga beslut fattade vid extra
bolagsstamma den 17 mars 2009.

Antalet aktiedgare uppgick per 11 mars 2009 till
drygt 3 500 stycken. Nedanstaende tabell visar
agarférhallandena i Malka Oil per den 11 mars
2009 inklusive darefter kanda férandringar.

Malka Oil AB dgarstruktur, 11 mars 2009

Andel av

roster och

Aktiedgare Antal aktier kapital
Metroland 35 205 489 10,5%
Svenska Petroleum Exploration 23893 000 7.1%
Vacha Sobraliev med familj 18 217 080 5,4%
Michail Malyarenko 13 784 000 4,1%
Catella 11351700 3,4%
Lennart Hall med familj 10 400 000 3,1%
Robur Fonder 10 168 000 3,0%
Hansard International Ltd 9561 065 2,8%
Folksam 7 308 000 2,2%
Bliwa Liv 7 056 629 2,1%
GIAB-gruppen 5901516 1.8%
HQ Bank AB 5477 000 1,6%
Norska Petroleumfonden 5399 622 1,6%
Hakan Knutsson med bolag 4681211 1.4%
Nils Nilsson 3619113 1.1%
Summa de 15 storsta aktiedgarna 172 023 425 51.3%
Ovriga cirka 3 500 aktiedgare 163 489 415 48,7%
Totalt antal aktier 335512840 100,0%

Styrelse, ledande befattningshavare och personal
Styrelsens och ledningsgruppens respektive sam-
mansattning ser ut enligt nedan. For ytterligare
information kring Malka Oils Styrelse och koncern-
ledning, se avsnittet Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisorer.

Styrelse

Mats Gabrielsson (ordférande), Michail Malyarenko,
Peter Lindh, Thomas Lifvendahl, Alexander Merko,
Nils Nilsson och Torbjérn Ranta

Koncernledning

Fredrik Svinhufvud (VD), Richard Tejme, Sergey
Sedunoyv, Michail Dronoy, Tatyana Velitchenko,
Olga Velikova, Andrey Khandramay och Igor
Kriventcov

Antal anstéllda
Antal anstallda i Koncernen var 227 personer per 31
december 2008.

Riskfaktorer

Malka Oils verksamhet ar férenad med risker rela-
terade till bland annat Politiska risker, Legal risk,
Risk relaterade till redovisningspraxis och annan
information, Ekonomiska risker, Valutarisk, Skat-
terisk och Kapitalaterférandemaojligheter, Risk
relaterade till priset pa olja, Transportrelaterad
risk, Nyckelpersoner, Risk relaterad till efterlevnad
av regler, Beroende av utrustning och tjanster fran
tredje man, Geologisk risk, Sakerhetsrisker, Brand-
skyddsrisker och Miljérelaterade risker, Ytterligare
kapitalbehov, Regional risk, Likviditetsrisk, Utdel-
ning och Risker férenade med emissionen. For mer
utforlig information, se Riskfaktorer.



Riskfaktorer

Malka Oils verksamhet, finansiella stédllning och resultat kan i en icke ovésentlig grad komma att paverkas
av ett antal riskfaktorer. Fér en bedémning av en investering i Bolaget bér dérfér riskfaktorer beaktas.

En investerare maste hadrutéver beakta en allmdn omvérildsanalys, 6vrig information i Prospektet samt
generell information om bolag verksamma i Malka Oils sektor. | detta avsnitt redovisas och diskuteras ett
antal riskfaktorer som inte &r redovisade i ndgon prioritetsordning och inte gér ansprak pa att vara heltéck-
ande. Dessutom kan andra risker och osdkerheter som Bolaget i dagsldget inte kdnner till eller sédana som
Styrelsen foér ndrvarande anser vara obetydliga eller mindre betydande komma att paverka Bolagets verk-

samhet, resultat eller finansiella stéllning negativt.

Landspecifika riskfaktorer

Malka Oil AB ar ett svenskt bolag. Da samtliga

av Bolagets materiella tillgangar &r lokaliserade
till Ryssland maste dock investerare ta hansyn till
risker sarskilt kopplade till att bedriva verksamhet
i Ryssland. Vikten av sadant hansynstagande skall
aven ses mot bakgrund av att en avsevard del av
Bolagets framtida intakter avses harréra fran Ryss-
land. Precis som i andra investeringsomraden &ar
vissa risker av sarskild betydelse vid nyinvestering;
sa aven i Ryssland.

Politiska risker

Det politiska systemet i Ryssland har under lang tid
karaktariserats av instabilitet. Detta kan komma att
innebéra riskexponering for investerare i regionen

i form av snabba forandringar innefattande till
exempel forstatligande, expropriation eller kon-
fiskatorisk beskattning, nya palagor, kallskatt eller
liknande skatter, statliga interventioner, statliga
regleringar, social instabilitet eller diplomatiska
férvecklingar, som negativt kan paverka ekonomin i
landet eller vardet pa Bolagets investeringar.

Ryssland ar inte en homogen nation, utan det
bestar av ett stort antal etniska grupper och
regioner. Atminstone i en av dessa regioner har
det forekommit oroligheter dar militara medel har
anvants. Andra grupper kan komma att félja detta
exempel. Manga andra former av politisk instabi-
litet med negativ inverkan pa investeringar kan
orsakas av till exempel uppblasande social oro eller
uppsta pa religiésa grunder. Dessutom férekom
kortvariga militara stridigheter i Georgien i augusti
2008, vilket férsamrat Rysslands relationer med
framst vast.

Legala risker

Det legala systemet i Ryssland ar inte fullt utvecklat
och inte heller direkt jamférbart med dem som
galler i vasteuropeiska lander. Reformeringen av
det legala systemet tenderar att slapa efter utveck-
lingen i 6vrigt. Existerande lagar kan ocksa vara
mangtydiga eller féremal for godtycklig tolkning.
Domare och domstolar ar i allménhet oerfarna inom
omradet affars- och bolagsjuridik och under det
civilrattsliga systemet ar prejudikat i rattsfall ej bin-
dande for efterfoljande beslut. Det har ocksa rap-

porterats att ersattningsstrukturen bland domare
och andra juridiska representanter utgoér en risk for
att domstolarnas arbete kan paverkas av finansiella
eller andra intressen. Darutover har forekommit
hot och utpressning mot medarbetare i Koncernen.
Dylika omstandigheter kan tankas fa negativ
inverkan pa Bolaget.

Redovisningspraxis och annan information

Praxis inom redovisning, finansiell rapportering och
revision i Ryssland kan inte jamstallas med den som
finns i vastvarlden. Detta beror framforallt pa att
redovisning och rapportering till stor del har varit
en funktion av anpassning till skattelagstiftning.

Installningen bland ryska féretag i allmanhet ar att
vara aterhallsam med att offentliggéra informa-
tion. Tillgdngen pa extern analys, palitlig statistik
och historiska data ar begrénsad. Effekterna av
inflation kan dessutom vara svara for externa
betraktare att analysera. Aven om sarskild utdkad
redovisning upprattas, och revision foretas i
enlighet med internationell standard, kan nagra
garantier inte ldmnas nar det galler informatio-
nens fullstandighet eller tillforlitlighet. Bolaget
maste darfor forlita sig an mer pa dotterbolagets
revisorer an vad som ar gangse i vastvarlden. Bris-
tande information och svag redovisningsstandard
kan ténkas paverka Bolaget negativt vid framtida
investeringsbeslut.

Ekonomiska risker

Den ryska ekonomin har de senaste 15 aren genom-
gatt en dramatisk omstrukturering, innefattande
bland annat att den ryska staten blev tvungen att
genomfora en betalningsinstallelse (default) pa den
i rubel denominerade delen av statsskulden under
1998. Detta drabbade den ryska ekonomin pa bred
front inklusive det ryska banksystemet.

Darefter har den ryska ekonomin gjort en stark
aterhamtning (se vidare avsnittet Ryska oljemark-
naden). Den ryska ekonomin ar dock fortsatt bero-
ende av priset pa internationella ravaror (commo-
dities), vilket innebar risk for finansiell instabilitet
till foljd av fluktuationer i ravarupriser. Pa grund av
det senaste halvarets finansiella instabilitet, kopplat
till betydligt lagre ravarupriser, ter sig denna risk
mer betydande an for ett ar sedan.



Forekomsten av kriminalitet och korruption i Ryss-

land kan ha en negativ inverkan pa investeringskli-
matet. Den ryska regeringens formaga att hantera

problem relaterade till kriminalitet och korruption

kan komma att paverka Bolaget negativt. Det finns
inga garantier for att sadana problem kommer att

Overvinnas inom en nara framtid.

Verksamhets- och branschspecifika
riskfaktorer

Valutarisk

Malka Oils rapportering sker i huvudsak i SEK. For
Malka Oils dotterbolag i Ryssland, STS-Service,

ar kostnaderna dock till stérsta delen rubelba-
serade och majoriteten av intakterna, bade fran
inhemska marknaden och fran exportmarknaden,
ar rubelbaserad. Dock ar det inhemska oljepriset i
praktiken en funktion av det nettopris oljeprodu-
center erhaller nar de séljer oljan pa export samt
av vaxelkursen mellan USD och RUR. Darfor ar en
stor del av Malka Oils intakter korrelerade med den
amerikanska dollarn. Pa skuldsidan ar vardet pa de
USD-denominerade Konvertibellanen som Bolaget
har korrelerat med dollarn. Den officiella vaxel-
kursen for rubel samt dollar paverkar darfér direkt
och indirekt vardet pa tillgdngarna. Detta innebar
att valutakursernas fluktuationer paverkar Malka
Oil-koncernens varde pa olika satt som inte nod-
vandigtvis avspeglar realekonomiska férandringar
i de underliggande tillgangarna. Varje investerare
tillrads att gora sin egen analys av den valutarisk
som foreligger i Malka QOil.

Samtliga konvertibelinnehavare har atagit sig att
konvertera till nya aktier férutsatt att Nyemissionen
blir fulltecknad. En fulltecknad Nyemission medfér
saledes att den ovan namnda dollarkorrelationen
pa skuldsidan avseende Konvertibellanen upphor.

Skatterisk och kapitalaterféorandeméjligheter

Det ryska skattesystemet &r komplicerat och féremal
for férandringar, vilka dven kan vara retroaktiva.
Dock har de skattereformer som genomférts under
2000-2003 forandrat den ryska skattesituationen

till det battre. Nettovardet pa Malka Oils tillgangar
paverkas av det ryska dotterbolagets skattestatus.
Eventuella framtida negativa effekter pa Malka

Oils tillgangar, resultat och finansiella stallning
beroende pa skatter kan dock inte uteslutas. Det ar
harvid viktigt att kénna till att moderbolaget inves-
terar kapital i det ryska dotterbolaget i vissa fall som
[dn och i vissa fall som aktieagartillskott. Villkoren
for avgivande av utdelningar och aterbetalning av
lan ar understallda den ryska centralbankens kon-
troll och [Amnande av utdelningar till moderbolaget
torde komma att beldaggas med en kallskatt.
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Normalt aterférs moms. Aterféringen ar emellertid
beroende av att intyg, som utvisar att projekt har
slutforts eller att export skett, uppvisas och god-
kanns av de ryska skattemyndigheterna. Det har
forekommit att aterforing skett forst efter process
i domstol.

Priset pa olja

Bolagets intakter och l6nsamhet ar beroende av
radande och framtida pris pa rdolja. Priset pa rdolja
har historiskt varit volatilt och fluktuationer i priset
har en stor inverkan pa Bolagets intjaningsfor-
maga, vare sig det galler priset pa internationell
olja, rysk exportolja eller olja som saljs pa den ryska
inhemska marknaden. En omfattande och varaktig
nedgang av oljepriserna medfor en negativ effekt
pa Bolagets resultat och finansiella stallning. Kraf-
tigt fallande oljepriser férandrar férutsattningarna
for att bedriva produktion framférallt om ryska
inhemska skatter inte séanks i motsvarande man.
Detta skulle bland annat kunna resultera i att voly-
merna av de reserver som Bolaget ekonomiskt kan
utvinna minskar, till f6ljd av att Bolaget inte med
I6nsamhet kan uppratthalla produktion pa vissa
borrhal. Varje investerare bor beakta hur oljepriset
paverkar en investering i Malka Oil. Malka Oil &r
idag inte beroende av priset pa naturgas men i
takt med att Bolaget i framtiden kommersialiserar
gasinnehallet i sitt licensblock kommer Bolagets
intakter och l6nsamhet paverkas av fluktuationer i
naturgaspriset.

Transportrelaterad risk

Transport av raolja och naturgas kraver normalt
tillgang till pipelines bland annat genom det all-
ryska pipelinenatet Transneft som regleras av ryska
statliga myndigheter och uppskattningsvis trans-
porterar 95 procent av den totala mangden raolja

i Ryssland. Bolaget har férberett fardigstallandet
av en direktuppkoppling mot Transneft, vilken
beraknas sattas i drift nar marknadsforhallandena
forbattrats och det kan ske pa affarsmassigt sunda
villkor. Innan denna uppkoppling ar fysiskt klar och
igangkord kan man inte ge fullstandiga garantier
for att detta kommer att ske inom utsatt tid och
kostnad och att det kommer att ske utan driftsstor-
ningar i framtiden. Idag har Bolaget indirekt access
till Transneft genom avtal med tva narliggande
oljebolag, Tomskneft samt Tomskayaneft.

For anslutning till och nyttjande av transportnatet
maste producenter erldgga avgifter som justeras
fortlépande i enlighet med vad som bestams av
Transneft. Bolagets kostnader for transport genom
Transnefts pipeline, i dagslaget via narliggande
oljebolags Transneftuppkopplingar och i en framtid
via Bolagets egen direktuppkoppling, kan saledes
inte exakt bestémmas och det foreligger risk for
okade kostnader for nyttjandet av pipelinen, vilket



kan komma att fa en negativ inverkan pa Bolagets
resultat och finansiella stallning.

Nyckelpersoner

Malka Oil ér beroende av att kunna rekrytera och
behalla kvalificerad ledningspersonal och andra
nyckelpersoner sasom geologer. Med tanke pa
dessa personers omfattande natverk inom och
kunskap om den ryska oljebranschen i allméanhet,
och Malka Qils prospekterings- och produktions-
verksamhet i synnerhet, skulle forlusten av en eller
flera av dessa personer, kunna fa negativa konse-
kvenser fér Malka Qils verksamhet.

Efterlevnad av regler

Malka Oils 25-ariga licens avseende licensblock 87

i regionen Tomsk utgoér idag grunden for Bolagets
verksamhet. En licens ar inte bara férenad med rat-
tigheter utan dven med langtgaende forpliktelser
till exempel med avseende pa prospektering och
produktion och efterlevnad av vid var tid géllande
lagar och regelverk. Darutover innefattar Malka Qils
verksamhet andra reglerade aktiviteter som kan
forutsatta tillstand och eller registrering hos ryska
myndigheter eller andra organ. Malka Oil efter-
stravar kontinuerligt att uppfylla relevanta gallande
lagar och regelverk. Darutéver, och som ndmnts
ovan under Politiska risker, kan regelverk och lagar
komma att bli féremal for snabba férandringar.

Ett indragande av licensen pa grund av beslut fran
ryska staten eller annat organ, eller andra atgarder
och handelser som pa nagot satt skulle innebara
en begransning av Malka Oils verksamhet, kan fa
en vasentlig negativ effekt pa saval Bolagets verk-
samhet, som resultat och finansiella stallning.

Beroende av utrustning och tjanster fran tredje man
Som ndmnts ovan under Transportrelaterad risk

har Malka Oil annu inte nagon direkt uppkoppling
till det allryska pipelinenatet Transneft. Under
perioden fram till att denna uppkoppling forverk-
ligas kommer Malka Qil vara beroende av avtals-
forhallandena med Tomskneft och Tomskayaneft.
Aven efter uppkopplingen till Transneft kommer
ett beroendeférhallande foéreligga i forhallande till
tredje man.

Geologisk risk

Alla uppskattningar av utvinningsbara oljereserver
bygger pa sannolikheter. Inga metoder finns for
att med fullstandig sakerhet faststalla hur mycket
olja som exakt finns i ett geologiskt lager ett par
kilometer under jordytan. Saledes bygger uppskatt-
ningar av sddana oljemangder pa de bedémningar
som vid varje tillfalle goérs av geologer baserat pa
faktorer som seismisk information, information
fran befintliga oljebrunnar (log-information),
erhallna borrkarnor, simuleringsmodeller i datorer,

1

oljefloden och tryckinformation fran befintliga
oljebrunnar, oljepris etc. Darmed férandras bedom-
ningen av oljereserver vanligen dver tiden i stérre
eller mindre omfattning. De i detta Prospekt pre-
senterade uppskattningarna av oljereserverna ar
gjorda givet den information som fanns tillganglig
om oljeféltet samt uppskattat oljepris vid tid-
punkten for avgivandet av uppskattningarna.

Sakerhetsrisker, brandskyddsrisker och miljorelate-
rade risker

STS-Service bedriver en komplicerad industriell
verksamhet. | det dagliga arbetet ingar manga
potentiellt farliga moment. Exempelvis kan okon-
trollerade olje- och gaslackor uppsta vid borr-
ningsarbete ("kicks & blow outs”), utrustningen

pa borrtornet kan haverera och skada arbetarna,
pipelines kan lacka och slappa ut olja i naturen,
brander och explosioner kan uppsta till foljd av att
stora mangder bransle for bilar och 6vrig maskinell
utrustning forvaras pa oljefaltet, elektriska led-
ningar kan orsaka stétar och brander med mera.

For att minska dessa risker har forménnen som leder
arbetet speciell utbildning och formella licenser for
att utfoéra uppgifterna. Harutover finns utarbetade
sakerhetsrutiner. Vidare finns sakerhetsutrustning
tillgénglig pa faltet, sdésom brandutrustning. Hartill
kommer att arbetet kontinuerligt 6vervakas av ett
stort antal ryska tillsynsmyndigheter. Allt detta kan
anda inte forhindra att olyckor kan intraffa.

Malka Oil arbetar kontinuerligt med att uppfylla

de krav som stalls. Emellertid kan inga garantier
lamnas for att olyckor inte kommer att intréffa i
framtiden. Om sa sker kan detta fa negativ inverkan
pa Malka Oils resultat och finansiella stallning.

Ytterligare kapitalbehov

Malka Oil befinner sig i ett relativt tidigt stadium
av sin utveckling. Utbyggnadsplanen omfattar en
mycket stor mangd arbetsmoment sdsom borrning
av oljeborrhal och uppférande av infrastruktur.

| dagsléaget har Malka Qils dotterbolag STS-Service
inte annu en tillracklig intaktsstrom att luta sig mot
for att slutféra utbyggnadsplanen. Om Malka Oil
drabbas av betydande forseningar, eller om olje-
priset faller brant och de inhemska skatterna sam-
tidigt inte sanks i betydande utstrackning, sa kan
intakter fordréjas eller minska. Malka Oil bedémer
att ytterligare extern finansiering kommer att
behoévas i framtiden, foretradesvis i form av nyemis-
sioner av eget kapital samt lanefinansiering. | fram-
tiden kan detta kapitalbehov komma att infinna
sig i situationer dar extern finansiering kan komma
att ske till villkor som ar mindre férdelaktiga &n
vad styrelsen fér Bolaget anser att villkoren ar idag.
Dessa villkor kan komma att ha en negativ inverkan



pa Malka Oil eller for dess agare. Om Bolaget
skaffar ytterligare finansiering genom att emittera
aktier eller aktierelaterade instrument kan Bola-
gets aktiedgare komma att drabbas av utspadning
medan skuldfinansiering, om sadan ar tillganglig
for Bolaget, kan innehalla begransande villkor som
kan inskranka Bolagets flexibilitet. Det kan inte
garanteras att nytt kapital kan anskaffas da behov
uppstar eller att det kan anskaffas pa for Bolaget
acceptabla villkor.

Regional risk och likviditetsbrist

Alla vasentliga tillgangar i Malka Oil befinner sig

i nuldget i Tomskregionen i Ryssland. Regionen &r
mycket stor och tacker en yta motsvarande Tyskland.
Aven om Malka Oil som investor kan dra nytta av
alla rattigheter som rysk lagstiftning ger en inves-
terare ar det anda sa att ett stort beroende uppstar
gentemot regionala myndigheter och hogt uppsatta
personer. Vid en eventuell problematisk situation,
om till exempel ndgon konflikt, avtalsbrott, olycka
eller domstolsprocess skulle uppsta, dar Malka

Oil eller dess ryska dotterbolag blir involverade,
kommer utgangen av ett sddant arende att till stor
del bero pa de olika myndigheternas i Tomsk install-
ning. Malka Qils position gentemot den regionala
administrationen i Tomsk ar darfér av stor bety-
delse. Det finns inga garantier for att relationen
med de regionala myndigheterna alltid kommer att
vara friktionsfri, och darmed kan faktumet att alla
vasentliga tillgdngar finns i en enda region innebéra
en risk, som investerare i Malka Oil bor beakta.

Som beskrivs pa sidan 32 har de fallande oljepri-
serna resulterat i att STS-Service fran och med
hosten 2008, liksom andra ryska oljeproducenter,
fatt uppleva kraftigt minskade kassafléden fran sin
oljeverksamhet. Detta har bland annat medfért
férsenade betalningar av leverantérsskulder. Led-
ningen for Bolaget har arbetat férebyggande i
detta avseende genom att omférhandla skulder
for att pa basta satt tillvarata saval Bolagets som
underleverantdrers intressen. Likval har rattsliga
forfaranden till fullo inte kunnat undvikas och
skiljeforfaranden har initierats och ibland dven
besvarats med genstamningar. Medlen fran den
forestaende Nyemissionen kommer huvudsakligen
att anvandas for att betala av skulder pa dotterbo-
lagsniva. Det kan dock inte uteslutas att skuldfor-
hallandena medfér negativa effekter, sarskilt for
det fall att Nyemissionen inte blir fulltecknad.

Den i foregaende stycke namnda omférhandlingen
av skulder hade sin uppkomst i en intern revision
vilken inleddes i slutet av augusti 2008 av en extern
konsult vid namn Denis Martyushev. Skuldférhand-
lingen kan jamval beskrivas som en skuldsanerings-
process av den ryska verksamheten. Dennis Marty-
ushev ar alltjdmt ansvarig for denna skuldsanering.
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Risker relaterade till aktien

Likviditetsrisk i aktien

Malka Oil-aktien ar ansluten till First North och
handlas sedan den 16 februari 2009 pa observa-
tionslistan. First North &r en alternativ marknads-
plats som drivs av de olika bérserna som ingar i
NASDAQ OMX Stockholm AB. Den har inte samma
juridiska status som en reglerad marknad. Bolag
pa First North regleras av First North regler och
inte av de juridiska krav som stalls fér handel pa
en reglerad marknad. En placering i ett bolag
som handlas pa First North ar mer riskfylld an en
placering i ett bérsnoterat bolag. Alla bolag vars
aktier handlas pa First North har en sa kallad Cer-
tified Adviser som 6évervakar att bolaget lever upp
till First Norths regelverk fér informationsgivning
till marknaden och investerare. Bolagets Certified
Adviser granskar bolag vars aktier skall tas upp till
handel pa First North. NASDAQ OMX Stockholm
AB godkanner ansékan om upptagande till sddan
handel. HQ Bank ar Malka Oils Certified Adviser.

Likviditeten i aktien kommer att variera ver
tiden, precis som i fallet med andra listade aktier.
Eftersom Bolaget har en kort historik kommer
risknivan att uppfattas som hog. Bland annat detta
kan tédnkas medfora att handeln i aktien blir ryckig
eller sporadisk fran tid till annan. Likaledes finns
faktorer som paverkar Malka Oil-aktiens kurs som
ligger utanfér Bolagets kontroll. Det kan darfor bli
sa att kursen gar ner &ven om Bolagets verksamhet
utvecklas positivt. Potentiella investerare i Malka
Oil uppmanas att beakta dessa risker.

Utdelning

Ingen utdelning har hittills lamnats av Malka Oil.

| uppbyggnadsskedet av Koncernen, det vill sdga
atminstone under de narmast kommande verksam-
hetsaren, maste prioriteras att uppna ett positivt
kassaflode. Detta far till foljd att avkastningen pa
en investering i Bolagets aktie framst ar beroende
av aktiekursens utveckling. | det ldnga loppet
amnas en attraktiv utdelning ldmnas beaktandes
bland annat Koncernens finansiella stallning och
investeringsbehov.

Risker forenade med Erbjudandet

Som redovisas pa sidan 14 ar den accepterade
fortida konverteringen av Konvertibler, med ett
nominellt varde om sammanlagt 80 MUSD, vill-
korad av att Nyemissionen blir fulltecknad. Om sa
inte sker foreligger ingen skyldighet for konverti-
belinnehavarna att genomféra konvertering, vilket
medfor att Bolaget dven framledes kommer att ha
Konvertibelldanen som en skuld i balansrakningen,
med medféljande rantebetalningar och en skyl-
dighet att pa forfallodagen aterbetala Konvertibel-
lanen, savida inte konvertering sker dessférinnan.



En ytterligare risk ar att anslutningsgraden i
Nyemissionen blir sa 1ag att Bolaget inte tillfors det
kapital som Styrelsen bedéomt erforderligt for att
skapa ett livskraftigt bolag. For att hantera dessa
risker visavi de som tecknar aktier i Nyemissionen
har Styrelsen atagit sig, om full teckning inte sker,
att endast fullfélja och registrera Nyemissionen

om dels konvertibelinnehavarna accepterar fortida
konvertering med det lagre antalet tecknade aktier,
dels Styrelsen gor bedémningen att den inflytande
emissionslikviden kan anses som erforderlig for att
finansiera Malka Oils verksamhet de kommande sex
manaderna.

For det fall att Nyemissionen inte skulle komma

att fullféljas och registreras har Bolaget en skyl-
dighet att aterbetala mottagna teckningslikvider.
Om Bolaget skulle sakna erforderlig betalnings-
férmaga, eller om Bolaget skulle bli foremal for
utmatning eller forsattas i konkurs finns en risk att
aktietecknarna inte aterfar sina teckningslikvider,
aven om inte Nyemissionen slutfors. Bolaget avser
att hantera denna risk och sakerstélla att en sadan
aterbetalning kan verkstéllas, genom att tecknings-
likviderna satts in pa ett sparrat konto pa HQ Bank.
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Om Nyemissionen inte genomfors och en aterbetal-
ning sker innebar det att de som tecknat aktier
med foretradesratt (och innehar BTA) kommer att
fa sina teckningslikvider aterbetalda. De som kopt
teckningsratter pa marknaden kommer dock inte
att erhalla kompensation for detta, det vill saga
det vederlag inklusive férvarvsomkostnader som
erlagts for teckningsratterna gar i sa fall forlorat.
Denna risk bor beaktas vid eventuella férvarv av
teckningsratter.

Teckningsatagande avseende Nyemissionen &r inte
sakerstallda

Ett antal aktiedgare i Malka Qil, tillsammans repre-
senterandes 40,5 procent av det totala antalet
utestdende aktier i Malka Oil, har férbundit sig

att totalt teckna cirka 40,5 procent av de nya
aktierna i Nyemissionen. De respektive tecknings-
ataganden dessa aktiedgare har gjort ar emellertid
inte sakerstallda, vilket kan medféra en risk att
nagon eller nagra av dessa aktieagare inte upp-
fyller sitt atagande. Uppfylls inte ovannamnda
teckningsataganden kan det fa en negativ inverkan
pa Malka Oils mojlighet att med framgang fullfolja
Nyemissionen.



Den 13 februari 2009 offentliggjorde Malka Oil
beslutet att saval lamna ett erbjudande till Bolagets
konvertibelinnehavare om fértida konvertering till
aktier som att foresla en extra bolagsstamma att
besluta om forédndrade konvertibelvillkor samt en
nyemission av aktier med foéretradesratt for Malka
Oils aktiedgare och darmed erforderliga beslut.

Styrelsens forslag tar sin utgangspunkt i ambitionen
att tillskapa ett livskraftigt bolag som har finansiella
forutsattningar att tillvarata den position som
Malka Oil successivt byggt upp under de senaste
aren. En foérutsattning for detta ar att Malka Oil
tillfors minst 120 MSEK i nytt kapital och for att
mojliggora detta har Styrelsen bedémt att utesta-
ende Konvertibler maste omvandlas till eget kapital
i syfte att tillskapa en stabilare finansiell plattform.

Pa ett konvertibelagarméte (sa kallat “bondholder
meeting”) den 27 februari 2009, rostade erforderlig
majoritet for att acceptera Malka Qils férslag om att
i fortid konvertera utestdende Konvertibler till nya
aktier i Malka Qil. Konvertibeldgarnas acceptans ar
villkorad av att Nyemissionen fulltecknas. Konver-
tibeldgarnas acceptans innebar att totalt 80 MUSD
nominellt (cirka 630 MSEK) i form av rantebdrande
Konvertibelskuld kommer att omvandlas till eget
kapital och att arliga konvertibelrantekostnader om
totalt 6,6 MUSD (cirka 52 MSEK) ej langre kommer
att belasta Malka Oils resultat.

Pa en extra bolagsstdmma i Malka Qil den 17 mars
2009 beslutade bolagsstamman i enlighet med Styrel-
sens forslag. Besluten medger en fortida konvertering
av utestdende Konvertibelldn om nominellt 80 MUSD
till 1 678 000 000 aktier i Malka Qil samt nyemission
av aktier med foretradesratt for Malka Oils befint-
liga aktiedgare (konvertibelinnehavarna ager ej

ratt att deltaga i Nyemissionen med foretradesratt).
Bolagsstéamman beslutade vidare att 6ka Malka Oils
aktiekapitalet med hogst 100 653 852 kronor genom
nyemission av hégst 2 013 077 040 aktier.

Inbjudan till teckning av aktier |
Malka Oil AB (publ)

Bolagets aktiedgare ager ratt att med foretrade
teckna aktier i Nyemissionen i férhallande till

det antal aktier som innehades pa avstamnings-
dagen den 25 mars 2009, varvid en (1) befintlig
aktie berattigar till teckning av sex (6) nyemit-
terade aktier. Emissionskursen i Nyemissionen

har faststallts till 0,07 kronor (7 6re) per aktie,
vilket innebar att Malka Qil tillférs maximalt cirka
141 MSEK fére emissionskostnader.'

Initialt har befintliga dgare, vilka sammantaget
innehar aktier i Malka Oil motsvarande cirka 40,5
procent av roster och kapital fére Nyemissionen,
uttalat att de staller sig positiva till Nyemissionen
och forklarat sin avsikt att teckna sina respektive
andelar av de aktier som Nyemissionen omfattar
med stod av erhallna teckningsratter.?

Harmed inbjuds, enligt villkoren som anges i detta
Prospekt, aktiedgarna i Malka Oil att med foretra-
desratt teckna nya aktier i Bolaget. Nyemissionen
kan komma att 6ka Malka Oils aktiekapital med
hogst 100 653 852 kronor genom nyemission av
hogst 2 013 077 040 aktier med ett kvotvarde om
0,05 kronor (5 6re) per aktie. For det fall att ett
farre antal aktier an det maximala tecknas inom
ramen for Nyemissionen kommer endast Nyemis-
sionen registreras om konvertibelinnehavarna
accepterar fortida konvertering med det lagre
antalet tecknade aktier samt att Styrelsen gér
beddmningen att den inflytande emissionslikviden
kan anses som erforderlig for att finansiera Malka
Oils verksamhet de kommande sex manaderna.
Genom Nyemissionen kan antalet aktier i Malka
Oil komma att 6ka fran 335 512 840 aktier till

2 348 589 880 aktier. Genom fortida konvertering
av utestaende konvertibellan kommer antalet
aktier 6ka med ytterligare 1 678 000 000, varefter
det totala antalet utestdende aktier kan komma
att uppga till maximalt 4 026 589 880.

Stockholm den 26 mars 2009

Malka Oil AB (publ)

Styrelsen

1 Totala emissionskostnader for Nyemissionen beraknas uppga till cirka 3,3 MSEK.

2 Inga sékerheter har stallts for dessa teckningsataganden.



Bakgrund och motiv

Malka Oil ar ett oberoende svenskt olje- och gasbolag
inom prospektering och produktion verksamt i Tomsk-
regionen i vastra Sibirien i Ryssland. Moderbolaget,
Malka Oil AB (publ), dger 100 procent av det ryska
bolaget STS-Service' som i april 2005 tilldelades en
25-arig licens som ger bolaget ratt att prospektera samt
utvinna gas, olja och gaskondensat pa licensblocket
Zapadno-Luginetskoye (block nummer 87). Oljeproduk-
tion av betydelse paborjades under augusti 2007.

Snabbt férdndrade marknadsférutsattningar saval
globalt som i Ryssland har haft en negativ inverkan

pa Malka Oil, i synnerhet under det senaste halvaret.
Framst harror det fran laga oljepriser och kollapsen

pa den ryska borsen med efterféljande kreditatstram-
ningar. Det inhemska ryska oljepriset har historiskt
legat pa nivaer runt 50-55 procent av Ural Blend-priset.
Under perioden januari-februari 2009 var det inhemska
ryska oljepriset cirka 30 procent av Ural Blend-priset
vilket haft en markant negativ inverkan pa Malka Oils
intjdning och resulterade i ett negativt tackningsbidrag
per fat under perioden januari—februari 2009.

Styrelsen och ledning for Malka Oil har via ett antal
atgarder adresserat de féorandrade marknadsforut-
sattningar som rader. Det planerade utbyggnadspro-
grammet har skjutits pa framtiden, ett omfattande
kostnadsbesparingsprogram har inférts och en
skuldsaneringsprocess i Ryssland har pabérjats med
o6verenskommen avbetalningsplan visavi de huvudsak-
liga fordringsagarna har genomforts.

Styrelsen fér Malka Oil har trots vidtagna atgarder iden-
tifierat ett kapitalbehov om minst 15 MUSD (cirka 120
MSEK) for att betala av ryska leverantorsskulder och sam-
tidigt finansiera den underliggande verksamheten under
2009 (exklusive rantebetalningar pa de utestaende Konver-
tibelldnen). Sa kallad "Reserve based lending” &r i dagens
affarsklimat inte ett mdjligt finansieringsalternativ och det
ar for narvarande mycket svart att attrahera nytt kapital
med héansyn till Malka Oils nuvarande kapitalstruktur.

Aven om Styrelsen bedémer att den aktuella situa-
tionen ar kritisk sa gors samtidigt bedomningen att
Bolaget ar val positionerat att tillvarata de underlig-
gande vardena efter en rekonstruktion av utestaende
Konvertibellan med samtida kapitaltillskott. Den erfor-
derliga infrastrukturen och de nédvandiga tillstanden
ar pa plats, borriggar finns tillgangliga i omradet och
Bolaget har tillskaffat sig vardefull kunskap om reser-
voarerna och dess egenskaper. Malka QOil producerar for
narvarande omkring 2 500 fat per dag och den tekniska

potentialen ar 4 000 fat per dag nar alla de existerande
brunnarna ar uppkopplade och i produktion. Malka Oil
ar darmed val positionerat att ytterligare 6ka produk-
tionen och reserver nar marknaden sa mojliggor.

Mot bakgrund av ovan har Styrelsen gjort bedémningen
att det basta genomfoérbara alternativet for saval konver-
tibelinnehavare som aktiedgare ar att erbjuda en fortida
konvertering av utestdende Konvertibler till nya aktier i
kombination med att ytterligare kapital tillférs Bolaget

i syfte att sakerstalla likviditeten. Den 12 februari 2009
beslutade darfér Styrelsen att erbjuda konvertibelinne-
havarna en fortida konverteringsméjlighet av utestaende
Konvertibellan vilka uppgar till nominellt 80 MUSD, till
nya aktier i Malka Oil samt att forsla en extra bolags-
stamma att besluta om en nyemission av aktier med fore-
tradesratt for Malka Oils befintliga aktiedgare om cirka
141 MSEK fore emissionskostnader?. Den 27 februari
2009 accepterade konvertibelinnehavarna erbjudandet
riktat till dem, dock villkorat av att den efterféljande
Nyemissionen fulltecknas. Den 17 mars 2009 godkande
en extra bolagsstdmma i Malka Oil Styrelsens forslag.

Befintliga aktiedgare som tillsammans representerar
cirka 40,5 procent av aktier och roster i Malka Oil har
meddelat att de har for avsikt att med stéd av erhéllna
teckningsratter teckna aktier motsvarande sina respek-
tive andelar som Nyemissionen omfattar?.

Genom Styrelsens férslag och accept fran konverti-
belinnehavarna kommer Malka Oils Konvertibelskuld
upphora givet fulltecknande av Nyemissionen och
Bolagets likviditet starkas i sddan utstrackning att den
beddms som tillracklig fér Malka Oils verksamhet, givet
radande marknadsforutsattningar och verksamhetens
nuvarande omfattning fér dtminstone de nastkom-
mande tolv manaderna.

Konvertibelinnehavarna kommer genom Styrelsens
forslag att erhalla omkring 42 procent av antalet ute-
stdende aktier och befintliga aktiedgare, forutsatt fullt
deltagande i emissionen, omkring 58 procent av antalet
utestdende aktier.

Styrelsen fér Malka Oil &r ansvarig fér innehéllet i detta
Prospekt. Styrelsen fér Malka Oil AB (publ) férsékrar att
den har vidtagit alla rimliga férsiktighetsatgérder for
att sdkerstalla att uppgifterna i detta Prospekt, savitt
Styrelsen kédnner till, verensstimmer med faktiska
férhallanden och att ingenting &r uteldmnat som skulle
kunna paverka den bild av Malka Oil som skapas av
detta Prospekt.

Stockholm den 26 mars 2009

Malka Oil AB (publ)

Styrelsen

1 Dotterbolaget STS-Service var fram till 22 april 2008 &gt till 99 procent av Malka Oil da Bolaget férvarvade den sista procentenheten i

dotterbolaget.

2 Totala emissionskostnader for Nyemissionen beréknas uppga till cirka 3,3 MSEK.

3 Inga sakerheter har stallts for dessa teckningsataganden.



Villkor och anvisningar

Vid extra bolagsstimma den 17 mars 2009 beslutades bland annat om nyemission med féretradesrétt fér
befintliga aktiedgare. Nedan anges villkor och anvisningar fér Erbjudandet.

Foretradesratt till teckning grundat pa
aktieinnehav

De som pa avstamningsdagen den 25 mars 2009 var
registrerade som aktieagare i Malka Oil har fore-
tradesratt att teckna sex (6) nyemitterade aktier for
varje en (1) befintlig aktie.

Teckningskurs
De nya aktierna emitteras till en teckningskurs om
0,07 kronor (7 6re) per aktie. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for faststallande av
vem som skall erhdlla teckningsratter var den 25
mars 2009. Sista dag for handel i Malka Oil-aktien
med ratt att erhalla teckningsratter var den 20 mars
2009. Malka Oil-aktien handlas exklusive tecknings-
ratt sedan den 23 mars 2009.

Teckningsratter

Varje aktie i Malka Oil som innehades pa avstam-
ningsdagen berattigar till erhallande av sex (6)
teckningsratter. En (1) teckningsratt berattigar till
teckning av en (1) nyemitterad aktie i Malka Oil.

Emissionsredovisning

Prospekt och fortryckt emissionsredovisning med
vidhdangande inbetalningsavi skickas till direkt-
registrerade aktiedgare eller foretradare for aktie-
agare som pa ovan ndmnda avstéamningsdag var
registrerade i den av Euroclear férda aktieboken.
Av den fortryckta emissionsredovisningen framgar
bland annat antalet erhallna teckningsratter. De
som ar upptagna i den i anslutning till aktieboken
forda sarskilda forteckningen 6ver panthavare och
formyndare med flera, erhaller inte nagon emis-
sionsredovisning utan meddelas separat. VP-avi
avseende inbokning av teckningsratter utsands e;j.

Forvaltarregistrerade aktieinnehav

Aktiedgare vars innehav i aktier i Malka Oil ar
forvaltarregistrerat hos bank eller annan férvaltare
erhaller ingen emissionsredovisning fran Euroclear
och ingen anmalningssedel. Anméalan om teckning
och betalning skall i stallet ske i enlighet med anvis-
ningar fran férvaltaren.

Innehavare av aktier vilka inte ar berattigade att
delta i Nyemissionen

Pa grund av restriktioner i vardepapperslagstift-
ningen i USA, Australien, Japan, Hong Kong, Nya
Zeeland, Sydafrika och Kanada kommer inga teck-
ningsratter att erbjudas direktregistrerade aktie-
agare med registrerade adresser i ndgot av dessa
lander. | enlighet déarmed riktas ingen inbjudan att
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teckna nya aktier i Malka Oil till aktiedgare eller
andra med registrerade adresser i USA, Australien,
Japan, Hong Kong, Nya Zeeland, Sydafrika eller
Kanada. Innehavare av aktier i nagon av dessa
jurisdiktioner kommer att erhdlla nettolikvid fran
forsaljning av teckningsratter som dessa innehavare
annars hade varit berattigade till. Forsaljningen
kommer att ske omgaende Over First North genom
HQ Banks forsorg.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter dger rum under
perioden fran och med den 2 april 2009 till och
med den 14 april 2009 pa First North. HQ Bank
samt andra vardepappersinstitut med erforderliga
tillstand star till tjanst med férmedling av kép och
forsaljning av sadana teckningsratter. Den som
onskar koépa eller salja teckningsratter vander sig
lampligen till sin bank eller fondkommissionar. ISIN-
koden for teckningsratterna ar SE0002801829.

Teckningstid

Teckning av nya aktier skall ske under tiden fran
och med den 2 april 2009 till och med den 17 april
2009. Efter teckningstidens utgang férfaller out-
nyttjade teckningsratter och blir dirmed vardel6sa.
For att forhindra att vardet pa teckningsratterna
gar forlorat maste teckningsratterna antingen
utnyttjas for att teckna nya aktier i Malka Qil
senast den 17 april 2009 eller saljas senast den 14
april 2009. Styrelsen for Malka Oil forbehaller sig
ratten att forlanga teckningstiden och senareldagga
tidpunkt foér betalning. Utfall av Nyemissionen
beraknas offentliggéras genom pressmeddelande
och hallas tillgangligt pa Bolagets hemsida (www.
malkaoil.se) omkring den 21 april 2009.

Teckning och betalning

Teckning med stéd av teckningsrétter

Aktiedgare i Malka Oil har féretradesratt att
teckna aktier i relation till sitt aktieinnehav pa
avstdmningsdagen den 25 mars 2009. Denna ratt
representeras av erhallna teckningsratter. Teck-
ning av aktier med foretradesratt skall ske genom
samtidig kontant betalning senast den 17 april
2009 vid valfritt svenskt bankinstitut. Som framgar
ovan har fran Euroclear erhallits en fértryckt inbe-
talningsavi. Teckning genom betalning skall géras
antingen med den fortryckta inbetalningsavin eller
med anmalningssedel i enlighet med nedanstaende
alternativ:

1. Inbetalningsavi
I de fall samtliga pa avstéamningsdagen erhallna
teckningsratter utnyttjas for teckning, skall endast



den fortryckta inbetalningsavin anvandas som
underlag for teckning genom betalning. Anmal-
ningssedel skall ej anvandas.

2. Anmalningssedel

| det fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna
teckningsratter ej utnyttjas eller da tillkopta
teckningsratter utnyttjas, skall teckning genom
betalning ske med anmaélningssedel som underlag.
Den fortryckta inbetalningsavin skall i sa fall inte
anvandas. Anmalningssedel kan rekvireras pa
telefon 08-700 00 99. Anmaélningssedeln inlamnas
eller insandes till:

HQ Bank Emissionsavdelningen/Malka Oil
Norrlandsgatan 15 D
103 71 Stockholm

Anmalningssedeln och teckningslikviden skall vara
HQ Bank tillhanda senast den 17 april 2009 klockan
17.00. Anmalningssedel som sénds med post bor
avsandas i god tid fére sista teckningsdag. Ofull-
standig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan
komma att Iamnas utan hanseende. Det &r endast
tillatet att insdanda en (1) anmalningssedel. | det fall
fler &n en anmaélningssedel insdndes kommer enbart
den sist erhallna att beaktas. Ovriga anmalnings-
sedlar kommer saledes att ldmnas utan avseende.

Observera att anmalan ar bindande.

Teckning utan stéd av teckningsratter

For det fall inte samtliga aktier tecknats med stéd
av teckningsratter skall Styrelsen, inom ramen for
emissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning
av aktier tecknade utan foretradesratt. Tilldelning
skall darvid ske i jamna poster om 50 000 aktier i
forsta hand till personer som var registrerade som
aktiedgare i Bolaget pa avstamningsdagen den

25 mars 2009. Vid déverteckning skall tilldelning

ske pro rata i forhallande till sddana personers
aktieinnehav per avstamningsdagen. | andra hand
skall tilldelning ske till personer som tecknat aktier
med stod av teckningsratter oavsett om sadana
personer var aktiedgare per avstamningsdagen den
25 mars 2009 eller inte och, vid éverteckning, skall
tilldelning ske pro rata i forhallande till det antal
teckningsratter som sadana personer har utnyttjat
for teckning av aktier. Eventuella aterstdende aktier
skall tilldelas personer som anmalt intresse av att
teckna aktier utan féretradesratt och, vid éverteck-
ning, skall tilldelning ske pro rata i férhallande till
deras anmalda intresse. | den man inte detta kan
ske, skall tilldelning ske genom lottning. Aktier som
tecknas utan stéd av teckningsratter skall betalas
kontant i enlighet med utsand avrékningsnota.
Likvid skall erlaggas senast tre (3) bankdagar efter
utfardandet av avrakningsnotan eller sadant senare
datum som Styrelsen bestammer.
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Personer som inte tilldelas aktier erhaller inget
meddelande. Anmélan om teckning av aktier utan
stdd av teckningsratter skall ske pd anmalnings-
sedel enligt faststallt formular som kan rekvireras
pa telefon 08-700 00 99 alternativt laddas ner fran
Bolagets hemsida, www.malkaoil.se eller pa HQ
Banks hemsida (www.hq.se).

Anmalningssedeln inldamnas eller insandes till:

HQ Bank Emissionsavdelningen/Malka Oil
Norrlandsgatan 15 D
103 71 Stockholm

Anmalningssedeln skall vara HQ Bank tillhanda
senast den 17 april 2009 klockan 17.00. Anmalnings-
sedel som sands med post bor avsandas i god tid fore
sista teckningsdag. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att ldmnas utan hanse-
ende. Det ar endast tilltet att insdnda en (1) anmal-
ningssedel. Observera att anmalan ar bindande.

Outnyttjade teckningsratter

Observera att teckning skall ske senast den 17 april
2009 klockan 17.00. Efter teckningstidens utgang
forfaller outnyttjade teckningsratter och blir
darmed vardeldsa. Efter den 17 april 2009 kommer
ej utnyttjade teckningsratter att bokas bort fran
respektive VP-konto utan avisering fran Euroclear.

Betald tecknad aktie

Teckning registreras hos Euroclear sa snart det kan
ske efter det att betalning mottagits. Darefter
erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse pa att
inbokning av betalda tecknade aktier (BTA) skett pa
tecknarens VP-konto. Sedan Nyemissionen registre-
rats av Bolagsverket, vilket berdknas ske omkring
den 30 april 2009, kommer BTA, utan avisering fran
Euroclear, att omvandlas till vanliga aktier. ISIN-
koden for BTA i Malka Oil ar SE0002801837.

Handel i BTA

Handel i BTA kommer att ske pa First North fran

och med den 2 april 2009 till och med den 22 april
2009. Darefter kommer BTA att bokas om till vanliga
aktier, vilket beraknas ske omkring den 30 april 2009.
Nagon VP-avi utsands ej i samband med detta utbyte.

Nyemissionens fullféljande

Styrelsen har atagit sig att tillse att Bolaget inte
kommer att registrera och fullfélja Nyemissionen

i det fall att full konvertering inte sker. Tecknings-
likvid kommer att sattas in pa sparrat konto hos HQ
Bank for att kunna sakerstalla att eventuell aterbe-
talning kan ske.

Forutsatt full konvertering vid en anslutningsgrad
understigande 100 procent kan Styrelsen andock
komma att fullfélja Nyemissionen om Styrelsen gor



den bedémningen att den inflytande emissionslik-
viden kan anses som erfoderlig for att finansiera
Malka Oils verksamhet de kommande sex mana-
derna. | detta fall kommer ingen aterbetalning ske.

Om Nyemissionen inte genomfoérs och en aterbetal-
ning sker innebar det att de som tecknat aktier
med foretradesratt (och innehar BTA) kommer att
fa sina teckningslikvider aterbetalda. De som kopt
teckningsratter kommer dock inte att fa kompensa-
tion for detta, det vill sdga det vederlag som erlagts
inklusive férvarvsomkostnader som betalats for
teckningsratterna gar i sa fall forlorat.

Rétt till utdelning

De nya aktierna skall medféra ratt till vinstutdel-
ning forsta gangen pa den avstamningsdag for
utdelning som infaller efter det att Nyemissionen
har registrerats vid Bolagsverket.

Handel

Bolagets aktie handlas idag pa First North. De
nyemitterade aktierna berdknas bli foremal for
handel pa First North omkring den 30 april 2009.

Aktien

Bolagets aktier har/kommer att emitteras i enlighet
med bestammelserna i den svenska aktiebolags-
lagen (2005:551) och agarens rattigheter avseende
aktierna far endast andras i enlighet med bestam-
melserna i denna lag. Bolaget med dess aktier ar
anslutna till Euroclear?.

Emissionsinstitut

Utover uppdraget som Malka Oils finansiella rad-
givare ar HQ Bank emissionsinstitut 4t Bolaget och
kan kontaktas i anledning av Nyemissionen pa ned-
anstaende adress:

HQ Bank
Emissionsavdelningen/Malka Oil
103 71 Stockholm

Besdksadress: Norrlandsgatan 15 D
Telefon, vaxel: 08-696 17 00
Hemsida: www.hq.se

Erhallna teckningsrdtter maste antingen anvédndas
fér teckning av aktier senast den 17 april 2009 eller
sédljas senast den 14 april 2009 fér att inte férfalla
vardel6sa. Den aktiedgare som inte anvander
erhallna teckningsrétter fér teckning av aktier
kommer att fa sitt aktieinnehav utspatt med cirka
862 procent genom Nyemissionen. Aven beaktat
utspddning till f6ljd av fértida konvertering uppgar
utspadningen till 92° procent.

1 Euroclears adress ar Regeringsgatan 65, Box 7822, 103 97
Stockholm.

2 Utspadning berdknat som antalet aktier och réster som hogst
kan emitteras i Nyemissionen dividerat med det totala antalet
aktier och roster efter Nyemissionen.

3 Utspadning beraknat som antalet aktier och réster som hogst
kan emitteras i Nyemissionen och konvertering av Konver-
tibler dividerat med det totala antalet aktier och réster efter
Nyemissionen respektive konvertering av Konvertibler.

'*

En (1) aktie berattigar till sex (6) teckningsratter

En (1) teckningratt samt
kontant likvid om 0,07 kronor (7 ére)

Exempel - En aktiedgare med
1000 aktier i Malka Oil

¢ En aktiedgare har pa avstam-
ningsdagen 1 000 aktier i
Malka Oil

e Varje befintlig aktie medfér
tilldelning av sex (6) teck-
ningsratter och en (1) teck-
ningsratt medfor ratt att
teckna en (1) ny aktie.

® 6 000 teckningsratter ger
ratt att teckna 6 000 aktier
mot kontant likvid om 0,07
kronor (7 6re) per aktie,
totalt 420 kronor.

¢ Aktiedgaren har efter
utnyttjandet av tecknings-
ratterna och inbetald likvid
7 000 aktier.

ger en aktie

Observera att teckning skall ske senast den 17 april 2009. Efter teckningstidens utgdng blir outnyttjade
teckningsrétter ogiltiga och saknar ddrmed vérde. Efter den 17 april 2009 kommer teckningsratter som
inte utnyttjats att bokas bort fran VP-kontot utan avisering fran Euroclear.




Historik

2005

e | april 2005 forvarvade tre ryska affarsman,
Michail Malyarenko, Alexander Merko och Vacha
Sobraliev, via deras bolag STS-Service, en 25-arig
licens till Zapadno-Luginetskoye-blocket, licens-
block 87, i Tomskregionen. Licensen ger ratten att
under licensperioden utvinna alla kolvaten som
patraffas inom licensblocket i fraga. Licensblocket
ar drygt 1 800 kvadratkilometer stort och ar
omgivet av andra producerande olje- och gasfalt.

¢ | november 2005 bildades Malka Oil koncernen
genom en apportemission av aktier till de tre
agarna av STS-Service varpa STS-Service kom att
bli ett dotterbolag till Malka Oil och de tre affars-
mannen blev harigenom huvudagare i Malka Oil.

¢ Under forsta halvaret 2005 finansierades utbygg-
naden av Bolagets oljefélt av de ryska huvuda-
garna. Med bérjan fran och med andra halvaret
2005 finansierades Bolaget med kapital fran
vastbaserade investerare.

2006

¢ | januari 2006 hade Bolaget atta miljoner fat av
registrerade utvinningsbara oljereserver. Under
aret 6kade Bolagets sina oljereserver med drygt
200 procent.

e Utbyggnadsprogrammet 2006 omfattade bor-
randet av fem nya borrhal. Tre av dem borrades
pa oljefaltet Zapadno-Luginetskoye och alla
patraffade olja. Det femte genomférda borrhalet
2006 Oppnade upp ett nytt oljefalt beldget norr
om Zapadno-Luginetskoye vilket doéptes till Lower
Luginetskoye. | slutet av 2006 blev Malka Qil
tillerkant ett tredje oljefalt, Schinginskoye, vilket
ags till storre delen av Sibneft-Gazprom men gar
delvis in pa Malka Oils licensblock. Gazprom-
Sibneft har tillerkant Malka Oil en del av faltets
reserver uppgdende till sex miljoner fat.

¢ P4 infrastruktursidan genomférdes under verk-
samhetsaret 2006 ett mycket stort investerings-
program omfattande bland annat utbyggnad
av oljepipelines, fardigstallande av bostader
och byggande av borrplatser. Oljeproduktionen
inleddes mycket blygsamt 2006 inom ramen
for vissa tillatna produktionslimiter under
utvarderingsperioden.

e Under aret genomférdes ett antal nyemissioner
av aktier och konvertibler riktade till vastba-
serade investerare vilket breddade dgandet
vasentligt och medgav finansieringen av
investeringsprogrammet.
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2007

e | februari 2007 listades Malka Oils aktie pa NGM
MTF och i november 2007 bytte Bolaget mark-
nadsplats till First North for att nd en bredare
krets av aktorer och for att fa en hogre likviditet i
aktien.

I mars 2007 tilltrédde Fredrik Svinhufvud som ny
Verkstallande direktdér och Richard Tejme som
Finanschef.

Ryska statens beddmning av Bolagets utvinnings-
bara reserver pad de tre existerande oljefalten
hojdes fran 26 miljoner fat till 97 miljoner fat pa
de tre existerande oljefalten, vilket innebar en
6kning med 273 procent under aret.

Under aret har produktionen av olja 6kat konti-
nuerligt. Vid arsskiftet blev toppnoteringen 2 904
fat per dygn, vilket var i nivda med det utlovade
malet om 3 000 fat per dygn.

Arbetsprogrammet 2007 omfattade borrandet
av 15 nya borrhal som alla patraffade olja eller
gaskondensat.

Pa infrastruktursidan genomfoérdes dven under
verksamhetsaret 2007 ett mycket stort investe-
ringsprogram innefattande bland annat férbe-
redelse for direktuppkopplingen till det allryska
pipelinesystemet Transneft.

Kapitalanskaffningar genomférda i form av ett
Konvertibelldn om 60 MUSD och tva aktieemis-
sioner om sammanlagt 227 MSEK.

2008

e | januari 2008 upptogs ett Konvertibelldn om
20 MUSD. Ratten att teckna konvertiblerna
tillkom ett begransat antal professionella och
institutionella placerare.

¢ | februari 2008 meddelade Malka Oil att Bolaget
justerar upp sin bedémning av de utvinnings-
bara olje- och kondensatreserverna till 140-190
miljoner fat fran tidigare 100-150 miljoner fat.
Nya seismiska data indikerade att Malka Oils tva
oljefélt Zapadno-Luginetskoye och Lower Lugi-
netskoye kan vara ett stort sammanhangande
falt.

| april 2008 meddelade Malka Oil att moder-
bolaget har képt den sista procentenheten i
dotterbolaget STS-Service. | och med férvarvet
blir STS-Service ett helagt dotterbolag till Malka
Oil AB.



¢ Malka Oil genomférde i juli 2008 en riktad
nyemission till svenska och internationella inves-
terare som tillférde bolaget 250 MSEK.

¢ | augusti 2008 reviderar Malka Oil ner sina pro-
duktionsmal fran 8 000 fat per dygn till att na
4 000 fat per dygn vid arsskiftet 2008/2009.

e | slutet av augusti 2008 inleddes en intern
revision av den ryska verksamheten, ledd av
en extern konsult. Detta arbete mynnade ut i
den foéreliggande skuldsaneringen av den ryska
verksamheten. Fran och med december 2008 har
samma externa konsult erhallit ett uppdrag att
ansvara for de ryska dotterbolagen.

¢ Det amerikanska petroleumkonsultféretaget
DeGolyer and McNaughton presenterade i
augusti 2008 resultatet fran en vastlig reser-
vestudie enligt det internationellt vedertagna
Petroleum Resources Management System som
faststallts av bland annat Society of Petroleum

Engineers (SPE). Uppskattningen 6ver de bevisade

och sannolika oljereserverna (Proved P1 och Pro-
bable P2) uppgar i denna till 7,7 miljoner respek-
tive 35,9 miljoner fat och de mojliga reserverna
(Possible P3) till 47,0 miljoner fat, vilket totalt ger
90,6 miljoner fat 3P.

¢ | september 2008 meddelades att uppkopplingen
mot Tomskayaneft var fardigstalld och tagen

i drift. Arbetet med direktuppkopplingen till
Transnefts pipline avvaktas till volymer och for-
saljningspriser motiverar denna investering.

¢ | oktober 2008 forvarvar Svenska Petroleum
Exploration 20 069 000 aktier i Malka Qil. Det
motsvarar 5,98 procent av roster och kapital och
gor Svenska Petroleum Exploration till ny stor-
agare i Malka Oil.

¢ | december 2008 offentliggjorde Malka Oil ett
preliminart resultat fran en uppdaterad preli-
minar vasterlandsk reservstudie 6ver bolagets
utvinningsbara oljereserver genomférd av
DeGolyer and McNaugton. Den oberoende
studien uppskattar att Malka Oils oljetillgangar,
"Oil in place”, uppgar till 332 miljoner fat olja
pa Bolagets tva storsta oljefalt jamfort med
255 miljoner fat i den tidigare rapporten. Detta
motsvarar en 6kning med 30 procent jamfort
med den tidigare reservstudien. En ny reviderad
reservrapport vantas forsta halvaret 2009.

2009

e | februari 2009 foreslar Malka Oil en finansiell
rekonstruktion. Ett forslag till konvertibeldgarna
att i fortid konvertera till nya aktier offentlig-
gors och samtidigt foreslas den foreliggande
Nyemissionen.




Verksamhetsbeskrivning

Malka Oil ar ett oberoende svenskt olje- och gas-
bolag inom prospektering och produktion verksamt
i Tomsk-regionen i vastra Sibirien i Ryssland. Affars-
verksamheten omfattar i dagslaget produktion och
forsaljning pa export- och hemmamarknaden av
olja och kondensat. Pa sikt kommer aven en kom-
mersialisering av gasinnehallet i licensblocket att
genomforas. Malka kommer initialt inte att vara
verksamt inom raffinering av oljan och gasen och
kommer inte heller att genomféra distribution till
slutkund.

Bolagets affarsidé ar att skapa ett vaxande och
[6nsamt olje- och gasbolag.

Malka Oil fokuserar pa att fullt ut kommersialisera
potentialen i det licensblock som forvarvades i ett
Oppet auktionsforfarande ar 2005, licensblock nr 87
i Tomsk.

Organisation

Koncernen bestar av det svenska moderbolaget
samt de heldgda ryska dotterbolagen STS-Service
och STS-Management samt USL. STS-Management
ar det bolag som formellt managerar STS-Service
dar den operativa verksamheten bedrivs. USL ar

ett bolag som uteslutande anvants i samband med
skuldsanering och som planeras att avvecklas under
2009.

Koncernens struktur

Malka Oil AB (publ)

Stockholm

100% 100% 100%

00O STS- 000 STS 000 UsL

Service
Tomsk

Management
Tomsk

Tomsk
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Oversikt licensblock nr 87"

Nedan presenteras en éversiktlig beskrivning av
licensblock nummer 87. Observera att de beddm-
ningar och uppskattningar som goérs av Malka Oil,
dess Styrelse och ledning avseende Bolagets utvin-
ningsbara oljereserver alla ar av subjektiv karaktar.

Introduktion och lokalisering

Malka Oils huvudsakliga tillgang ar licensblock nr
87 som ligger i den nordvastra delen av Tomsk-
regionen, cirka 500 kilometer fran staden Tomsk.
Licensen att prospektera och producera olja pa
licensblock nr 87 forvarvades vid en 6ppen auktion
i april 2005 och varar i 25 ar. Sedan férvarvet av
licensen har de bevisade och sannolika reserverna
enligt den statliga ryska bedémningsstandarden
(GKZ) okat fran atta miljoner fat till 97 miljoner
fat och Malka Oils beddmning ar att i takt med
att licensblocket undersdks och utvecklas kommer
dessa reserver att 6ka betydligt framéver.

| dagslaget bedémer Bolaget att de utvinningsbara
reserverna i de tre identifierade oljefalten enligt
den ryska standarden uppgar till 140-190 miljoner
fat. Denna beddmning inkluderar inte de nuva-
rande sju identifierade oborrade strukturerna och
ovriga forvantade framtida potentiella reserver
inom blocket. Licensblocket ar 1 803 kvadratkilo-
meter, motsvarande en yta om drygt 30 ganger 60
kilometer, och aterfinns i ett mycket aktivt olje- och
gasproducerande omrade. Licensblocket &r omgivet
av ett flertal andra olje- och gasfalt med redan eta-
blerad produktion.

Det amerikanska petroleumkonsultforetaget DeGo-
lyer and McNaughton presenterade i augusti 2008
resultatet fran en vastlig reservestudie enligt det
internationellt vedertagna Petroleum Resources
Management System som faststallts av bland annat
Society of Petroleum Engineers (SPE). Uppskatt-
ningen 6ver de bevisade och sannolika oljereser-
verna (Proved P1 och Probable P2) uppgar i denna
till 7,7 miljoner respektive 35,9 miljoner fat och de
mojliga reserverna (Possible P3) till 47,0 miljoner
fat, vilket totalt ger 90,6 miljoner fat 3P. Bedém-
ningen ligger i linje med den tidigare ryska statliga
bedémningen om 97 miljoner fat C1/C2, vilken aven
inkluderar gaskondensat.

Reservstudien omfattade inte gas och kondensat
och tog inte hansyn till resultaten fran borrhalen
210 och 580 och ej heller de oborrade strukturerna
som identifierats pa licensblocket, utan endast de
tre existerande oljefalten. Studien stédjer Malka
Oils egen interna bedémning som ligger i inter-
vallet 140-190 miljoner fat.

1 Per 28 februari 2009.



Karta éver licensblocken i Tomskregionen

Malka Oils licensblock nr 87 ligger inbaddat i ett omrade dar det bedrivs en betydande utvinning av olja och gas.

| 6ster ligger det stora olje- och gasféltet Luginetskoye som &gs av Tomskneft, ett dotterbolag till Rosneft. Luginetskoyefaltet ar upp-
kopplat mot det statliga pipeline-distributionsnatet, Transneft. | norr gransar Malkas licensblock mot ett stort gasfalt som &gs av Tomsk
Gazprom (en del av RAO Gazprom). Nordvast om licensblocket aterfinns West Siberian Resources Ltd licensblock, Middle Nyurola. Vaster
om Malkas licensblock finns ytterligare tva oljefalt som &gs av Tomsk Oil (Tomskaya Neft) och Imperial Energy. Séder om licensblocket finns

ett kluster av oljefalt som i huvudsak ags av Rosneft.
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Malka Oil
Licensblock 87

200 km

En uppdaterad preliminar vasterlandsk reserv-
bedémning som presenterades i december 2008
hojer Malka Oils oljetillgangar, "Oil in place” med
30 procent jamfoért med den tidigare reservstudien.
Den uppdaterade reservstudien inkluderar faltdata
fran de nya prospekteringshalen 580 och 210. Den
fullstandiga och reviderade rapporten med klas-
sificering i 2P- och 3P-reserver vantas under forsta
halvaret 2009 efter att Bolaget slutfért den paga-
ende finansiella rekonstruktionen.

Historik

Borrningar pa licensblocket inleddes under sovjet-
tiden. Sovjetiska myndigheter borrade sex borrhal,
varav fem patraffade kolvaten det vill séga olja,
gas och gaskondensat. Dartill insamlades en mangd
geologiska data i form av 2D-seismik vilket ledde

.Parabel

Ob
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Gaspipeline
Oljepipeline
@ Oljefalt
@ Gasfalt
@ Kondensatfalt

[_] Publikt falt

[ Privat falt
Nytt licensblock

eKolpashevo

till att man asatte licensblocket drygt en miljon ton
(cirka atta miljoner fat) utvinningsbara oljereserver
klassade enligt de ryska kategorierna "Bevisade”
(C1) och "Troliga” (C2).

Gemensamt fér samtliga borrhal fran sovjettiden

ar att de ar relativt smala prospekteringsborrhal
som inte varit avsedda att ga i produktion. Borr-
halen kom senare under sovjettiden att forslutas
med betongproppar. Efter ateréppnande har dock
Malka Oil lyckats erhalla produktionsfléden fran tre
av de gamla borrhalen (nr 181, 182 och 183). Dessa
har nu kopplats upp mot Malka Oils resterande
infrastruktur via nedgravda pipelines.



Malka Oils aktuella oljefélt och reserver

Pa Malka Oils licensblock finns i dagslaget tre
etablerade oljefélt: Zapadno-Luginetskoye, Lower
Luginetskoye och Schinginskoye. Malka Oil har
utfort prospekteringsarbete och egna borrningar
pa tva av dessa oljefalt, Zapadno-Luginetskoye och
Lower Luginetskoye.

Utover de tre oljefdlt som i dagslaget ar etablerade
pa licensblocket har Malka Oil utifran befintlig seis-
misk data identifierat ytterligare sju strukturer vilka
kan utgora potentiella oljefalt. Dessa strukturer
planeras att bli féremal for prospekteringsborrning
under de narmaste aren.

SPE klassifiering

Ytterligare potential i Malka Oils licensblock ar det
faktum att det saknats seismisk data for cirka en
tredjedel av licensblocket och datainsamlingen fér
detta omrade slutférdes under varen 2008.

Processen for tolkning och utvardering ar paboérjad
och rapporten férvantas féreligga under forsta
halvaret 2009 efter att Bolagets pagdende finan-
siella rekonstruktion slutforts.

| termer av storlek pa de utvinningsbara oljereser-
verna har Bolaget i dagsléget rysk statlig reserv-
klassificering for sina tre oljefélt med Zapadno-
Luginetskoye 20 miljoner fat, Lower Luginetskoye
71 miljoner fat och Schinginskoye sex miljoner fat.

Rysk klassifiering (GKZ)

Total
(000 bbl) Proved Probable Total2P Possible Total 3P ABC1 C2 ABC1+C2
Lower Olja 5676 15 464 21140 20933 42 073 19 635 50 633 70 268
Luginetskoye Gaskondensat s s = = = 0 0 0
Zapadno- Olja 2071 20 388 22 459 18 010 40 469 3533 13 688 17 220
Luginetskoye Gaskondensat = = = = = 450 2588 3038
Schinginskove Olja 0 0 0 8 031 8 031 0 6278 6 278
9 4 Gaskondensat - - - - - 0 0 0
Total Olja 7747 35 852 43 599 46 974 90 573 23168 70 598 93765
Gaskondensat - - - - - 450 2 588 3038
Total Olja och 7747 35 852 43 599 46 974 90 573 23618 73 185 96 803
gaskondensat

Bolaget bedomer dock efter genomfoérda borr-
ningar att oljereserverna i de identifierade olje-
falten enligt GKZs reservklassificering kan vara
betydligt storre an de tidigare bedémningar

som har gjorts bland annat till f6ljd av tjockare
reservoartjocklek, (storre sa kallad “net pay”),
hogre utvinningskoefficient, att oljefaltens yta
kan vara storre, samt férekomst av reserver i andra
geologiska lager. Slutligen tyder nya seismiska
tester i oktober 2007 samt resultaten fran borrhal
580 i februari 2008 pa att de tva oljefalten Lower
Luginetskoye och Zapadno-Luginetskoye kan vara
forbundna och dérmed sammanhangande. Totalt
beddémer Bolaget att de utvinningsbara olje- och
kondensatreserverna for de tre identifierade olje-
falten ligger enligt de ryska statliga normerna i
intervallet 140 till 190 miljoner fat.
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De internationella normerna baserar sig pa det
sa kallade "Petroleum Resources Management
System” (PRMS) som godkants i mars 2007 av ett
antal internationella organ som till exempel SPE
och “The World Petroleum Council”.

Enligt DeGolyer and MacNaughton ar det forenligt
med god praxis att jamfoéra vardena for 3P enligt
SPE och den ryska standardens ABC1+C2.



Oversikt 6ver Malka Oils licensblock nr 87

o Identifierade oborrade strukturer
o Identifierade oljefalt

Licensblock nr 87 med de tre identifierade olje-
falten markerade med réda cirklar och 6vriga
hittills oborrade strukturer som ar markerade
med blaa cirklar.

Lo
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- ,FJLugin tskoye




Oljefaltet Zapadno-Luginetskoye
(ZL)

Beskrivning

Pa Zapadno-Luginetskoyefaltet finns per 28
februari 2009 elva producerande brunnar. Utéver
detta finns dven atta fardigborrade hal som under
hosten 2008 genomgick tester, med en férhoppning
om att snart kunna tas i produktion. Zapadno-Lugi-
netskoyefaltet rymmer dessutom ett sedan tidigare
stangt borrhal fran sovjettiden, vilket i dagslaget
inte har ateréppnats men som i framtiden kan
anvandas for vatteninjektion vilket &r en produk-
tionshéjande atgard. Utifran de manga borrningar
som har foretagits pa oljefaltet har Malka Oil
kunnat bekrafta att de uppskattade reserverna

ar vasentligt storre an vad som tidigare faststallts
under sovjettiden.

Bedémda reserver

| samband med obligatorisk reservprévning av den
ryska statliga reservkommittén GKZ i februari 2007
asattes faltet 8,6 miljoner ton geologiska reserver
av olja och kondensat. De utvinningsbara reser-
verna ar for narvarande 2,7 miljoner ton vilket mot-
svarar 20 miljoner fat. Bolagets bedémning ar dock
att de sannolika oljereserverna ar betydligt stérre
da GKZs reservklassificering endast har beaktat de
i omradet traditionellt produktiva geologiska 6vre
sandstenslagren (dessa benamns Jura 1.1 och Jura
1.2) samt en sammanlagd tjocklek pa dessa om

tva meter, vilket enligt nya borrhalsdata kan vara
vasentligt tjockare. DeGolyer and MacNaughton
rapporterade i augusti 2008 5,395 miljoner ton i
kategorin 3P och 2,994 miljoner ton i kategorin 2P.

Oljefdltet Lower Luginetskoye (LL)

Beskrivning

Detta oljefalt befinner sig mitt emellan Sching-
inskoye och Zapadno-Luginetskoye pa gransen till
det stora oljeféltet Luginetskoye, vilket &gs av olje-
bolaget Tomskneft. Pa detta oljefalt har Malka Oil
sex oljeproducerande borrhal. Utéver dessa finns
aven tva borrhal i testfas. Lower Luginetskoye 6pp-
nades ursprungligen upp av Malka Oil genom borr-
ningen av borrhal 200 vilket skedde hosten 2006.
Fran denna brunn uppnaddes en stabil produktion
med sjalvfléode om upp till 400 fat olja per dag. De
borrhal som darefter tagits i produktion har aven
de uppvisat goda resultat och Bolaget anser sig ha
en utmarkt bas for en fortsatt utbyggnad av Lower
Luginetskoyefaltet.
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Bedémda reserver

En officiell reservgranskning av den statliga GKZ-
kommittén gjordes i slutet av 2007 och resulterade
i att faltet asattes 71 miljoner fat av utvinningsbara
reserver. Nya seismiska tester i oktober 2007 samt
resultaten fran borrhal 580 i februari 2008 tyder
pa att de tva oljefalten Lower Luginetskoye och
Zapadno-Luginetskoye kan vara sammanhangande
i dellagren Jura 1.1 samt 1.2. Detta indikerar att
det kan rora sig om ett och samma oljefalt, nagot
som i sa fall kan leda till en 6kning av de bedémda
reserverna. Malka Oil kommer att efterstrava att
validera dessa nya ron genom borrprogrammet for
2009/2010. DeGolyer and MacNaughton rapporte-
rade i augusti 2008 5,609 miljoner ton i kategorin
3P och 2,818 miljoner ton i kategorin 2P.

Oljefaltet Schinginskoye (SK)

Beskrivning

Det tredje oljeféltet, Schinginskoye, stracker sig
delvis in pa Malka Oils licensblock, men innehas till
merparten av oljebolaget Sibneft-Gazprom. Detta
falt har, som ovan beskrivits, identifierats helt utan
borrning fran Malka QOils sida.

Bedémda reserver

I samband med en reservberakning som genom-
fordes av Sibneft-Gazprom i slutet av 2006 uppskat-
tades att Malkas andel av detta falt uppgick till
cirka 16 miljoner fat geologiska oljereserver, som

i detta omradet motsvarar ungefar sex miljoner

fat utvinningsbara reserver i kategorin C2. Dessa
siffror har granskats och godkants av GKZ. DeGo-
lyer and MacNaughton rapporterade i augusti 2008
1,071 miljoner ton i kategorin 3P.



Daglig genomsnittlig oljeproduktion (antal oljefat)
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Produktionsstatus

Pa Malka Qils licensblock finns per 28 februari

2009 totalt 18 producerande borrhal. Bolaget har i
egen regi fardigstallt 16 av dessa borrhal medan de
ovriga tva utgors av ateréppnade sovjetiska gamla
borrhal. Utover dessa oljeproducerande borrhal
finns dven elva borrhal, inkluderande borrhalen 580
och 210, som foér narvarande befinner sig i testfas,
men som forvantas 6verga i regelbunden produk-
tion samt ett icke ater6ppnat hal som borrats under
sovjettiden.

Aug Sep Okt Nov Dec Jan Feb
08 08 08 08 08 08 08 08 09 09

Infrastruktur

Bolaget har fardigstallt ett flertal projekt i syfte
att starka infrastrukturen pa licensblocket. Ett av
de viktigaste av dessa har varit byggandet av en 14
kilometer lang pipeline fran Lower Luginetskoye till
Zapadno-Luginetskoye. Denna pipeline togs i drift
i manadsskiftet juli-augusti 2007. Med en maximal
kapacitet om 26 000 fat per dag ar malet att denna
pipeline framover skall betjana saval Lower Lugi-
netskoye och Schinginskoye som de nya falt som
beraknas tas i drift i takt med att utbyggnaden av
Malka Oils licensblock fortskrider.




Oversikt dver infrastruktur
Kartan visar en schematisk bild av Malka Oils infrastrukturella installationer i omradet och inkluderar borrplatser, vagar, kraftledningar,
pipelines, helikopterplattor samt dvriga installationer tillhérande Tomskneft och Tomskayaneft utanfér bolagets licensblock. Uppkopp-

lingen till Tomskayaneft fardigstalldes och togs i drift i borjan av september 2008. Den nuvarande avtalade maximala leveransvolymen via

Tomskayanefts pipelinesystem uppgar till 7 500 fat per dygn.
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Under ar 2008 har Malka utfért grundlaggande
investeringar for att uppratta en direkt uppkopp-
ling mot Transnefts pipelinesystem. Fordelen
med en sadan uppkoppling ar att man kan fa ner
transportkostnader och inte vara beroende av mel-
lanhander for transporten ut pa det statliga ryska
pipelinenatet. Bolaget har fatt statligt godkan-
nande for detta projekt. Dock har dagens relativt
laga oljepriser och brist pa krediter féranlett Malka
att senareldagga detta projekt tills dess att de
affarsmassiga forutsattningarna aterigen normali-
serats. Den pipeline som behovs for att na fram till
Transneft ar till storsta delen framdragen och klar
och anvands idag att pumpa producerad olja in
till Tomskayaneft for volym- och kvalitetsmatning,
behandling, certifiering och vidarebefodran in i

Transneft systemet.

27



28



Ryska oljemarknaden

Rysslands ekonomi

Efter den finansiella krisen under 1990-talet har
den ryska ekonomin uppvisat en stark tillvaxt.
Mellan 1998 och 2008 har den genomsnittliga
arliga tillvaxttakten for rysk BNP i reala termer varit
7 procent'. For femarsperioden 2007 till 2011 prog-
nostiseras BNP-tillvaxten, i reala termer, uppga till i
genomsnitt 5,5 procent?. Denna prognos har dock
justerats ned avsevart sedan intaget av den globala
kredit- och sedermera reala krisen. Exempelvis esti-
merar IMF en negativ tillvaxt i Ryssland under 2009
om -0,7 procent for att sedan under 2010 vanda
ater till en svag tillvaxt om 1,3 procent.3. Under

de senaste aren har Ryssland dven genomfort en
rad viktiga reformer inom bland annat skatte- och
budgetsystemet samtidigt som byrakratin i manga
avseenden har forenklats. Den positiva ekono-
miska utvecklingen bidrog ocksa till att sanka rysk
arbetsloshet, som under 2008 uppskattades till 6,2
procent fran att exempelvis under 2004 varit sa
hég som 8,5 procent®. Den senaste tidens turbulens
har dock medfért att antalet varsel har 6kat och
senaste indikationerna pekar pa att arbetsléshets-
nivan uppgar till cirka 8,1 procent i januari 2009°.

De senaste arens tillvéxt i BNP har till stor del drivits
av hoéga internationella rdvarupriser som positivt
paverkat landets viktiga olje- och gasexport. Under
2006 stod kategorin olja, bransle och gas for inte
mindre an 65 procent av den totala ryska exporten®.
Det ar aven den enskilt viktigaste inkomstkallan

for rysk ekonomi och representerade en andel pa
20 procent’ av BNP under 2005 och uppskattas

ha uppgatt till cirka 30 procent?® av totala BNP for
2007. Den senaste tidens kraftigt fallande oljepris
tillsammans med den globala kreditkrisen har
medfort att den ryska staten, precis som Ovriga
varlden har genomfért ett flertal finansiella rédd-
ningspaket for att radda bolag i akut likviditetskris
men aven for att férsoka uppratthalla och saker-
stalla statens viktiga inkomstkalla. Under november
manad 2008 har energiminister Igor Sechin
framfort att man eventuellt avser att skapa en
oljeproduktionsreserv for att pa detta satt kunna
paverka marknadspriset och samtidigt bibehalla
produktionstakten®. Det har dven kommunicerats
att ryska staten ingatt leveransavtal med den kine-
siska staten om att leverera olja mot att kinesiska
banker lanar ut pengar till ryska oljebolag som fatt
likviditetsproblem.°

CIA, The World Factbook, February 2009.
Economist Intelligence Unit.
World Economic Outlook, IMF, January.
CIA, The World Factbook, February 2009 (estimate for 2008).
Federal Statistic Service.
Economist Intelligence Unit.
Central Bank of Russia, CIA The World Factbook.
The World Bank in Russia, Russian Economic Report, juni 2008.
wtop.com.
0 Bloomberg.com.
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Oljereserver

Ryssland ar ett ravaruland med stor betydelse

for den globala energiforsérjningen. De ryska
bevisade reserverna av olja uppgick 2007 enligt

BP Statistical Review till 79,4 miljarder fat vilket
motsvarar ungefar 6,4 procent av varldens bevisade
oljetillgangar'. De ryska oljetillgangarna patraffas
framfor allt i vastra Sibirien, mellan Uralbergen och
den centralsibiriska platan. Andra viktiga oljere-
gioner &r Timano-Pechora i norra Ryssland, Volga-
Ural-omradet samt 6n Sakhalin vid Stillahavskusten.

Forutom sina viktiga oljetillgangar har Ryssland
aven en mycket stor reserv av naturgas. Ar 2007
uppskattades den totala ryska naturgasreserven av
BP Statistical Review uppga till 44,7 triljoner kubik-
meter vilket motsvarar 25,2 procent av varldens
totala naturgasreserv'2.

Oljeproduktion och konsumtion

Ryssland &r varldens nast stdrsta oljeproducent,
endast overtraffad av Saudiarabien. Under 2007
uppskattades den dagliga ryska produktionen
till 10 miljoner fat vilket motsvarar ungefar 12,6
procent av varldsmarknaden'.

Den ryska (sovjetiska) oljeproduktionen var som
storst 1987, da en daglig volym om 11,5 miljoner
fat producerades. Efter Sovjetunionens fall och
den pagaende privatiseringen minskade dock pro-
duktionen under forsta halvan av 1990-talet. Lagst
volym naddes under 1996 med enbart 6,1 miljoner
fat dagligen vilket motsvarade en nedgang pa mer
an 45 procent fran toppnivan ar 1987. Nedgangen
i oljeproduktionen berodde framst pa den eko-
nomiska kollapsen i kombination med uttémning
av stora oljefalt och 6kade produktionskostnader.
Under resten av 1990-talet férblev den dagliga
produktionen relativt oférandrad och steg fram till
1999 endast till 6,2 miljoner fat.

Under 2000-talet tog den ryska oljeproduktionen
dock ater fart och har darefter uppvisat en stadig
tillvéxt vilket innebar att den uppskattade dagliga
produktionen ar 2006 uppgick till 9,8 miljoner fat.
Nagra faktorer som ligger bakom tillvaxten ar den
ryska privatiseringen av oljeindustrin, det 6kade
anvandande av vasterlandsk produktionsteknik
samt hoga oljepriser.

Rysslands oljeproduktion 1985-2007

De tva sorter av raolja som kannetecknar den

ryska marknaden ar bada namngivna efter sina
respektive geografiska omraden — Urals Blend och
Siberian Light. Av dessa tva sorter har Siberian Light
den basta kvaliteten med saval lagre svavelhalt som

™
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14

BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.
BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.
BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.
BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.



lagre viskositet och dess kvalitet, och darmed pris,
ar i paritet med Brentolja. Urals Blend handlas med
cirka 3-5 USD rabatt jamfort med Brentolja.

Rysslands oljeproduktion 1985-2007
Miljoner fat per dag
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Inhemsk marknad for olja

Idag ar det bara en mindre del av den ryska olje-
produktionen som konsumeras pa den inhemska
marknaden. Ar 2007 uppgick den dagliga konsum-
tionen till 2,7 miljoner fat vilket motsvarar cirka 27
procent av den dagliga produktionen'. Under sov-
jettiden var den inhemska konsumtionen av raolja
hégre. Under denna period gynnades dock landets
konsumtion av ett statligt subventionerat pris med
fa kopplingar till rédande varldsmarknadspris. |
slutet av 1980-talet |ag den ryska oljekonsumtionen
stabilt 6ver fem miljoner fat dagligen vilket mot-
svarade ungefar halften av den totala ryska pro-
duktionen. Under 1990-talet, bland annat padrivet
av avskaffade subventioner och exportkvoter,
halverades den dagliga konsumtionen och uppgick
under 1999 till cirka 2,6 miljoner fat. Den inhemska
konsumtionen har stabiliserat sig kring denna niva
och hade fram till ar 2007 endast 6kat till 2,7 mil-
joner fat dagligen.

Rysslands inhemska oljekonsumtion 1985-20072
Det inhemska oljepriset satts av marknaden via en
auktionsliknande process dar képare och saljare
mots. Det 6verenskomna priset géller sedan under
en manads tid innan en ny "auktion” sker. Férutom
den inhemska efterfragan paverkas priset av ett
flertal faktorer; exempelvis exportpriset, skatter,
pipelinekapacitet samt transportkostnader och
avgifter.

1 BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.
2 BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.
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Rysslands inhemska oljekonsumtion 1985-2007
Miljoner fat per dag
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Export av olja

Sedan boérjan av 1990-talet har Ryssland dkat sin
export av raolja, fran 2,7 miljoner fat per dag under
1990 till 8,3 miljoner fat per dag under 20073, Fak-
torer som har bidragit till detta ar framfor allt en
minskad inhemsk efterfragan i kombination med
hogre oljepriser i utlandet samt borttagandet av
exportkvoter.

Rysslands oljeexport 1985-2007*

| dagslaget exporteras mer an 70 procent av Ryss-
lands oljeproduktion. Exporten gar framfor allt till
Europa samt till de forna sovjetstaterna. Pa senare
tid har man dessutom i allt hégre utstrackning
borjat fokusera exporten mot de asiatiska tillvaxt-
marknaderna. Omkring halften av exporten, eller
ungefar en tredjedel av den totala produktionen
transporteras via Transnefts pipelinesystem eller via
olika exporthamnar. Tva andra viktiga transportsatt
ar jarnvag och flodtransport. Transport per tag eller
flod kostar dock mer &n att anvanda pipeline och
blir snabbare olénsamma vid laga oljepriser.

Rysslands oljeexport 1985-2007
Miljoner fat per dag
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3 BP Statistical Review of World Energy 2008, juni.

4  BP Statistical Review of World Energy 2008, juni. (Exportnivaer
till och med 1992 exkluderar export till centraleuropeiska
lander.)
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Det finns inte langre nagra formella exportrestrik-
tioner som hindrar att oljeproducenter exporterar
sin olja till utlandet. Till f6ljd av kapacitetsbegrans-
ningarna i Transneft tvingas dock oljeproducenter
ofta att sélja olja pa den inhemska marknaden. For
att fa anvanda Transnefts pipelinesystem maste
bolagen begéara exportkapacitet kvartalsvis i férvag
och férdelningen av exportkapaciteten sker utifran
den faktiska leveransen for féregdende kvartal.
Alla ryska oljebolag, vare sig de ags av ryska eller
utlandska intressen, har samma ratt att anvénda sig
av Transneftsystemet. | det vanligen férekommande
fallet da totala efterfragan overstiger tillganglig
kapacitet fordelas systemets kapacitet pro rata

med utgangspunkt i féregaende kvartals leverans.
Denna kapacitetsbegransning hos Transneft har
generellt bidragit till ett 6verutbud av olja pa den
inhemska marknaden, med ett lagre relativt pris pa
olja i Ryssland jamfort med varldsmarknadspriser
som foljd.

De senaste aren har dock en rad utbyggnadsprojekt
av Transnefts kapacitet paborjats eller beslutats.
Bland dessa projekt kan ndamnas expansionen

av det baltiska pipelinesystemet (BPS) som ger
Ryssland maojlighet att nad den nordeuropeiska
marknaden via den nybyggda hamnen Primorsk;
projektet Druzhba—Adria vilket innebar en vand-

® Kazakschinskeye
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Dattsin

ning av flédet i Adria-pipelinesystemet som
stracker sig fran den kroatiska hamnen Omisalj

till Ungern samt en pipeline till exporthamnen i
Murmansk som mojliggér transport av olja fran
Timano-Pechora regionen. Ett fér oljeproducenter
i vastra Sibirien viktigt projekt ar byggandet av
den oljeexportledning som skall ga till Stilla Havet
och som kallas "East Siberia Pacific Ocean Pipeline”
(ESPO). Denna oljeledning som innebar den enskilt
storsta utvidgningen av Transnefts exportkapacitet
ar tankt att dras fran vastra Sibirien till Kozmino
(nara Vladivostok) pa Rysslands Stillahavskust. Olje-
ledningen kommer att byggas i tva etapper varav
den forsta strackningen ar planerad att tas i bruk i
slutet av 2009. Efter fardigstallande av bada etap-
perna beraknas exportkapaciteten 6ka med 6ver
50 procent jamfort med dagens nivaer’.

Dessutom ingar i planerna att ESPO skall kunna
skilja mellan olja av hég och 1ag kvalitet. En sadan
sarskiljning har fram till nu inte gjorts i Trans-
neftsystemet och darfér har producenter hittills
inte kompenserats for skillnader i oljekvalitet. Raf-
finaderierna i Centralasien ar dock byggda fér att
raffinera hogkvalitativ olja och ett eventuellt info-
rande av sarskiljning av oljekvaliteter kommer att
gynna de sibiriska oljeproducenterna da Siberian
Light har hogre kvalitet an Ural Blend.

1 EIA, Energy Information Administration, Country Analysis
Brief, Russia, april 2007.



Oljeprisets utveckling

Den nuvarande globala finansiella och reella
ekonomiska kris som fortgar har medfért att den
globala efterfragan pa energi har sjunkit drastiskt
vilket lett till att priset for raolja har sjunkit med
nastan 70 procent sedan den hdégsta noteringen i
borjan av juli 2008. Detta har fatt till foljd att olje-
bolagen i Ryssland, liksom andra oljebolag runt om
i varlden, har dragit ned pa planerade investeringar
pa grund av den férsamrade I6nsamhet som det
laga oljepriset medfor. Brentoljan har under en tid
handlats under 50 USD fatet vilket ar en atergang
till de prisnivaer som senast var aktuella under
varen/sommaren 2005.

Spotpris fér Europeisk brentolja
USD per bll
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Kalla: U.S. Energy Information Administration

De ryska skatterna for oljebolag

Ett ryskt oljebolag har fyra stora huvudsakliga
skatter att ta hansyn till: bolagsskatt, produktions-
skatt, exportskatt och mervardesskatt.

Bolagsskatt

Ryska bolag betalar fran 1 januari 2009 en bolags-
skatt om 20 procent pa beskattningsbar vinst.
Dérav gar 2,5 procentenheter till staten och 17,5
procentenheter till regionala myndigheter. Intakter
kan inte koncernredovisas, utan varje ryskt bolag
betalar skatt pa den vinst det gor.

Produktionsskatt (Royalty)

Produktionsskatten beraknas pa mangden produ-
cerad raolja. Radande skattesats ar 419 RUR per ton
multiplicerat med en koefficient som tar hansyn till
varldsmarknadspriset pa rdolja samt rubelns vaxel-
kurs. Fran 1 januari 2009 berdknas skatten enligt
foljande:

Produktionsskatt = 419 RUR x ((Pris per fat Ural
Blend — 15 USD) x RUR/USD véaxelkurs)/261
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Rékneexempel:

Vid ett oljepris pa exempelvis 45 USD och en rubel-
kurs pa 36 RUR/USD blir produktionsskatten:

419 x ((45-15) x 36) / 261 = 1 734 RUR/ton

Eller omréknat i USD per fat:
1734/36/7,5=6,42 USD/fat

Exportskatt

Pa all olja som exporteras tas exportskatt ut.
Exportskatten borjar vid en niva pa varldsmark-
nadspriset om 15 USD/fat. Ingen exportskatt tas

ut under denna niva. Darefter ar exportskatten
progressiv upp till 25 USD/fat. Priser som Overstiger
25 USD per fat har ryska oljebolag i praktiken svart
att tillgodogoéra sig, da staten darvid tar ut en total
marginaleffekt pa cirka 85 procent i skatt. Den
aktuella skattesatsen beraknades tidigare av staten
en gang varannan manad och gallde darefter
under en tvamanadersperiod. Under andra halvaret
2008 da varldsmarknadspriset pa olja har fallit kraf-
tigt har denna stelhet i skattelagstiftningen fatt till
foljd att exportskatten har legat pa en onaturligt
hég niva under det andra halvaret 2008. Detta har
i sin tur medfort ett 6verutbud pa den inhemska
marknaden med paféljande effekt att aven det
inhemska oljepriset i Ryssland har fallit relativt sett
mer an det internationella priset. Oljeproducerande
bolag i Ryssland har darfér under hésten haft en
mycket dalig I6nsamhet och i vissa fall tvingats sélja
olja med férlust. Regeringen har dock gjort manu-
ella justeringar vid ett par tillfallen under hosten
for att ddmpa denna skevhet i skattesystemet.

Fran och med december 2008 beraknas skattesatsen
istallet en gang per manad och galler darefter under
en manads tid. Skatten beraknas enligt foljande:

Oljepriser under 15 USD per fat
Ingen exportskatt tas ut

Oljepriser mellan 15 USD per fat och 20 USD per fat
Exportskatten uppgar till 35 procent av priset som
overstiger 15 USD per fat

Oljepriser mellan 20 USD per fat och 25 USD per fat
Exportskatten uppgar till 1,75 USD per fat samt 45
procent av priset som éverstiger 20 USD per fat

Oljepriser éver 25 USD per fat
Exportskatten uppgar till 4 USD per fat samt 65
procent av priset som 6verstiger 25 USD per fat

Rékneexempel: Vid ett oljepris pa 45 USD:
(45 - 25) x 0,65 + 4 = 17 USD per fat

Mervardesskatt (Moms)

Pa olja som saljs pa den inhemska marknaden laggs
en momssats om 18 procent pa oljepriset. Utgaende
moms ar avdragsgill mot ingdende moms under
vissa forutsattningar.



Finansiell oversikt

Nedanstaende information sammanfattar Bolagets
finansiella utveckling sedan Koncernen bildades

i november 2005 till och med utgdngen av fjarde
kvartalet 2008. Avsnittet bor lasas tillsammans
med avsnittet Kommentarer till den finansiella
utvecklingen, Malka Oils rakenskaper med tillho-
rande noter fér aren 2005, 2006 och 2007 vilka

har granskats av Bolagets revisor samt Malka Oils
oversiktligt granskade Bokslutskommuniké for
2008. De historiska rakenskaperna med tillhérande
noter aterfinns i Malka Oils arsredovisning 2005 pa
sidorna 7-21, Malka Oils arsredovisning 2006 pa
sidorna 35-50 och for 2007 pa sidorna 76-98 i detta
Prospekt. Bokslutskommunikén fér 2008 ar infor-
livad pa sidorna 64-75 i detta Prospekt.

| Prospektet har de finansiella rapporterna omar-
betats for rakenskapsaren 2007 och 2008. Detta

da det i samband med utredning om den redovis-
ningsmassiga hanteringen av en fértida konverte-
ring av Konvertibelskulden har noterats att Konver-
tibelskulden borde ha klassificerats och redovisats
som ett sammansatt finansiellt instrument med en
skuldkomponent och ett sa kallat inbaddat derivat,
det vill sdga konverteringsratten. Derivatet anses
inte vara nara férknippat med vardkontraktet,
enligt definitionen i IAS 39, vilket medfér att det
skall sarredovisas och varderas |6pande till verkligt
varde via resultatrakningen. Under rakenskapsaren
2007 och 2008 har Konvertibelskulden historiskt
redovisats i balansrakningen som ett sammansatt
finansiellt instrument uppdelat i en eget kapital-
komponent och en skuldkomponent.

| korthet innebaér skillnaden mellan de tva redo-
visningsprinciperna att férdelning mellan eget
kapital och skulder i arsbokslutet 31 december 2007
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borde ha varit en annan, varvid eget kapital borde
ha varit cirka 39,5 MSEK lagre och skulderna cirka
39,8 MSEK hogre. For rakenskapsaret 2008 och
arsbokslutet 31 december 2008 innebar skillnaden
en ytterligare finansiell intakt om cirka 51,1 MSEK
foranledd av orealiserade vardeférandringar pa
derivat samt att eget kapital skulle vara cirka 13,4
MSEK lagre an vad som redovisats.

De viktigaste redovisningsprinciperna beskrivs pa
sidorna 84-87. Av redovisningsprinciperna framgar
att Malka Oil sedan den 1 januari 2007 med jam-
forelsear 2006 tillampar International Financial
Reporting Standards (IFRS) i sin koncernredovis-
ning. Under 2005 upprattades arsredovisningen i
enlighet med Arsredovisningslagen och Bokférings-
namndens allmanna rad. Omrékningen till IFRS av
rakenskaperna 2006 innebar att endast ett fatal
poster i kassaflédesanalysen paverkades. Dessa
effekter framgar av noterna under tabellen Koncer-
nens kassaflédesanalys samt Koncernens nyckeltal
pa sidorna 36-37.

I enlighet med Koncernens redovisningsprinciper
redovisades intakter fran oljeforsaljningen under
uppbyggnadsskedet direkt mot olje- och gas-
tillgdngarna. Det innebar att de e] visades over
koncernresultatrakningen utan istallet minskade
de kapitaliseringen av kostnader hanforliga till
utbyggnadsprogrammet. Fran och med 1 januari
2008 andrade Bolaget sin uppstallning av kon-
cernresultatrakning fran kostnadsslagsindelad

till funktionsindelad uppstallning i och med att
Bolaget paboérjade kommersiell produktion. Detta
medfor bland annat att intakter fran oljeférséljning
redovisas i koncernresultatrakningen fran och med
1 januari 2008.



KONCERNENS RESULTATRAKNING - Kostnadsindelad

IFRS RR?

(Alla belopp i TSEK) jan—-dec 2007" jan—-dec 2006 nov-dec 2005

Rorelsens intakter

Aktiverat arbete for egen rékning 451 668 155 561 9 409
Ovriga rérelseintakter - 6 687 11
451 668 162 248 9420
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -437 444 -159 542 -9253
Personalkostnader -18 435 -6 095 -450
Avskrivningar av materiella anldggningstillgdngar -3 545 -697 -24
-459 424 -166 334 -9727
Rorelseresultat -7 756 -4 086 -307
Resultat fran finansiella investeringar
Ovriga ranteintékter och liknande poster 40017 2 475 632
Rantekostnader och liknande poster -46 925 -7 709 -412
Vardefdrandring derivat -281 - -
Resultat efter finansiella poster -14 945 -9 320 -87
Skatt pa arets resultat -487 2232 -6
Minoritetens andel i arets resultat - - 87
Arets resultat -15 432 -7 088 -6
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,06 -0,04 0,00
Resultat per aktie efter utspadning, SEK* -0,06 e.m.’ e.m.?

A WN =

aktuell aktiekurs (4,40 SEK per 071231).

Omraknat avseende klassificiering och redovisning av Konvertibelskulder.
Enligt arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allména rad.

e.m.= ej meningsfullt da det ej finns ndgon borskurs att relatera till vid de respektive periodsluten.
| utspadningseffekten ingar de tva optionsprogrammen men ej det konvertibla foérlagslanet da l6senkursen (8,08 SEK) dverstiger
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KONCERNENS RESULTATRAKNING - Funktionsindelad

IFRS RR?

jan-dec jan—-dec jan-dec nov-dec
(Alla belopp i TSEK) 2008’ 2007° 2006 2005
Rorelsens intdkter
Forsaljning av olja 155 863 - - -
Ovriga rérelseintakter 2730 - - -

158 593 - - -
Rorelsens kostnader
Produktionskostnader -149 411 - - -
Avskrivningar -18 616 - - -
Bruttoresultat -9434 - - -
Forsaljnings-och distributionskostnader -26 100 - - -
Administrationskostnader -32 971 -7 269 -4 019 -293
Ovriga rérelsekostnader -18 192 -487 -67 -14
Rorelseresultat -86 697 -7 756 -4 086 -307
Resultat fran finansiella investeringar
Ovriga ranteintékter och liknande poster 44 415 40 017 2 475 632
Rantekostnader och liknande poster -235 525 -46 925 -7 709 -412
Vardefoérandring derivat 51116 -281 - -
Resultat fore skatt -226 691 -14 945 -9 320 -87
Skatt pa arets resultat 5620 -487 2232 -6
Minoritetens andel i arets resultat - 0 0 87
Arets resultat -221 071 -15 432 -7 088 -6
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,73 -0,06 -0,04 0,00
Resultat per aktie efter utspadning, SEK3 -0,73 -0,06 e.m.? e.m.’

1 Omraknat avseende klassificiering och redovisning av Konvertibelskulder.
2 Enligt arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allména rad.
3 e.m.= ej meningsfullt da det ej finns nagon bérskurs att relatera till vid de respektive periodsluten.
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KONCERNENS BALANSRAKNING

IFRS RR?
(Alla belopp i TSEK) 2008-12-31" 2007-12-31" 2006-12-31 2005-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar 1276 341 866 801 404 925 250 163
Materiella anlaggningstillgangar 23453 65 043 9722 1749
Finansiella anlaggningstillgangar 5 175 361 37 523 965
Summa anléggningstillgangar 1299 799 1107 205 452 170 252 877
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager m.m. 56 490 73072 20 491 4246
Kortfristiga fordringar 85 886 101 829 54 103 6 749
Kassa och bank 42 011 58 739 46 230 37011
Summa omsattningstillgangar 184 387 233 640 120 824 48 006
SUMMA TILLGANGAR 1484 186 1340 845 572 994 300 883
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 686 905 612 631 409 118 165 280
Minoritetsintresse - 2 558 1398 0
Avsattningar 70323 208 925 94 255 58 754
Langfristiga skulder 569 914 334 606 428 18170
Kortfristiga skulder 157 044 182 125 67 795 58 679
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1484 186 1340 845 572994 300 883
1 Omréaknat avseende klassificiering och redovisning av Konvertibelskulder.
2 Enligt arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allméana rad.
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

IFRS RR2)

jan—-dec jan—dec jan—-dec nov-dec

(Alla belopp i TSEK) 2008’ 2007° 2006 2005
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -45 873 -6 044 -64 5363 -12 318
Kassaflode fran investeringsverksamheten -344 297 -533 341 -165 2224 -10 373
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 372 683 560 841 238 675 60 943
Okning av likvida medel -17 487 21 456 8917 38 252
Kursdifferens i likvida medel 759 -8 947 302 -1241
Likvida medel vid periodens slut 42 011 58 739 46 230 37011

1 Omraknat avseende klassificiering och redovisning av Konvertibelskulder.

2 Enligt arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allmana rad.

3 Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2006 uppgick enligt de tidigare redovisningspriciperna (RR) till -65 335 TSEK. Justeringen
som gjordes vid 6vergangen till IFRS avsag 6kning av skulder med 76 TSEK samt justering av poster som inte ingar i kassaflodet vilket

6kat med 723 TSEK.

4 Kassaflode fran investeringsverksamheten 2006 uppgick enligt de tidigare redovisningspriciperna (RR) till -164 423 TSEK. Justeringen

som gjordes vid dvergangen till IFRS avsag 6kning av investeringar i immateriella anlaggningstillgangar om 799 TSEK.
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NYCKELTAL

IFRS RR?

jan-dec 2008’ jan-dec 2007" jan-dec 2006 nov-dec 2005
Kapitalstruktur
Eget kapital, TSEK 686 905 612 631 409 118 165 280
Rantebarande skulder, TSEK 584 672 334 606 48 720 65 985
Soliditet, % 46% 46% 71% 55%
Kassaflode och likviditet
Kassaflode fore investeringar, TSEK -45 873 -6 044 -64 5363 -12 318
Kassaflode efter investeringar och
finansiering, TSEK -17 487 21456 8917 38 252
Likvida medel, TSEK 42 011 58 739 46 230 37011
Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgdngar 344 297 512 117 164 231° 10373
Anstallda
Medeltal anstallda under perioden 206 82 37 19
Aktiedata
Antal utestaende aktier foére utspadning vid
periodslutet 335512 840 270 112 840 229 677 236 109 852 000
Genomsnittligt antal utestdende aktier
under perioden foére utspadning 302 620 896° 245 422 291 171959 171 103 983 429
Antal tilkommande aktier efter konverte-
ring av utestaende konvertibla férlagsbevis 66 934 017 47 942 469 428 000 43 117 368
Antal utestaende optioner vid periodens
utgang (varje motsvarande en aktie) 6 000 000° 12 400 000 14 807 604 16 543 472
Kvotvarde, SEK 0,50 0,50 0,50 0,50
Resultat per aktie, SEK -0,73 -0,06 -0,04 0,00
Eget kapital per aktie, SEK 2,05 2,27 1,78 1,50

1 Omraknat avseende klassificiering och redovisning av Konvertibelskulder.

2 Enligt arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allméana rad.

3 Kassaflode fore investeringar 2006 uppgick enligt de tidigare redovisningspriciperna (RR) till -65 335 TSEK. Justeringen som gjordes
vid 6vergangen till IFRS avsag 6kning av skulder med 76 TSEK samt justering av poster som inte ingar i kassaflodet vilket 6kat med
723 TSEK.

4 Investeringar i anlaggningstillgdngar 2006 uppgick enligt de tidigare redovisningspriciperna (RR) till -163 432 TSEK. Justeringen som
gjordes vid 6vergangen till IFRS avsag 6kning av investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar om 799 TSEK.

5 Det nya optionsprogrammet som antogs vid arsstamman 11 juni 2008 &r annu inte allokerat och ar darfor ej med i utspadningseffekten.
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Definitioner av nyckeltal

Eget kapital, TSEK
Eget kapital vid periodens slut

Rantebarande skulder, TSEK
Totala réantebarande skulder och avsattningar vid
periodens slut

Soliditet, %
Eget kapital i procent av balansomslutningen

Kassafléde fore investeringar, TSEK
Rorelseresultat efter justeringar for ej kassaflo-
despaverkande poster minus férandringen av
rorelsekapital

Kassaflode efter investeringar och

finansiering, TSEK

Rorelseresultat efter justeringar for ej kassaflodes-
paverkande poster minus férandringen av rorelse-
kapital och investeringar samt efter finansiering

Likvida medel, TSEK
Banktillgodohavanden och kassa vid periodens slut

Investeringar i anlaggningstillgangar, TSEK
Investeringar i immateriella och materiella
anlaggningstillgdngar

Antal utestaende aktier fore utspadning vid perio-
dens slut

Antal aktier vid periodslutet utan hansyn tagen till
utestaende optioner och konvertibler

Genomsnittligt antal utestadende aktier under
perioden fore utspadning

Det vagda genomsnittliga antalet faktiskt utesta-
ende aktier under perioden i fraga

Kvotvéarde, SEK
Varje akties andel av det totala kapitalet

Resultat per aktie, SEK
Resultat efter skatt delat med genomsnittligt antal
utestaende aktier vid periodslutet

Eget kapital per aktie, SEK
Eget kapital i relation till utestaende aktier vid
periodslutet




Bakgrund

Malka Oil ar ett svenskt oljebolag med verksamhet
i vastra Sibirien i Ryssland. Koncernen bestar av det
svenska moderbolaget respektive av de heldgda
ryska dotterbolagen STS-Service', STS-Management
och USL (forvarvat 2008). STS-Management ar det
bolag som formellt managerar STS-Service dér den
industriella verksamheten bedrivs. Fram till sista
oktober 2008 har STS-Service i sin tur varit deldgare
i tva bolag: OO0 Mars till 50 procent samt OO0
TKM till 49 procent. Den andre deldgaren i de bada
bolagen var det svenska guldbolaget Central Asia
Gold AB (publ). STS-Service andelar i dessa bolag

ar fran och med 30 oktober 2008 avyttrade. USL ar
ett bolag som uteslutande anvants i samband med
skuldsanering och som planeras avvecklas under
2009.

Moderbolaget har en férvaltande karaktar och
tillstaller dotterbolagen finansiering samt svarar
for strategiuppdragning, investerarrelationer och
handhavandet av den publika noteringen etc.
Moderbolaget har sitt sate och kontor i Stockholm.
Dotterbolagen har sina respektive saten i regionen
Tomsk i Sibirien. Tomsk &r en av de ledande olje-
och gasproducerande regionerna i Ryssland.

Redovisning av intakter

| enlighet med Koncernens redovisningsprinciper
redovisades intakter fran oljeférsaljningen under
uppbyggnadsskedet direkt mot olje- och gas-
tillgdngarna. Det innebar att de ej visades dver
koncernresultatrdkningen utan istallet minskade
kapitaliseringen av kostnader hanférliga till
utbyggnadsprogrammet. Fran och med 1 januari
2008 andrade Bolaget sin uppstallning av kon-
cernresultatrakning fran kostnadsslagsindelad

till funktionsindelad uppstallning i och med att
Bolaget paboérjade kommersiell produktion. Detta
medfor bland annat att intakter fran oljeforsaljning
redovisas i koncernresultatrakningen fran och med
1 januari 2008.

Omséttning och resultat

Koncernen bildades formellt i november 2005,
darav utgors rakenskapsaret 2005 fér Koncernen
av endast november och december manad. Olje-
forsaljningen under rakenskapsaret 2005 uppgick
till 0 TSEK. Pa intdktssidan finns intagen en mindre
hyresintakt om 11 TSEK avseende uthyrning av en
mindre fastighet i utkanten av staden Tomsk till
externa hyresgaster. Denna fastighet saldes under
2006. Vidare inkluderas i koncernresultatrakningen
en intaktspost om 9 409 TSEK avseende aktiverat
arbete for egen rakning enligt de uppstallda redo-
visningsprinciperna. Rérelsekostnaderna for 2005

1 Dotterbolaget STS var fram till 22 april 2008 agt till 99 procent
av Malka Oil d& Bolaget férvarvade den sista procentenheten i
dotterbolaget.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

blev totalt -9 727 TSEK. Emissionskostnader om

-5 078 TSEK avseende nyemissionerna under hosten
2005 har under verksamhetsaret bokats direkt mot
eget kapital i enlighet med de uppstallda redovis-
ningsprinciperna. | rérelsekostnaderna ingar en
bortskrivning av en fordran pa 1 426 TSEK avseende
en vaxelfordran pa ett ryskt foretag. Vaxeln for-
varvades under 2004 och var ett led i en samman-
héngande affarstransaktion. Rorelseresultatet 2005
uppgick till -307 och arets resultat blev -6 TSEK
motsvarande 0 SEK per aktie. Skattekostnaden for
verksamhetsaret uppgick till 6 TSEK.

Oljeférséljningen under verksamhetsaret 2006
uppgick till 0 TSEK (0). Pa intéktssidan finns intagen
en ovrig intakt om 6 687 TSEK (11) avseende framst
forsaljning av vissa anlaggningstillgangar. Vidare
inkluderas i koncernresultatrakningen en intakts-
post om 155 561 TSEK (9 409) avseende aktiverat
arbete for egen rakning enligt de uppstallda
redovisningsprinciperna. Rorelsekostnaderna 2006
uppgick till totalt -166 634 TSEK (-9 727). Emis-
sionskostnader om -5 795 TSEK (-5 078) avseende
nyemissionerna under 2006 har under verksam-
hetsaret bokats direkt mot eget kapital i enlighet
med de uppstallda redovisningsprinciperna. Rérel-
seresultatet uppgick 2006 till -4 086 TSEK (-307) och
arets resultat blev -7 088 TSEK (-6), motsvarande
-0,04 SEK per aktie (0). Skatt for verksamhetsaret
uppgick till 2 232 TSEK (-6).

Oljeférséljningen under verksamhetsaret 2007
uppgick till 36,5 MSEK (0). | koncernresultatrak-
ningen fér 2007 redovisas en intaktspost om

451 668 TSEK (155 561) avseende aktiverat arbete
for egen rakning enligt de uppstallda redovisnings-
principerna. Rorelsekostnaderna uppgick 2007
totalt till -459 424 TSEK (-166 334)2. Rérelseresul-
tatet uppgick till -7 756 TSEK (-4 086) och arets
resultat blev -15 432 TSEK (-7 088). Periodens skat-
tepost blev -487 TSEK (2 232).

Rorelseintakterna under verksamhetsaret 2008
uppgick till 158 593 TSEK (0 TSEK), varav intakter
fran forsaljning av olja svarade for 155 863 TSEK

(0 TSEK). Bruttoresultatet uppgick till -9 434 TSEK
(0 TSEK). Forsaljning- och distributionskostnader
uppgick till -26 100 TSEK (0 TSEK) och bestar bland
annat av extra omkostnader pa grund av avsaknad
av egen uppkoppling mot Transneft. Emissionskost-
nader om -25 164 TSEK (-16 568 TSEK) avseende

de olika nyemissionerna under 2008 har redovisats
direkt mot eget kapital. Netto finansiella poster
uppgick till -139 994 TSEK (-7 189 TSEK). Valuta-
kursforluster pa Bolagets Konvertibellan har haft
en negativ paverkan pa det finansiella nettot. Kon-

2 Emissionskostnader om -16 568 TSEK (-5 795) avseende
nyemissionerna under 2007 har under verksamhetsaret
bokats direkt mot eget kapital i enlighet med uppstallda
redovisningsprinciper.



cernen visar under perioden ett nettoresultat efter
skatt om -221 071 TSEK (-15 432 TSEK). Periodens
skattepost blev 5 620 TSEK (-487 TSEK).

Investeringar

Koncernens investeringar bestar av investeringar i
materiella och immateriella anléggningstillgangar.
Koncernens investeringar i materiella anldggnings-
tillgdngar utgoérs framst av pagdende konstruk-
tionsarbeten. Investeringar i immateriella anlagg-
ningstillgdngar utgors av aktiverat arbete fér egen
rakning i form av kostnader hanférliga till licens-
blocket for borrning, prospektering, uppférande av
infrastruktur samt operationella omkostnader.

Under perioden november-december 2005 uppgick
investeringar i materiella och immateriella anlagg-
ningstillgangar till 10 373 TSEK, varav immateriella
anlaggningstillgangar utgjorde 9 049 TSEK. Redan
under tidiga 2005 inleddes ett omfattande utbygg-
nadsprogram inom dotterbolaget STS-Service och
nyemissionen som tillférde 8 MUSD under hosten
2005 mojliggjorde ett fortsattande av detta arbete.
Utbyggnadsprogrammet under 2005 innefattade
bland annat ett ateréppnande av tre av de gamla
borrhalen och dessutom pabérjades borrandet av
ett nytt borrhal. Pa licensblocket har ocksa byggts
omfattande 6vrig infrastruktur i form av borrplatt-
formar, bostader, separatorer, vattenbrunnar, perso-
nalmatsalar, hygieninrattningar etc.

Investeringar i materiella och immateriella anlagg-
ningstillgdngar under verksamhetsaret 2006
uppgick till 163 432 TSEK (10 373), varav immate-
riella anlaggningstillgangar utgjorde 154 762 TSEK
(9 049). Utbyggnadsprogrammet 2006 omfattade
fardigstallandet av tre nya borrhal pa oljefaltet
Zapadno-Luginetskoye och alla patraffade olja.
Under hosten 2006 pabdrjades aven borrning

av borrhal nummer 200 och detta 6ppnade

upp ett nytt oljefalt beldget norr om Zapadno-
Luginetskoye. Detta oljefalt doptes till Lower
Luginetskoye. Slutligen blev Malka Oil i slutet av
2006 tillerkant ett tredje oljefalt. Detta falt, Sching-
inskoye, ags till storre delen av Sibneft-Gazprom
men gar delvis in pa Malka Oils licensblock. Pa
infrastruktursidan genomférdes aven under verk-
samhetsaret 2006 ett mycket stort utbyggnads-
program omfattande bland annat gravande och
nedlaggande av oljepipelines, fardigstallande av
bostader och byggande av borrplatser.

Investeringar i materiella och immateriella anlédgg-
ningstillgdngar under verksamhetsaret 2007
uppagick till 512 117 TSEK (164 231), varav immate-
riella anlaggningstillgangar utgjorde 451 668 TSEK
(155 561). Utbyggnadsprogrammet 2007 omfat-
tade fardigstallande av 14 nya borrhal. Atta av
dessa borrhal var belagna pa oljefaltet Zapadno-
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Luginetskoye och alla patraffade olja eller gaskon-
densat. Fem borrhal fardigstalldes pa oljefaltet
Lower Luginetskoye och ocksa har har olja eller
gaskondensat patraffats i samtliga borrhal. Ytter-
ligare ett prospekteringshal fardigstalldes mellan
Zapadno-Luginetskoye och Lower Luginetskoye-
falten, borrhal 580.

Under verksamhetsaret 2008 uppgick investeringar
i materiella och immateriella anlaggningstillgangar
till 344 297 TSEK (512 117), varav investeringar i
immateriella anlaggningstillgangar utgjorde av
338 256 TSEK (451 668). Under utbyggnadspro-
grammet 2008 har nio nya borrhal fardigstallts. Ett
av dessa borrhal, nr 580 var en prospekteringsborr-
ning och ar beldget mittemellan Zapadno-Lugi-
netskoye och Lower Luginetskoye. Detta borrhal
tillsammans med det under 2007 fardigstallda
prospekteringshalet 210 patraffade bagge olja och
detta tyder pa att oljefalten Zapadno-Luginetskoye
och Lower Luginetskoye kan vara ett enda sam-
manhangande oljefalt. Under varen genomférdes
ocksa sa kallad "hydrofracturing” for férsta gangen
pa falten i syfte att stimulera oljeflodet fran borr-
halen. | 6vrigt har utbyggnaden av infrastrukturen
fortsatt innefattande bland annat byggnationen
av pipelinen till Tomskayaneft, fardigstallande av
borrplatser samt utbyggnad av vagnatet pa falten.
Bolagets egna Transneftuppkoppling ar inte far-
digstalld. Mot bakgrund av det fallande oljepriset i
kombination med kreditkrisen har Bolaget beslutat
att avvakta med fardigstallandet av Transneftupp-
kopplingen till dess att produktionsvolymer och
oljepris motiverar och underbygger denna satsning
pa ett affarsmassigt sunt satt. Malka Oils dotter-
bolag STS-Service har i slutet av aret omférhandlat
avtalet med Tomskayaneft och har nu mojlighet
leverera upp till 7 500 fat per dygn via pipeline till
Tomskayneft.

Anléggningstillgangar

Vid utgangen av 2005 hade Bolaget anlaggnings-
tillgangar uppgaende till 252 877 TSEK, varav
immateriella utgjorde 250 163 TSEK och bestod
av oljelicenser och prospekteringskostnader. Vid
utgdngen av 2006 uppgick anldggningstillgang-
arna till 452 170 och vid utgangen av 2007 till

1 107 205 TSEK. Okningen i anlaggningstillgéngar
ar framst hanforlig till 6kade oljelicenser och akti-
verade prospekteringskostnader.

Den 31 december 2008 uppgick Malka Oils
anlaggningstillgangar till 1 299 799 TSEK, varav
1276 341 TSEK bestod av immateriella anlaggnings-
tillgangar, 23 453 TSEK av materiella anlaggnings-
tillgangar och 5 TSEK av finansiella anlaggnings-
tillgangar. De materiella anldggningstillgangarna
per 31 december 2008 utgjordes framst av maskiner
och teknisk utrustning om 15 124 TSEK och paga-



ende konstruktionsarbeten om 6 820 TSEK. Bolaget
ager inga betydande fastigheter annat an de
produktionsrelaterade byggnaderna pa oljefélten
tillhériga dotterbolaget STS-Service. All adminis-
trativ verksamhet sker i hyrda lokaler. De finansiella
anlaggningstillgangarna om 5 TSEK utgjordes av
andra langfristiga fordringar. De immateriella
anlaggningstillgangarna utgjordes uteslutande av
oljelicenser och prospekteringskostnader. Fér mer
information avseende investeringar i materiella och
immateriella anlaggningstillgangar se Investeringar
ovan.

Kassaflode

Kassaflodet fran de l6pande verksamheten
uppgick under perioden november-december
2005 till -12 318 TSEK, under 2006 till -64 536 TSEK
under 2007 till -6 044 TSEK samt under 2008

till -45 873 TSEK. Det forbattrade kassaflédet fran
2006 och fram till och med 2007 ar framst ett
resultat av lagre rorelsekapitalbindning drivet av
bland annat 6kade leverantérsskulder. Det negativa
kassaflodet fran den I6pande verksamheten under
rakenskapsaret 2008 beror framst pa det negativa
rorelseresultatet samt 6kade rantekostnader.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
under perioden november-december 2005 till

-10 373 TSEK, under 2006 till -165 222 TSEK under
2007 till -533 341 TSEK och under 2008 till -344 297.
Det 6kade negativa kassaflédet i investeringsverk-
samheten under 2007 och 2008 kan harledas till
aktiverade prospekteringskostnader, det vill saga
Okade satsningar pa utbyggnaden av oljefalten.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick under perioden november-december
2005 till 60 943 TSEK, under 2006 till 238 675 TSEK,
under 2007 till 560 841 TSEK och under 2008 till
372 683 TSEK. Okningen i finansieringsverksam-
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heten under 2007 och under 2008 ar en konsekvens
av nyemissioner och upptagna Konvertibellan.

Likvida medel i Koncernen uppgick till 37 011 TSEK
vid utgangen av 2005, 46 230 TSEK vid utgangen
av 2006, 58 739 TSEK vid utgangen av 2007 samt
42 011 TSEK per 31 december 2008.

Eget kapital och skulder

Den 31 december 2005 uppgick eget kapital till
165 280 TSEK och soliditet var 55 procent. Rante-
barande skulder uppgick den 31 december 2005 till
65 985 TSEK.

Den 31 december 2006 uppgick eget kapital till

409 118 TSEK och soliditet var 71 procent. Rante-
barande skulder uppgick per den 31 december 2006
till 48 720 TSEK.

Den 31 december 2007 uppgick eget kapital till

612 631 TSEK och soliditet var 46 procent. Rante-
barande skulder uppgick den 31 december 2007 till
334 606 TSEK och utgjordes av ett Konvertibellan
som upptogs i maj 2007. Ratten att teckna konver-
tiblerna tillkom ett begransat antal professionella
och institutionella investerare. Konvertiblerna har
en |6ptid pa fyra ar och [6per med rantesats om nio
procent per ar.

Den 31 december 2008 uppgick eget kapital till

686 905 TSEK och soliditet var 46 procent. Rante-
barande skulder uppgick den 31 december 2008 till
584 672 TSEK och nettoskuldsattningen uppgick till
542 661 TSEK. De rantebarande skulderna utgjordes
framst av tidigare utgivna Konvertibler samt ytter-
ligare upptagen Konvertibelskuld i januari 2008 om
20 MUSD. Ratten att teckna konvertiblerna tillkom
ett begransat antal professionella och institutionella
investerare. Konvertiblerna har en |6ptid pa tre ar
och l6per med rantesats om sex procent per ar.



Eget kapital, skulder och annan finansiell information

Eget kapital och skulder

Nedan visas Malka Qils finansiella stallning den 31
december 2008. For en redogorelse av Malka Oils
kassafloden, se Finansiell 6versikt och Kommen-
tarer till den finansiella utvecklingen.

Koncernen
(Belopp i TSEK) 2008-12-31
Summa kortfristiga skulder, varav 157 044
Mot borgen
Mot sakerhet 11975
Utan garanti/borgen eller séakerhet 145 069
Summa langfristiga skulder (exkl kortfristig
del av langfristiga skulder), varav 569 914
Mot borgen _
Mot sékerhet 569 914
Utan garanti/borgen eller sakerhet -
Summa eget kapital, varav 686 905
Aktiekapital 167 756
Ovrigt tillskjutet kapital 754 742
Balanserade vinstmedel inkl arets resultat -235593

Stalld sakerhet for kortfristiga skulder utgérs av
varulager och for de langfristiga skulderna utgors
sakerheten av utstalld betalningsgaranti av Bola-
gets heldagda dotterbolag STS-Service.

Nettoskuldsattning’
Nedan visas Malka Qils nettoskuldsattning den 31

december 2008.

Koncernen
(Belopp i TSEK) 2008-12-31
Kassa och likvida medel 42 011
Likviditet 42 011
Kortfristiga bankskulder 11975
Andra kortfristiga skulder 2063
Kortfristiga rantebarande skulder 14 038
Netto kortfristig fordran 27 973
Langfristiga banklan _
Konvertibellan 569 914
Andra langfristiga skulder 720
Langfristig rantebarande skulder 570 634
Nettoskuldsattning 542 661

1 Endast rantebarande poster redovisas i denna uppstallning.
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Eget kapital och skulder efter genomférande av
foreslagen fortida konvertering

Malka Oil har utestdende Konvertibellan till ett
nominellt varde om 80 MUSD vilket motsvarar

630 MSEK den 31 december 2008. Konvertibel-
Idnen har redovisats som ett sammansatt finansiellt
instrument med en skuldkomponent och ett sa
kallat inbaddat derivat, det vill sdga konverte-
ringsratten. Derivatet anses inte nara forknippat
med vardkontraktet, enligt definitionen i IAS 39,
vilket medfor att det skall sarredovisas och varderas
I6pande till verkligt varde via resultatrakningen.

I balansrakningen per 31 december 2008 uppgar
skuldkomponenten till 570 MSEK (inklusive upp-
lupna rantor om 3,8 MSEK). | resultatréakningen

for 2008 redovisas en positiv vardeférandring

av derivatet om 51 MSEK och i balansrdakningen
uppgar derivatets varde per 31 december 2008

till 0 MSEK. Styrelsen har lagt fram ett forslag om
fortida konvertering av de utestaende Konvertibel-
lanen genom vilket den utestaende skulden istallet
kommer att konverteras till nya aktier i Malka Oil.
En vasentlig forandring som skett efter det att
senaste avgivna delarsrapporten 31 december 2008
ar att konvertibelinnehavarna den 27 februari 2009
accepterade det erbjudande som riktats till dem

av Styrelsen, dock villkorat av att den forestaende
Nyemissionen fulltecknas. Detta skulle saledes inne-
bara att Malka Oils Konvertibelskuld skulle upphéra
och Malka Oils langfristiga skulder skulle uppga

till 0,7 MSEK (avsattning for leasing) och det egna
kapitalet i Malka Oil skulle 6ka med ett belopp

om 570 MSEK. Beroende av radande borskurs pa
transaktionsdagen for den fértida konverteringen
kommer denna adven kunna ge upphov till en
redovisningsmassig effekt i resultatrakningen. For
vidare information om villkor fér den féreslagna
konverteringen av utestaende konvertibler, se
Aktiekapital och dgarférhallande och Legala fragor
och kompletterande information.

Finansiering och framtida kapitalbehov

Sedan det formella bildandet av Koncernen i
november 2005 har det genomférts ett antal
kontanta nyemissioner av aktier och Konvertibler
om totalt cirka 1 450 MSEK. Dessa har mojlig-
gjort finansieringen av Malka Oils omfattande
utbyggnadsprogram bestdende av prospektering,
utveckling av existerande félt och utbyggnad av
infrastruktur.

I juli 2008 genomfordes den senaste emissionen
som tillféorde Bolaget 230 MSEK netto. Syftet med
kapitalanskaffningen var att sakerstélla finansie-
ringen av utbyggnadsprogrammet under andra
halvaret av 2008, dar den enskilt storsta investe-
ringen avsag fardigstallandet av infrastruktur runt
pipeline for att etablera uppkoppling till Transnefts
pipeline. Ett stort antal aktiviteter har skett pa



faltet sedan juli 2008 och en del av den nédvandiga
infrastrukturen har fardigstalls, dock inte fullt ut
och inte heller i den takten som varit planerad.
Delar av det utbyggnadsprogram som Malka Oil
avsag att genomfora under andra halvaret 2008
har skjutits pa framtiden. Arbetet med uppkopp-
lingen till Transnefts pipeline avvaktas tills volymer
och férsaljningspriser motiverar och underbygger
denna investering pa ett affarsmassigt motiverat
satt. Istéllet har Malka Oil forhandlat fram avtal om
6kade volymer via den existerande uppkopplingen
i Tomskayanefts pipelinesystem till 7 500 fat per
dygn. Harutéver kommer dven prospekteringsverk-
samheten tillfalligt att minimeras. Till f6ljd av den
likviditetskris som drabbat den ryska ekonomin har
mojligheten att finansiera den operativa verksam-
heten via sedvanliga leverantoérsskulder minskat,
varfor Bolaget idag inte har erforderligt rorelse-
kapital for att kortfristigt finansiera den I6pande
verksamheten. Givet den lagre produktionsvolymen
och investeringsniva ar det Bolagets bedémning att
rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv mana-
derna tacks av det kapital som tillfors via Nyemis-
sionen vid fulltecknande.

Utover vad som nédmns ovan och vad som angivits
i Bolagets oversiktligt granskade delarsrapport for
perioden januari-december 2008 har inga vasent-

liga forandringar intraffat vad galler Malkas Oils
finansiella stallning eller stallning pa marknaden.

Finansiella mal

Styrelsen avser strava efter att soliditeten i Kon-
cernen i uppbyggnadsskedet inte ska vara lagre
an 50 procent efter justering for uppskjuten skatt.
Vid upptagande av rantebarande skulder skall en
minsta l6ptid om tva ar efterstravas.

Skattesituation

Det beddms att Koncernen inte kommer att
uppvisa betydande synliga nettovinster forran tidi-
gast fran och med 2010. Sedan 2007 uppkommer
dock intakter fran dotterbolagets oljeforsaljning

i Ryssland och darigenom betalas royalty-, export-
samt momsskatter. Dessutom tillkommer aven vissa
egendomsskatter. Malka Oil kommer att som enda
intaktskalla ha ranteintakter pa lan tillstallda dot-
terbolagen samt ranteintdkter avseende placerad
overskottslikviditet i Sverige fran tid till annan.
Déarutover kan emellanat tillkomma valutakursvin-
ster netto pa namnda dotterbolagslan eller bank-
tillgodohavanden. Givet de férvaltningskostnader
som uppstar i moderbolaget bedoms att ingen
eller endast ringa bolagsskatt kommer att betalas

i Sverige under de narmaste aren. For ytterligare




information om de ryska skatterna for oljebolag se
sidan 32 i Prospektet.

Valutapolicy

Koncernens investeringar sker och kommer i
huvudsak att ske i RUR. Samtidigt kommer intakts-
flédet att i huvudsak vara USD-relaterat da varlds-
marknadspriset pa olja satts i USD. Oljefdrsaljning i
Ryssland sker sedan delvis till varldsmarknadspris da
det galler exportforsaljning och delvis till ett lagre
pris nar det galler hemmamarknadsfoérsaljning. En
exportskatt som belastar exportférsaljningen gor
dock att l6nsamheten, den sa kallade "net back”
inte skiljer sig lika mycket. Sammantaget ar en
forstarkning av RUR mot USD darfér negativ for
Koncernen.

Koncernmassig 6verskottslikviditet kommer att pla-
ceras i USD, RUR och i SEK. | syfte att skydda Kon-
cernen mot eventuell betydande RUR-férstarkning
mot USD, kan fran tid till annan évervagas att kopa

kortfristiga réntebarande instrument i RUR och i
sadana fall endast instrument med mycket hog kre-
ditvardighet sasom statsobligationer. Agerande via
derivatinstrument avseende valuta torde ej komma
att bli aktuellt i stérre omfattning.

Hedging av oljepriset

Bolaget avser som huvudregel att inte dgna sig

at hedging via agerande pa termins- och options-
marknaderna. Dock kan fran tid till annan hedging
ske i begransad omfattning for att sakra framtida
kassafloden.

Anstallda

Antalet anstallda i genomsnitt under verksamhets-
aret 2008 var i Koncernen 206 personer varav 31
kvinnor och 175 man. 203 personer var anstallda i
dotterbolaget i Ryssland och 3 personer i moderbo-
laget i Sverige. Pa oljefaltet arbetar férutom egen
personal ett stort antal underleverantorer.

Ersattningar och formaner for rakenskapsaret 1 januari 2008 - 31 december 2008

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Loner och ersattningar i Sverige
Styrelse och verkstallande direktor 1700 1040 1700 1040
Ovriga anstallda 1117 1527 1117 1527
2817 2567 2817 2567
Loner och ersattningar i Ryssland
Styrelse och verkstallande direktor - - - -
Ovriga anstallda 23477 10 048 - -
Ovriga lénerelaterade kostnader 1819 2936 - -
25296 12 984 - -
Loner och ersattningar totalt 28 113 15 551 2817 2 567
Sociala kostnader
Sociala kostnader i Sverige 978 831 978 831
Sociala kostnader i Ryssland 5093 1727 - -
6 071 2558 978 831
Pensionskostnader
Pensionskostnader i Sverige’ 452 321 452 321
Pensionskostnader i Ryssland - - - -
Ovriga personalkostnader 23 5 23 5
Totala I6ner, ersattningar, sociala avgifter och
pensionskostnader 34 660 18 435 4270 3724

1 Av pensionskostnaderna i Sverige avser 291 TSEK (164) pensionskostnader for verkstallande direktér.
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Information om tendenser

Oljeprisutveckling

Under forsta halvaret 2008 fortsatte de kraftiga olje-
prisbkningarna bade pa den internationella och pa
den inhemska ryska marknaden. Det internationella
oljepriset steg upp till 6ver 140 dollar per fat i juli
2008. Den nuvarande globala finansiella- och reala
kris som fortgar har dock medfért att den globala
efterfrdgan pa energi har sjunkit drastiskt vilket
resulterat i att priset for raolja sjunkit med nastan
70 procent sedan den hdgsta noteringen under

juli 2008. Detta har fatt till foljd att oljebolagen i
Ryssland och andra oljebolag runt om i varlden har
dragit ned pa planerade investeringar pa grund av
den férsamrad l6nsamhet som det lagre oljepriset
medfor. Det inhemska ryska oljepriset har historiskt
legat pa nivaer runt 50-60 procent av det internatio-
nella. Under perioden januari-februari 2009 har det
inhemska ryska oljepriset varit cirka 30 procent av
det internationella oljepriset.

Produktionsutveckling

| augusti 2008 reviderade Malka Oil sina produk-
tionsmal, fran tidigare 8 000 fat per dygn till att na
4 000 fat per dygn runt arsskiftet 2008/2009. Detta
skedde till foljd av att produktionen inte Okat i
Onskad takt i huvudsak pa grund av begransningar i
infrastrukturen. Detta produktionsmal naddes inte.

Till foljd av det fallande oljepriset har Malka Oil
aven reviderat sina handlingsplaner. | fokus ligger
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inte langre att uppna maximal produktion i falten
pa kort sikt utan att uppna positivt kassaflode
genom ett antal dtgérder; sdsom senareldggning av
det planerade utbyggnadsprogrammet, inférande
av ett omfattande kostnadsbesparingsprogram
samt genomférandet av en skuldsaneringsprocess

i Ryssland med 6verenskommen avbetalningsplan
visavi de huvudsakliga fordringsagarna.

Parallellt fortsatter ocksa arbetet med att rationali-
sera och effektivisera den operativa verksamheten
pa oljefalten. Detta innebar bland annat att atta
lagproducerande brunnar tillfalligt stangs till foljd
av det radande laga oljepriset. Med kvarvarande tio
producerande brunnar beraknar Malka Oil na upp
till 80 procent av dagens produktion och méjlig-
gora drift av licensblocket med positivt kassaflode.
Detta innebar en produktion omkring 2 500 fat per
dag jamfort med en teknisk kapacitet om 4 000

fat per dag nar samtliga existerande produktions-
brunnar ar uppkopplade och i produktion. Malka
Oil ar darmed val positionerat att ytterligare 6ka
produktionen och reserver nar marknaden, ur ett
foretagsekonomiskt perspektiv, sd mojliggor.

Under februari 2009 uppgick Malka Qils totala
produktion av olja och kondensat till 79 538 fat,
jamfoért med januari 2009 da produktionen var
88 162. | snitt uppgick produktionen till 2 841 fat
per dygn i februari 2009 jamfort med 2 844 for
januari 2009.



Aktier och aktiekapital

Aktiekapitalet i Bolaget uppgick den 26 mars 2009
till 167 756 420 kronor férdelat pa 335 512 840
utestaende aktier, var och en med ett kvotvarde
om 50 o6re. Granserna for antalet aktier ar lagst
200 000 000 och hogst 800 000 000 medan aktie-
kapitalets granser ar lagst 100 000 000 kronor och
hogst 400 000 000 kronor." Aktiekapitalet ar deno-
minerat i svenska kronor.

Varje aktie berattigar till en rést och varje rost-
berattigad far vid bolagsstamma rosta for fulla
antalet dgda och foretradda aktier. Samtliga aktier
ager lika ratt till andel i Bolagets tillgangar och
vinst. En differentiering av aktiedgarnas ratt att
rosta for sina aktier och ratt till Bolagets vinst
forutsatter att bolagsordningen andras, vilket
kraver kvalificerade majoritetsbeslut. Aktiedgarna
har féretradesratt till teckning av nya aktier i for-
hallande till det antal aktier de &ger, savida inte
bolagsstamman, eller styrelsen efter bolagsstam-
mans bemyndigande, beslutar om apportemission
eller nyemission med avvikelse fran aktieagarnas
foretradesratt eller detta foljer av villkor som med-
delats vid en tidigare emission av teckningsoptioner
eller konvertibler. Malka Oil &ger inga egna aktier.
Det foreligger inga restriktioner fér utdelning
eller sarskilda forfaranden for aktiedgare bosatta
utanfor Sverige.

Genom foérestadende Nyemission kan hogst

2 013 077 040 nya aktier emitteras, varmed Bola-
gets aktiekapital kan komma att 6ka med hogst
100 653 852 kronor, motsvarande en utspadning
om cirka 86 procent av Bolagets aktiekapital och
totala rostetal. Denna utspadning har berdknats
som antal aktier och réster som hogst kan emitteras
dividerat med det totala antalet aktier och roster
efter sadan nyemission.

I samband med beslutet om Nyemissionen fattades
vid extra bolagsstdmma den 17 mars 2009 dven
beslut om minskning av aktiekapitalet, erbjudande
till konvertibelinnehavare samt fondemission. Vid
berdkning av utspadningseffekten har hansyn inte
tagits till dessa beslut.? Efter registrering av samt-
liga de beslut som bolagsstamman fattade den 17
mars 2009 kommer Bolagets aktiekapital att uppga
till hogst 268 410 272 kronor, fordelat pa hogst

4 026 589 880 aktier, envar med ett kvotvarde, vid
fulltecknad nyemission, om cirka 6,7 6re.

1 Vid extra bolagsstamma den 17 mars 2009 fattades beslut
om andring av granserna for antalet aktier i Bolagets bolag-
sordning. De nya grénserna (lagst 2 000 000 000 och hogst
8 000 000 000 aktier) har vid tidpunkten for Prospektets
offentliggérande &nnu ej registrerats hos Bolagsverket.

2 Inte heller har den justering som foljer av omréknings-
villkoren avseende utestdende teckningsoptioner beaktats (se
Utestaende optioner och konvertibler).

Aktiekapital och agarférhallanden

De ovan namnda beslut som fattades vid bolags-
stdmman den 17 mars 2009 far efter registrering
hos Bolagsverket vart och ett féljande inverkan pa
Bolagets aktier och aktiekapital. Efter minskning
av aktiekapitalet kommer Bolagets aktiekapital

att uppga till 16 775 642 kronor.? Efter genomférd
konvertering till aktier, i enlighet med erbjudandet
till konvertibelinnehavarna, kommer Bolagets
aktiekapital att uppga till 100 675 642 kronor
fordelat pa 2 013 512 840 aktier. Efter forestaende
Nyemission kommer Bolagets aktiekapital att
uppga till hogst 201 329 494 kronor, fordelat pa
som hogst 4 026 589 880 aktier och efter genom-
ford fondemissionen kommer Bolagets aktiekapital
att uppga till hégst 268 410 272 kronor.*

Utestaende optioner och Konvertibler

Nedan framgar uppgifter om Malka Oils utestaende
teckningsoptioner och Konvertibler vid tidpunkten
for Prospektets offentliggdrande.

Den 25 maj 2007 godkandes vid en extra bolags-
stdmma styrelsens beslut att utge Konvertibler om
nominellt sammanlagt 60 MUSD, representerande
ett lanebelopp om samma belopp. Konvertiblerna
emitterades till en emissionskurs motsvarande

100 procent av nominellt varde. Ratten att teckna
Konvertiblerna tillkom ett begrédnsat antal profes-
sionella och institutionella investerare. Konvertibel-
emissionen fulltecknades. Konvertiblerna, enligt
dess ursprungliga villkor, I6per med en arlig ranta
om nio procent, har en 16ptid om fyra ar och kan
utbytas mot 47 942 469 aktier i Bolaget. Konver-
tering, enligt dess ursprungliga villkor, kan ske
under hela |6ptiden till en konverteringskurs om
1,2515 USD®. Namnda konverteringskurs motsva-
rade cirka 8,45 kronor per ny aktie vid tidpunkten
for konvertibelemissionen och motsvarar cirka
9,86 kronor den 31 december 2008. Sista dag for
konvertering, enligt dess ursprungliga villkor, ar
den 17 maj 2011.

Den 8 januari 2008 godkandes vid en extra bolags-
stdmma styrelsens beslut att utge Konvertibler om
nominellt sammanlagt 20 MUSD, representerande
ett lanebelopp om samma belopp. Konvertiblerna
emitterades till en emissionskurs motsvarande

95 procent av nominellt varde. Ratten att teckna
konvertiblerna tillkom ett begrénsat antal profes-
sionella och institutionella placerare. Konvertibel-
emissionen fulltecknades. Konvertiblerna, enligt
dess ursprungliga villkor, I6per med en arlig ranta
om sex procent, har en I6ptid om tre ar och kan
utbytas mot 18 991 548 aktier i Bolaget. Konverte-

3 Minskningen av aktiekapitalet paverkar inte antalet aktier.

4  Fondemissionen sker utan utgivande av nya aktier.

5 lvillkoren for konvertiblerna finns sedvanliga omréaknings-
villkor enligt vilka konverteringskursen kan justeras i syfte att
motverka utspadning av innehavarnas ratt till konvertering till
nya aktier i Bolaget.



Aktiekapitalets utveckling

Foérandring av
Férandring av Totalt antal aktiekapitalet,  Totalt aktie- Kvotvarde,

Datum Handelse antal aktier aktier SEK  kapital, SEK SEK
2001-08-30 Bolagets bildande 10 000 000 10 000 000 100 000 100 000 0,0100
2005-09-08 Omvand split 1:50 -9 800 000 200 000 0 100 000 0,5000
2005-11-25 Apportemission 93 852 000 94 052 000 46 926 000 47 026 000 0,5000
2005-12-08 Kontant nyemission 15800000 109 852 000 7 900 000 54 926 000 0,5000
2006-02-22 Konvertering av konvertibler 24 947 368 134799 368 12 473 684 67 399 684 0,5000
2006-04-25 Kontant nyemission 30000000 164 799 368 15 000 000 82 399 684 0,5000
2006-07-14 Kontant nyemission 32000000 196 799 368 16 000 000 98 399 684 0,5000
2006-09-22 Konvertering av konvertibler 17742000 214541 368 8871000 107 270 684 0,5000
2006-11-30 Lésen av optioner 9135868 223677 236 4567934 111838618 0,5000
2006-12-04 Kontant nyemission 6000000 229677 236 3000000 114838618 0,5000
2007-03-14 Kontant nyemission 17 600 000 247 277 236 8800000 123638618 0,5000
2007-06-21 Konvertering av konvertibler 428 000 247 705 236 214000 123852618 0,5000
2007-08-28 Losen av optioner 2407604 250112840 1203 802 125 056 420 0,5000
2007-12-17 Kontant nyemission 20 000 000 270 112 840 10000 000 135056 420 0,5000
2008-01-16 Lésen av optioner 1500000 271612840 750000 135806 420 0,5000
2008-04-28 Apportemission 6000000 277 612 840 3000000 138806420 0,5000
2008-05-19 Lésen av optioner 1500000 279 112 840 750000 139556 420 0,5000
2008-05-26 Lésen av optioner 2000000 281112840 1000000 140556 420 0,5000
2008-07-01 Lésen av optioner 100 000 281212 840 50000 140 606 420 0,5000
2008-07-08 Lésen av optioner 1800000 283012840 900 000 141506 420 0,5000
2008-07-16 Kontant nyemission 50000000 333012840 25000000 166 506 420 0,5000
2008-07-24 Lésen av optioner 2500000 335512840 1250000 167 756 420 0,5000

Forestaende férandringar under férutsattning av Nyemissionens fulltecknande
Forestdende minskning av

april/maj 2009 aktiekapitalet - 335512840 -150980 778 16 775 642 0,0500
april/maj 2009 Forestaende Konvertering 1678 000 000 2013512 840 83 900 000 100 675 642 0,0500
april/maj 2009 Forestaende Nyemission 2013077 040 4 026 589 880 100 653 852 201 329 494 0,0500
april/maj 2009 Forestaende Fondemission — 4026589 880 67 080 778 268 410 272 0,0667
ring, enligt dess ursprungliga villkor, kan ske under totala rostetal. Denna utspadning har beraknats
hela I6ptiden till en konverteringskurs om 1,0531 som antal aktier och rdster som hogst kan konver-
USD." Namnda konverteringskurs motsvarade cirka teras dividerat med det totala antalet aktier och
6,75 kronor per ny aktie vid tidpunkten foér konver- roster efter sadan konvertering. Vid berakning
tibelemissionen och motsvarar cirka 8,30 kronor per av utspadningseffekten har hansyn inte tagits till
den 31 december 2008. Sista dag for konvertering, ovriga beslut fattade vid extra bolagsstdmma den
enligt dess ursprungliga villkor, &r den 27 december 17 mars 2009.?
2010.

Nyemissionen kommer att registreras och fullféljas
Vid extra bolagsstémma den 17 mars 2009 beslu- endast for det fall att samtliga ovan namnda Konver-
tades att godkanna Styrelsens forslag att erbjuda tibler omvandlas till nya aktier i Bolaget (se sidan 14).
innehavarna av ovan namnda Konvertibler en moj-
lighet till fortida konvertering. Konvertibelinneha- Den 11 juni 2008 fattade arsstamman i Malka Oil
varna har vid ett méte den 27 februari 2009 accep- beslut om ett incitamentsprogram genom emis-
terat erbjudandet under forutsattning att Nyemis- sion av teckningsoptioner for vidareférsaljning till
sionen blir fulltecknad. Vid fulltecknad Nyemission ledande befattningshavare och nyckelpersoner i
kommer saledes samtliga utestdende Konvertibler Koncernen. Sammanlagt 6 000 000 teckningsop-
att omvandlas och utbytas mot 1 678 000 000 nya tioner emitterades till och tecknades av STS-Service.
aktier i Bolaget, motsvarande en 6kning av aktie- Inga optioner har allokerats. Losenpriset for optio-

kapitalet med 83 900 000 kronor och en utspadning nerna har annu ej formellt faststallts. Losenpriset
om cirka 83 procent av Bolagets aktiekapital och

2 Inte heller har den justering som féljer av omrékningsvillkoren
1 Se féregaende sida, fotnot 5. avseende utestaende teckningsoptioner beaktats.
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skall enligt villkoren motsvara 125 procent av
Malka-aktiens genomsnittliga volymvagda betal-
kurser under tio handelsdagar efter arsstdmman
2008. Varje option beréattigar till teckning av en
aktie i Bolaget. Teckning av aktier med stod av
teckningsoptionerna skall &ga rum under perioden
1 maj 2010-30 juni 2010.

Betraffande teckningsoptionerna leder Nyemis-
sionen till en omrakning av saval teckningskurs som
antal aktier som optionerna berattigar till teckning
av. Omrakningen sker enligt sedvanliga omrak-
ningsvillkor och avser att motverka den utspadning
som Nyemissionen medfor avseende optionsinneha-
varnas mojligheter till framtida aktieinnehav.

Utestaende bemyndiganden

Den 11 juni 2008 fattade arsstamman i Malka QOil
beslutet att bemyndiga Styrelsen att intill nasta
arsstdmma, vid ett eller flera tillfallen, med foretra-
desratt for aktiedgarna, fatta beslut om nyemission
av sammanlagt hogst 100 000 000 aktier.

Agarforhallanden

Antalet aktiedgare uppgick den 11 mars 20009 till
drygt 3 500 stycken. Nedanstaende tabell visar
agarférhallandena i Malka Oil per 11 mars 2009
inklusive darefter kanda férandringar.

Malka Oil dgarstruktur, 11 mars 2009

Andel av

roster och

Aktiedgare Antal aktier kapital
Metroland 35 205 489 10,5%
Svenska Petroleum Exploration 23893 000 7.1%
Vacha Sobraliev med familj 18 217 080 5,4%
Michail Malyarenko 13 784 000 4,1%
Catella 11351700 3,4%
Lennart Hall med familj 10 400 000 3,1%
Robur Fonder 10 168 000 3,0%
Hansard International Ltd 9561 065 2,8%
Folksam 7 308 000 2,2%
Bliwa Liv 7 056 629 2,1%
GIAB-gruppen 5901516 1,8%
HQ Bank AB 5477 000 1,6%
Norska Petroleumfonden 5399 622 1,6%
Hakan Knutsson med bolag 4681211 1,4%
Nils Nilsson 3619113 1,1%
Summa de 15 storsta aktiedgarna 172 023 425 51.3%
Ovriga cirka 3 500 aktiedgare 163 489 415 48,7%
Totalt antal aktier 335512 840 100,0%
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Malka Oil-aktien

Malka Oil-aktien noterades i februari 2007 pa
Nordic MTF. Den 20 november 2007 upptogs
Malka Qil-aktien till handel pa First North. Aktien
handlas for tillfallet pa First Norths évervaknings-
lista under kortnamnet MALK och ISIN-koden ar
SE0001587593. En handelspost utgors av 1 aktie.

Godkand radgivare (Certified Advisor)

Alla bolag vars aktier handlas pa First North har
en sa kallad Certified Adviser som 6vervakar att
bolaget lever upp till First Norths regelverk for
informationsgivning till marknaden och investe-
rare. Bolagets Certified Adviser ar HQ Bank.

Utdelningspolitik

Styrelsen for Malka Oil anser att lamnande av
utdelningar ar viktigt och skall efterstravas pa sikt.
I uppbyggnadsskedet av Koncernen, det vill séga
dtminstone under de ndrmast kommande verksam-
hetsaren, maste dock prioriteras att uppna ett posi-
tivt kassaflode. | det 1anga loppet skall en attraktiv
utdelning ldmnas beaktandes bland annat Koncer-
nens finansiella stallning och investeringsbehov.
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Styrelse

I sammanstéllningen nedan framgar Styrelsens respektive ledande befattningshavares i Malka Oil nuvarande
fértroendeuppdrag, inklusive uppdrag som avslutats inom en period om fem &r fére Prospektets avgivelse.

Mats Gabrielsson
Styrelseordférande sedan
2008.

Svensk medborgare fodd
1950. Mats Gabrielsson
har examen fran Han-
delshogskolan. Sedan
slutet av 1980-talet driver
Mats Gabrielsson invest-
mentbolaget Gabrielsson
Invest AB och B.O. Intres-
senter AB, med totalt risk-
kapital pa 6ver en miljard kronor. Mats Gabrielsson
ar agare eller delagare i ett stort antal bolag och
ar ordfoérande eller ledamot i ett flertal bolagssty-
relser. Mats Gabrielsson ar styrelseordférande och
huvudégare i Opcon AB sedan 2005. Ovriga bolag

i vilka Mats Gabrielsson sitter i styrelsen ar Tellus
Invest AB, Regiator Fastighets AB, Entrappa AB,
Solide Boys AB, Soft Boys AB, Salamino AB,
Ankdammen Invest AB, Doorways Adelphi AB,
Aristarkos Foérvaltning i Solna AB, Konsulttjanst i
Solna AB, Boras Wafveri AB, B.O. Intressenter AB,
Music Network Records Group AB, Sédertalje
larmcentral AB, Music Network ILR AB, Cabel Cabal
AB, MNW Musikférlag AB, TUTGRA AB, Pudels
Forvaltning AB, Oxalis hingstdepa AB, TPC Com-
ponents AB, Mappa AB, Gabrielsson Invest Admin-
istration AB, ESSAREM AB, SEMERA AB, Mind AB,
Bergslagens Bilfastigheter AB, Gabrielsson Invest
Consumer AB, Bofast AB, House of Kicks Distribu-
tion AB, Innovative Media Consulting IMC AB,
Gabrielsson Invest Brasilien AB, Voflow AB, Mind
Consulting AB, Gabrielsson Invest Férvaltning AB,
Rapid Larmcentral AB, Gabrielsson Fastigheter AB,
Rapid Bevakning AB, Doorways Education

Svenska AB, Media Select AB, MNW Music AB,

City Dental i Stockholm AB, Narva Gate OU, Total-
isator AS, Kreenholm Valduse AS, GIAB Eesti OU,
Alfa Property AS, Epito AB, Oxalis AB, och Ekebyhov
Fastighets AB.

Mats Gabrielsson har avslutat sitt uppdrag som
styrelseordfoérande i Elektrotryck pa Ekerd AB,

TCM Take Care Marketing AB, Tandvardskredit

i Stockholm AB samt Topcom International AB.

Han har aven avslutat sitt uppdrag som styrelsel-
edamot i Aktiebolaget Nacka Patentbyrd, Bofast i
Gislaved AB, Svenska Rotor AB, Jotex Finansbolag,
Tamm & Partners Fondkommission AB samt Dyvinge
Golf AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
5901 516 aktier och nominellt 500 000 USD i kon-
vertibler via bolag.
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Michail Malyarenko

Vice Styrelseordférande
sedan 2008.

Rysk medborgare fodd
1962. Michail Malyarenko
har hégre utbildning vid
den Tekniska Hogskolan

i staden Tomsk som
bergsingenjor-geofysiker
med examen 1987. Vidare
har Michail Malyarenko
utbildat sig i Ryssland

vid det Internationella Centrumet for Gas- och
Oljeindustriverksamhet (MGIMO) under ar 1998.
Totalt har Michail Malyarenko 20 ars erfarenhet

av prospekteringsverksamhet, varav tre ar med
gruvindustriell inriktning i de ryska Kemerovo- och
Krasnoyarskregionerna och elva ars erfarenhet fran
vastra Sibirien av prospektering av och produktion
fran oljefalt, samt ytterligare fem ars erfarenhet

av tradingverksamhet inom kol, koppar och olja.
Michail Malyarenko &r en affarsman med atta ars
erfarenhet av managementfunktioner, varav fem ar
inom publik bérsverksamhet. Michail Malyarenko
var under 1993-2002 VD foér det ryska oljebolaget
Vostochnaya Transnatsionalnaya Kompaniya (VTK)
(som ingar i den i Sverige noterade West Siberian
Resources-koncernen, fére detta Vostok Oil Ltd),
och har darefter varit styrelsemedlem i samma
foretag. Michail Malyarenko ar dven styrelseord-
forande i oljeraffinaderibolaget Tomsk Refining AB.
Han driver harutdver affarsverksamhet inom
fastighetsbranschen och inom vinterturism. Michail
Malyarenko har avslutat sitt uppdrag som styrelse-
ordférande i Central Asia Gold AB samt uppdraget
som styrelseledamot fér Kopylovskoye AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
13 784 000 aktier.

Thomas Lifvendahl
Styrelsemedlem sedan
2005.

Thomas Lifvendahl ar
styrelsemedlem i Malka
Oil sedan 2005. Thomas
Lifvendahl ar VD och

en av grundarna till
Nexum Capital. Han ar
aven styrelseledamot i
Nexum Capital AB, Nexum
Nordic loans SICAV,
Nexum Nordic High-Yield credit fund samt NXM
Partner AB. Thomas Lifvendahl har arbetat med
analys och investeringar inom europeiska High-




Yield obligationer sedan 2001. Thomas Lifvendahl
arbetade tidigare som réantehandlare hos E Ohman
J:or Fondkommission och har ocksa arbetat inom
private equity samt suttit i styrelsen for borsbo-
lagen Wireedge Ventures AB, Labs2 Group AB och
Muxen AB, vilka samtliga uppdrag har avslutats.
Thomas Lifvendahl var d&ven mellan dren 2001 och
2005, styrelsemedlem i Riddarhyttan Resources AB,
som ar norra Europas storsta guldfyndighet. Gruvan
koptes upp 2005 av Agnico-Eagles. Thomas var
aven drivande i rekonstruktionen av Vostok Oil
under 2003 (nu namnéandrad till West Siberian
Resources Ltd).

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
953 486 aktier via bolag.

Peter Lindh
Styrelsemedlem sedan
2008.

Svensk medborgare fédd
1960. Lindh har lang
erfarenhet av forvalt-
ning och affarsutveckling
inom finanssektorn, bland
annat inom Svenska Han-
delsbanken och HQ Bank.
Peter Lindh ar partner
och styrelseledamot i GKL
Growth Capital, GKL Growth Capital Holding AB, sty-
relseledamot i Varmeland Teknik AB, Bringiton AB,
Brasil Development AB. Peter Lindh ar dessutom
delédgare i Eucurie Gagnes Sur Mer Handelsbolag och
Business Trotting 2004 Handelsbolag samt ar supp-
leant for Olofsund AB. Peter Lindh var tidigare sty-
relseledamot i Cartela AB, Intercommerce Media AB,
C2SAT AB samt tidigare VD for Jemtia AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Alexander Merko
Styrelsemedlem sedan
2005.

Rysk medborgare fédd
1954. Alexander Merko
har en ingenjoérsexamen
(1976) med inriktning

pa livsmedelsfragor fran
den Tekniska Hogskolan

i staden Odessa. Darefter
har Alexander Merko gjort
karriar inom den sovje-
tiska och ryska kvarnindustrin. Under 1995-2005 var
Alexander Merko VD for det Moskvabaserade kvarn-
féretaget Moscow Grain Combine. Alexander Merko
har dven en tongivande stallning i foretaget Benton
International Ltd, ar styrelseledamot i Karelia Timber
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AB och ager bolaget OOO Firma Attik. Under 2009
har han avgatt ur styrelsen for Central Asia Gold AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
746 200 aktier via bolag.

Nils Nilsson
Styrelsemedlem sedan 2005.
Svensk medborgare

fodd 1961. Nils Nilsson ar
grundare och fére detta
styrelsemedlem och VD for
det borsnoterade svenska
foretaget Orc Software AB.
Nils Nilsson &r dven styrelse-
ordférande i bérsnoterade
Russian Real Estate
Investment Company AB
(Ruric) samt innehar styrelseposter i Nordnet Holding
AB, Nordnet Family AB, Nordnet Bank AB, 11 Real
Asset Fund Investors AB, 11 Real Asset Fund AB och
Tocarema AB. Nils Nilsson talar flytande ryska.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
3619 113 aktier via bolag.

Torbjorn Ranta
Styrelsemedlem sedan
2005 och tidigare tillfér-
ordnad VD i Malka Oil.
Svensk medborgare, fodd
1962. Torbjérn Ranta har
en civilekonomexamen
fran Handelshogskolan b
i Stockholm fran 1988. : -
Dessforinnan tjanstgjorde

Torbjorn Ranta vid den r

svenska ambassaden i

Moskva. Mellan 1988-1996 arbetade Torbjérn Ranta
pa den svenska finansmarknaden med corporate
finance och aktiemakleri. Ar 1996 blev Torbjérn Ranta
verkstallande direktor for och styrelseledamot i det
svenska borsbolaget Vostok Nafta Investment Ltd.

Han ldamnade Vostok Nafta och gick dver som VD

till dess dotterbolag Vostok Oil i januari 2001, da
avknoppningen och bdrsnoteringen i Stockholm av
det senare bolaget var genomford. Ar 2003 slutade
Torbjorn Ranta sin anstallning i Vostok Oil Ltd, och blev
2004 VD for det i Sverige noterade guldgruvbolaget
Central Asia Gold AB vilken tjanst avslutades i mars
2009. Han &r vidare styrelseledamot i Kopylovskoye AB,
Torvald Ranta Féretagsjuridik AB, Wellido AB, Tomsk
Refining AB och Karelia Timber Intressenter AB. Under
2008 har Torbjérn Ranta avgatt ur styrelsen for Alpcot
Russian Land Fund AB, Odyx AB samt Black Sea Proper-
ties AB. Under 2009 har han avgatt ur styrelsen for
Central Asia Gold samt Karelia Timber AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
700 000 aktier.



Foretagsledning

Fredrik Svinhufvud

VD fér Malka Oil sedan 1
mars 2007.

Svensk medborgare fo6dd
1955. Fredrik Svinhufvud
har under tolv ar arbetat
for Tetra Pak, mestadels i
Ukraina, varav sex ar som
dess verkstallande direktor.
Fredrik Svinhufvud ar
utbildad civilingenjor fran
Kungliga Tekniska Hog-
skolan i Stockholm samt civilekonom fran Universitet i
Lund. Han inledde sin professionella bana som faltin-
genjor i det internationella bérsnoterade oljeservice-
bolaget Schlumberger med posteringar i Sydamerika
och Nordsjon och arbetade fore sin karriar inom Tetra
Pak aven for Atlas Copco och Trelleborg AB. Fredrik
Svinhufvud ar posterad vid Malka Oils kontor i Stock-
holm. Fredrik Svinhufvud &r styrelseledamot i Dragon
Ukrainian Property Development (DUPD) som &r
noterat pa AlM-listan pa London Stock Exchange samt
BBAH Sweden, ett jordbruksbolag med huvudsaklig
verksamhet i Kalingrad. Fredrik talar ryska.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
100 000 aktier.

Richard Tejme

Finanschef och vice VD

i Malka Oil sedan mars
2007.

Svensk medborgare fédd
1969. Richard har beslutat
att Iamna sin befattning
som Finanschef pa Malka
Oil fran den 22 april 2009.
Richard Tejme ér civil-
ekonom fran Stockholms
Universitet. Efter examen
borjade Richard pa Hagstromer & Qviberg FK AB.

| deras regi startade och drev han bland annat
firmans lokala tradingavdelning i New York. Richard
Tejme har aven varit partner hos Sundal & Collier

& Co i Oslo och arbetat pa riskkapitalbolaget New
Media Spark AB i Stockholm innan han 2001 var med
och grundade Orc ExNet som sedermera blev ett
helagt dotterbolag till det i Stockholm bdrsnoterade
foretaget Orc Software. Richard Tejme kommer
narmast fran posten som verkstallande direktor

for Orc ExNet Transactions Services AB, som ar ett
dotterbolag till ORC Software AB. Richard Tejme ar
placerad vid Malka Oils kontor i Stockholm. Richard
Tejme ar styrelseledamot i Scandinavian Brokers AB
och Scandinavian Markets AB. Richard Tejme har
avslutat sitt styrelseuppdrag i Swedish Trading Insti-
tute AB samt i Husmakarna i Stockholm AB.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
800 000 aktier.
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Sergey Sedunov

VD fér STS-Service och
STS-Management.

Rysk medborgare fodd
1954. Sergey Sedunov

ar utbildad geolog med
oljeteknisk inriktning fran
den Tekniska Hogskolan i
staden Tomsk med avlagd
examen 1976. Sergey
Sedunov har dérefter
genomgatt tilllaggsut-
bildning 1987 vid Gubkininstitutet i Moskva, vilket
ar specialinriktat pa olje-, kemi- och geologifragor.
Sergey Sedunov bdrjade sitt yrkesliv som geolog/
ingenjor vid geologiféretaget Tomskneftegasge-
ologiya i Tomskregionen. Darefter arbetade han
som chefsgeolog vid det sovjetiska oljeproduktions-
foretaget Luginetskneft pa Luginetskoye-oljefaltet i
Tomsk och fortsatte sedan i motsvarande yrkesposi-
tion inom oljeproduktionsenheten Igolneft i Tomsk
pa oljefaltet Igolsko-Talovo. Under ett par ar var
Sergey Sedunov anstalld som avdelningschef vid
den ryska tillsynsmyndigheten for oljeindustrin —
Gosgortechnadzor, pa dess lokalavdelning i Tomsk.
Fran och med ar 2000 arbetade han tre ar som
chefsingenjor for oljeforetaget VTK, dotterbolag till
svensknoterade West Siberian Resources, innan han
mellan 2003 och 2005 hade samma position inom
foretaget Tomskaya Neft i Tomsk. Sergey Sedunov
har arbetat vid mer &n 40 olika oljefalt i Tomsk-
regionen. Tilltradde posten som VD for Malka Oils
dotterbolag OOO STS-Service i april 2006.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Michail Dronov
Chefsgeolog vid
STS-Service.

Rysk medborgare fédd
1963. Michail Dronov ¥
har examen som bergs-
ingenjor-geolog fran
den Tekniska hogskolan i %

i Tomsk 1986. Michail 'g gAY o 8
Dronov har darefter ; ¥ Y’ '
genomgatt olika komplet- / i i /;
teringsutbildningar, bland o
annat vid det internationella oljeserviceféretaget
Schlumbergers utbildningsenhet i England ar 1999.
Michail Dronov har under 20 ar arbetat vid olika
oljeféretag i Tomskregionen i olika geologi- och
ingenjorsbefattningar. Bland annat var Michail
Dronov under 2000-2003 anstalld som senior
geolog vid oljeféretaget VTK, dotterbolag till
svensknoterade West Siberian Resources. Darefter
var Michail Dronov vice VD for oljeféretaget Tom-
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skaya Neftegasovaya Kompaniya under 2003-2005
innan han i maj det senare aret tog anstéllning i
STS-Service.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Tatyana Velitchenko
Bokféringschef.

Rysk medborgare fodd
1958. Tatyana Velitch-
enko har examen 1980
fran Tomskinstitutet for
automatiserade styrsystem
och radioelektronik.
Tatyana Velitchenko har
aven kompletteringsut-
bildning inom bokféring i
Tomsk med examen 1995
och erhéll 2005 godkéannande som “professionell
bokforare” fran ryska Institutet for Professionell
Bokforing, som ingar i den internationella bok-
foringsorganisationen IFAC. Tatyana Velitchenko
har tio ars praktisk bokféringserfarenhet, varav
mellan 2002-2004 som vice-bokfdringschef inom
oljebolaget VTK (West Siberian Resources). Anstalld
av STS-Service sedan 2005.

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Olga Velikova

Chef legala fragor STS-
Management.

Olga Velikova ar rysk
medborgare, f6dd 1970.
Olga Velikova har en
jusristexamen fran Tomsk
statliga universitet fran
ar 2000 samt en examen
fran den hydrologiska
fakulteten av St-Peters-
burgs hydro-metrologiska
institut fran ar 1993. Olga har arbetat i féretags-
gruppen under styrning av Michail Malyarenko
sedan ar 2003 och i STS-Service sedan ar 2004. Olga
har idag en position som chef f6r den juridiska
avdelningen och ar aven vice VD fér management-
bolaget STS-Management sedan den 1 juli 2008.

1

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.
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Andrey Khandramay
Finanschef STS-Manage-
ment.

Andrey Khandramay ar
rysk medborgare, fédd
1974. Andrey har en kan-
didatexamen fran 1996 i
amnet redovisning, revi-
sion och bankrorelse fran
Kemerovo Insitutet vid det
statliga Handelsuniversi-
tetet i Moskva. Ar 1998
erholl Andrey &ven sin civilekonomexamen fran
Kemervo statliga universitet. Mellan 1998 och 2000
genomgick Andrey en forskarutbildning vid samma
universitet. Andrey har stor erfarenhet fran att
arbeta med redovisning och med finansiella fragor.
Fran och med 2002 &r han VD fér revisionsforetaget
Consultation Technology Audit. Mellan 2005 och
2008 holl Andrey diverse ledarpositioner som eko-
nomichef respektive finanschef. Fran och med den
5 november 2008 ar Andrey anstalld som controller
i managementbolaget STS-Management

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Igor Kriventcov

Teknisk chef STS-Manage-
ment.

Igor Kriventcov ar rysk
medborgare, fédd 1961.
Ar 1980 avslutade Igor en
teknisk geologisk utbild-
ning i Tomsk i amnet
prospekteringsteknik av
mineralfyndigheter. Ar
1990 avslutade Igor aven
studier vid Tomsks poly-
tekniska universitet i &mnet teknologi och teknik av
prospekteringsarbete pa mineralfyndigheter. Igor
har 25 ars arbetslivserfarenhet fran olika befatt-
ningar inom olje- och gasproduktionsbolag. Fran
och med den 18 juni 2008 jobbar Igor som chefs-
ingenjor i bolaget STS-Management

Innehav i Malka Oil (mars 26, 2009)
0 aktier.

Ovrig information om styrelse och ledande
befattningshavare

Efter vederborlig utredning har det konstaterats att
varken medlem av styrelsen, verkstallande direk-
toren eller annan ledande befattningshavare under
de senaste fem aren har démts i bedragerirelate-
rade mal, varit stallféretradare i bolag som forsatts



i konkurs, likvidation (pa grund av obestand) eller
genomgatt foretagsrekonstruktion, varit foremal
for anklagelser eller sanktioner av myndigheter
eller organisationer som féretrader en viss yrkes-
grupp och som ar offentligrattsligt reglerad, eller
alagts naringsforbud.

Vidare har det konstaterats att det, med undantag
av vad som redovisas nedan, inte féreligger nagra
intressekonflikter mellan styrelseledamoternas,
verkstallande direktérens eller annan ledande
befattningshavares privata intressen och dessa
personers forpliktelser gentemot Bolaget. Det fore-
kommer inte heller nagra familjeband mellan dessa
personer. Ingen av personerna har traffat nagon
6verenskommelse med storre aktiedgare, kunder,
leverantorer eller andra parter, som medfért att
personen i fraga erhallit sin position.

For intressekonflikter hanvisas till avsnittet Trans-
aktioner med narstaende.

Loner och férmaner

Styrelse

Vid arsstamman den 11 juni 2008 beslutades att
arvode till styrelsens ledaméter skall utga med
totalt 1 000 000 kronor, varav 250 000 kronor till
styrelsens ordférande och 125 000 kronor vardera
till 6vriga ledaméter utsedda av bolagsstamman
och som inte ar anstéllda i Bolaget.

Harutover har och kommer cirka 0,5-1 MSEK att
utbetalas utover det ordinarie arvodet for extra-
ordinara arbetsinsatser utfort av styrelseledaméter
under 2008, vilket baseras pa |6pande rakning.

Verkstéllande direktor

Den totala ersattningen till Koncernledningen fére-
slas kunna besta av (i) fast 16n (som skall revideras
arligen), (ii) rorlig 16n (som maximalt skall kunna
uppga till tva ganger den arliga fasta I6nen), (iii)
langsiktiga incitament, (iv) forsakringsbara for-
maner och (v) 6évriga férmaner (som skall motsvara
vad som ar normalt férekommande pa marknaden).
Uppsagningstiden skall vara maximalt tolv manader
vid uppsagning som initieras av Bolaget och maxi-
malt sex manader vid uppsagning som initieras av
medlem i Koncernledningen. | individuella fall skall
Styrelsen kunna godkanna avgangsvederlag utéver
uppsagningstid. Avgangsvederlag kan endast
komma att betalas ut efter uppsagning fran Bola-
gets sida eller nér en medlem i Koncernledningen
sdger upp sig pa grund av vasentlig forandring i sin
arbetssituation, vilken far till f6ljd att han eller hon
inte kan utfora ett fullgott arbete. Styrelsen skall
vara berattigad att avvika fran dessa riktlinjer om
det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.
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Bolagsstyrning

Styrelsearbetet

Malka Oil ABs styrelse bestod vid arsslutet 2008
av sju ledamoter varav tva ryska och fem svenska
medborgare. Antalet styrelsemedlemmar var
konstant under verksamhetsaret. Styrelseleda-
moterna ar valda for tiden intill nasta arsstamma.
Under rakenskapsaret 2008 avholls i Malka Oil
tolv styrelseméten. Darav agde nio méten rum via
telefonkonferens och tre méten skedde med fysisk
narvaro. Bland viktigare beslut kan ndmnas beslut
om att genomfdéra en konvertibelemission pa ett
nominellt belopp om 20 MUSD, beslut att genom-
fora en apportemission i syfte att bli helagare i
STS-Service, beslut om en riktad nyemission som
tillférde bolaget 250 MSEK.

Koden

Svensk kod for bolagsstyrning (“Koden™) skall till-
lampas av samtliga svenska bolag vilkas aktier

ar upptagna till handel pa en svensk reglerad
marknad. Reglerade marknader i Sverige ar for
narvarande NASDAQ OMX Nordiska Bors och NGM
Equity. Bolagsstyrningsfragor ar viktiga for Malka
Oil. Med hansyn till att Malka Oils aktie varken ar
noterad vid NASDAQ OMX Nordiska Bors eller NGM
Equity, har Malka Oil hittills emellertid valt att inte
formellt tillampa Koden i alla avseenden.

Revisor

Johan Arpe
Auktoriserad revisor,
fédd 1973.

Medlem i FAR

Ohrlings Pricewaterhouse
Coopers

Torsgatan 21 (Bonnier-
huset)

113 97 Stockholm

Johan Arpe valdes till revisor for Malka Oil i
samband med Koncernens formella bildade i
november 2005, det vill sdga Johan Arpe har varit
Bolagets revisor under hela dess faktiska verksam-
hetstid. Uppdraget I6per i fyra ar fram till och med
arsstdmman 2009.



Vasentliga avtal

Avtal med borroperatérer

Malka Oils dotterbolag STS-Service upphandlar
borrtjanster av ett fatal olika leverantérer. Avtalen
ar som regel ettariga och innefattar saval personal
som borriggar. Féretagen som levererar borr-
tjanster tar oftast betalt for fardiga borrhal och
tar dérmed huvudansvaret vad galler sjalva borrar-
betet. | regionen finns ett antal olika leverantérer
och kvalitet saval som pris kan variera.

Avtal om transport av olja ut pa det allryska pipe-
linenétverket, Transneft

Malka Oils licensblock nr 87 ligger langt ifran de
allméanna vag- och jarnvagsnaten, men det allryska
pipelinenatet, som ags av Transneft, I6per cirka 12
kilometer fran Bolagets licensblock. | dagsléget har
Bolaget avtal med Tomskneft, ett dotterbolag till
Rosneft, for transport av Bolagets produkter via
lastbil till Tomskneft och sedan in i Transneftsys-
temet via Tomsknefts uppkoppling. Denna sekun-
dara uppkoppling ar i drift sedan bérjan av 2007.
Bolaget har dartill ett avtal med Tomskayaneft, ett
dotterbolag till Russneft, for direkt anslutning av
Bolagets pipelinenat till Tomskayanefts uppkopp-
ling mot Transneftsystemet. Denna uppkoppling ar
i drift sedan hosten 2008. Bolaget har aven forbe-
rett en direktuppkoppling mot Transneft. Ett avtal
med Transneft kommer da att ersatta avtalet med
Tomskneft och Tomskayaneft.

Licensavtalet avseende licensblock nr 87

Bolaget har en 25-arig licens att utvinna kolvaten
pa licensblock nr 87. Denna licens reglerar inte
endast rattigheten att prospektera och producera
kolvaten utan ar daven férknippad med ett antal
skyldigheter. Bland dessa skyldigheter kan namnas
att arbetet ska bedrivas i enlighet med géllande
lagar och regler vad géller milj®, arbetsskydd,
dokumentering av installationer, hantering av
sprangmedel med mera. Inom Bolaget jobbar ett
stort antal personer dagligen med dessa fragor,
inklusive dokumentationen darav. Enligt Bolagets
ledning uppfyller Malka Qil f6r nérvarande samt-
liga sina skyldigheter.

Avtal med konvertibelinnehavare

Under varen 2007 beslutade Malka Oil att utge
konvertibler om nominellt sammanlagt 60 MUSD
(cirka 473 MSEK), representerande ett lanebelopp
om samma belopp. Konvertiblerna |6per med en
arlig ranta om 9 procent och har en |6ptid om fyra
ar, samt kan utbytas mot 47 942 469 aktier i Bola-
get.' Konvertering kan ske under namnda 16ptid
till en konverteringskurs om 1,2515 USD (cirka

9,86 SEK). Som sakerhet for Malka Oils forpliktelser

1 Antalet aktier kan andras enligt sedvanliga omrakningsvillkor.
For vidare information se Aktiekapital och dgarférhallanden.
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Legala fragor och kompletterande information

gentemot konvertibelinnehavarna har STS-Service
utstallt en garanti.

Bolaget har vidare, gentemot konvertibelin-
nehavarna, atagit sig (i) att inte uppta l1dn med
sakerhet i nagon av Koncernens tillgangar med ett
belopp 6verstigande sammanlagt 25 MUSD (cirka
197 MSEK), (ii) att tillse att STS-Service inte upptar
Ian, eller utstaller sakerhet med prioritet framfor
STS-Service aktiekapital eller aktieagartillskott
fran Bolaget till STS-Service, med ett belopp 6ver-
stigande sammanlagt 25 MUSD (cirka 197 MSEK)
eller (iii) att tillse att STS-Service inte utstaller nagra
garantier relaterade till under konvertibelns 16ptid
nya upptagna lan. Bolaget har dven atagit sig (iv)
vissa restriktioner savitt avser utdelning och andra
vardeoverforingar till aktiedgarna i Bolaget.

I januari 2008 beslutade Malka Oil att utge konver-
tibler om nominellt sammanlagt 20 MUSD (cirka
158 MSEK), representerande ett lanebelopp om
samma belopp. Konvertiblerna I6per med en arlig
rénta om 6 procent och har en I6ptid om tre ar
samt kan utbytas mot 18 991 548 aktier i Bolaget.?
Konvertering kan ske under |6ptiden till en konver-
teringskurs om 1,0531 USD (cirka 8,30 SEK). Ovriga
konvertibelvillkor, sdsom stallande av sdkerhet och
ataganden gentemot konvertibelinnehavarna, ar
identiska med ovan beskrivet konvertibellan.

Avslutade transaktioner med narstaende
Transport och logistiktjénster

Malkas dotterbolag STS-Service har idag inget
innehav men agde tidigare 50 procent av aktierna i
OOO MARS som ar ett logistik- och transportbolag.
Central Asia Gold-koncernen dgde resterande

50 procent av aktierna. STS-Service tecknade ett
agentavtal med OOO MARS den 18 september
2007. Enligt avtalet skulle OOO MARS, fér STS-Ser-
vice rakning, infoérskaffa maskiner fér sammanlagt
57 MRUR (cirka 15 MSEK). Som vederlag for detta
skulle OO0 MARS erhalla ett belopp motsvarande
5 procent av totalsumman (57 MRUR). Enligt upp-
gifter fran STS-Service har ej nagon ersattning
erlagts och avtalsforhallandet avslutades den 30
november 2008.

Sékerhetstjanster

STS-Service har tidigare kopt sakerhets- och bevak-
ningstjanster fran foretaget OOO Shtjit. Detta
foretag ags till 60 procent av Michail Malyarenko
(vice styrelseordférande). Sedan den 17 september
2008 koper STS-Service inte langre nagra tjanster
fran detta foretag.

Lokalhyra och hyra av borrigg
Koncernens ryska foretagsledning och administra-
tion arbetar i staden Tomsk i Sibirien. Tidigare

2 Se féregaende fotnot.



hyrdes lokaler i en kontorsfastighet som ags av
OO0 Tsunami, som i sin tur ags till 100 procent
av Michail Malyarenko (vice styrelseordférande).
OO0 Tsunami ager dven en BU-3000 borrigg som
STS-Service har hyrt. Hyresférhallandet upphorde
den 31 december 2008, och avtalet om hyra av
borrigg avslutades den 27 april 2007.

Management-bolag

STS-Service har tidigare outsourcat vissa jurist-, bok-
forings-, controller-, tolk- och logistiktjanster och
funktioner till OOO Management Company Malka
som ar ett managementbolag som ags av Malka
Oils tidigare ryska huvudagare, Michail Malyarenko,
tillika vice styrelseordférande, och Alexander
Merko, tillika styrelseledamot, i lika delar. Avsikten
var att fa ned kostnaden fé6r managementtjanster
da managementbolaget dven kunde lamna tjanster
till externa kunder, framst till bolagen inom Central
Asia Gold-koncernen, samt att fa en béattre fordel-
ningsgrund fér samkostnader mellan de egna kon-
cernbolagen. Fran och med den 11 juni 2008 képer
STS-Service inte langre nagra tjanster fran detta
foretag utan anvander sig istallet utav tjanster till-
handahallna av STS-Management.

Kreditgaranti fran bolag dgda av styrelse-
ordférande Mats Gabrielsson

| samband med att Malka Oil upptog en kortfristig
kredit i Ostgdta Enskilda Bank 2006 utstallde tvé av
Mats Gabrielsson kontrollerade bolag, Gabrielsson
Invest AB och BO Intressenter AB, garantier som
sakerhet for Malka Oils forpliktelser gentemot
namnda bank. Malka Oil har erlagt ersattning till
Gabrielsson Invest AB och BO Intressenter AB med
anledning av garantierna. Malka Oil sade upp kre-
diten i augusti 2007. | samband darmed sades aven
avtalsférhallandena med Gabrielsson Invest AB och
BO Intressenter AB upp. Under 2007 har Malka Oil
betalat 1,6 MSEK (cirka 5,9 MRUR) till bolag dgda
av Mats Gabrielsson.

Checkrédkningskrediter frdn Sberbank

Den 18 september 2007 beviljades STS-Service en
checkrakningskredit fran Sberbank om 60 MRUR
(cirka 16 MSEK). Michail Malyarenko, OOO KUPIR
och OO0 MARS gick i borgen som sékerhet for STS-
Service forpliktelser. Michail Malyarenko gick under
aret 2007 aven i borgen for krediter om samman-
lagt 145 MRUR (cirka 38 MSEK). Samtliga krediter
ar aterbetalda och avtalsforhallandena ar numera
avslutade.

Laneavtal

Utdver ovan namnda avtal har STS-Service ingatt
laneavtal med narstaende. Nedan foljer en sam-
manstallning avseende dessa. Samtliga avtal ar
numera avslutade. Lanebeloppen har uteslutande
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anvants for inkép alternativt leasing av maskiner
for STS-Service rakning.

¢ Laneavtal tecknat 19 februari 2007, langivare:
STS-Service, lantagare: OOO Tsunami. Lanet
uppgick till totalt 3 273 TRUR (cirka 864 TSEK).
Rantan uppgick till 1,1 ganger upplaningsrantan
for Bank of Russia arligen.

e Laneavtal tecknat 7 maj 2007, langivare: STS-Ser-
vice, lantagare: OO0 Transportnaya companiya
MALKA. Lanet uppgick till totalt 10 873 TRUR
(cirka 2 870 TSEK). Rantan uppgick till 1 procent
arligen.

e Laneavtal dar STS-Service vid ett flertal tillfallen
har ldnat ut pengar till OO0 Mars. Dessa lane-
avtal uppgick till ett sammanlagt belopp om
137 MRUR (cirka 36 MSEK). Réntan uppgick for
samtliga laneavtal till 1 procent arligen.

Aktuella transaktioner med narstaende
Projekteringsbolag

STS-Service genomfér i syfte att spara pengar
mycket byggnationsarbete i egen regi. Detta arbete
bestar for narvarande till stor del av byggandet av
borrplattformar, bostader, pipelines, elledningar
etc. For att fa byggtillstand med egen personal av
myndigheterna maste ett ansvarigt byggprojekte-
ringsforetag anlitas som inlamnar officiell doku-
mentation och tar ansvar for sdkerhets- och andra
byggforeskrifter. | detta fall har STS-Service utsett
bolaget OO0 KUPIR att leda delar av byggnadsar-
betet och att handha ansvarsfragan. Darmed han-
teras delar av byggkostnaden via OOO KUPIR. Detta
bolag ags till 100 procent av Michail Malyarenko
(vice styrelseordférande) och hans familj. Under
2007 genomfordes byggnationsarbete motsvarande
cirka 670 MRUR (cirka 177 MSEK) och under 2008
genomfoérdes byggnationsarbete motsvarande cirka
131 MRUR (cirka 35 MSEK) via OOO KUPIR. Fran och
med oktober 2008 tillhandahaller inte langre OO0
KUPIR nagra tjanster i enlighet med avtalet men pa
grund av administrativa skal kommer dock avtalet
inte att upphora innan arbeten utférda i enlighet
med avtalet har registrerats.

Laneavtal

STS-Service har som langivare tecknat ett laneavtal
med OO0 MARS den 30 november 2008. Totalt
lanebelopp ar 47 MRUR (cirka 12 MSEK) och rantan
uppgar till 1 procent arligen. Skulden har bokférts
och avtalet har [6pt ut men eftersom lantagaren
har tratt i likvidation har en slutuppgoérelse traffats
av innebord att OO0 Tardan Gold (dotterbolag

till Central Asia Gold AB) har stéllt ut en vaxel om
1,5 MUSD (cirka 11,8 MSEK), vilken forfaller till
betalning i november 2009.



Koncerninterna laneavtal och garantiavtal avse-
ende Malka Oil

Laneavtal

Malka har ingatt tre laneavtal med STS-Service

till ett belopp om sammanlagt 62,3 MUSD (cirka
491 MSEK), ett laneavtal med STS-Management
till ett belopp om 32 MUSD (cirka 252 MSEK) samt
ett laneavtal med USL till ett belopp om 25 MUSD
(cirka 197 MSEK).

Garantiavtal

STS-Service har ingatt garantiavtal med Norsk Till-
litsmann ASA. Darigenom garanterar STS-Service
att Malka Oil uppfyller sina forpliktelser enligt avtal
med konvertibelinnehavare (se ovan avsnitt Avtal
med konvertibelinnehavare).

Koncerninterna laneavtal i 6vrigt

USL, STS-Service och STS-Management har ingatt
en rad koncerninterna laneavtal. Denna finansie-
ring har varit en del av en skuldsaneringsprocess i
STS-Management och STS-Service. STS-Service har
lanat ut 25 MRUR (cirka 6,6 MSEK) till USL och USL
har i sin tur lanat ut 495 TRUR (cirka 131 TSEK) till
STS-Service samt 504 TRUR (cirka 133 TSEK) till STS-
Management. STS-Management har lanat ut 9,9
MRUR (cirka 2,6 MSEK) till USL.

Rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden
Avslutade rattsliga férfaranden och skiljeférfa-
randen hénférliga till STS-Service

STS-Service har stamt OO0 CHATO och OO0 Zavod
produktov bistrogo prigotovlenija i skiljeférfarande
i Tomsk for uppsagning av kopeavtal avseende en
fastighet. STS-Service har dragit tillbaka kravet i
enlighet med ett forlikningsavtal traffat mellan
parterna.

Sibgeofisika har stamt STS-Service i skiljeforfarande
i Tomsk avseende betalning for geologiska arbeten.
STS-Service forlorade och démdes att betala ett
belopp om 82 MRUR (cirka 21,6 MSEK). Hela
beloppet har betalats.

VostokTransSnab har stamt STS-Service i skiljeforfa-
rande i Tomsk avseende betalning for flygtransport.
STS-Service forlorade och démdes att betala ett
belopp om 4,1 MRUR (cirka 1,1 MSEK), varav idag
kvarstar att betala ett belopp om 3,5 MRUR (cirka
0,9 MSEK)

00O NizhnevartoskService har stamt STS-Service i tva
olika skiljeférfaranden i Tomsk avseende betalning
for utfort arbete. STS-Service férlorade bada forfa-
randena och domdes att betala ett belopp om totalt
69 MRUR (cirka 18 MSEK), varav idag kvarstar att
betala ett belopp om 2,2 MRUR (cirka 0,6 MSEK).
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000 Tomskgazpromgeofysik har stamt STS-Service
i skiljeforfarande i Tomsk avseende betalning for
utfort borrningsarbete. STS-Service har domts att
betala ett belopp om 19,5 MRUR (cirka 5,2 MSEK).
Hela beloppet har betalats.

OO0O0 BSK Grand har stamt STS-Service i skilje-
forfarande i Tomsk. STS-Service férlorade och
domdes att betala ett belopp om 55,7 MRUR (cirka
14,7 MSEK). Av detta belopp aterstar att betala
26,8 MRUR (cirka 7,1 MSEK).

OO0O Vostok TransService har stamt STS-Service i
skiljeférfarande i Tomsk. STS-Service har domts att
betala ett belopp om 1,2 MRUR (cirka 0,3 MSEK).
Av detta belopp aterstar att betala 0,7 MRUR (cirka
0,2 MSEK).

Skattemyndigheten i Tomsk har stdmt STS-Service i
skiljeforfarande i Tomsk. STS-Service har domts att
betala ett belopp om sammanlagt cirka 87 TRUR
(cirka 23 TSEK). Hela beloppet har betalats.

OO0O Sibgeoservice har stamt STS-Service avse-
ende tre olika krav pa sammanlagt cirka 1 MRUR
(cirka 0,3 MSEK). Kraven avser betalning for utfort
arbete. Parterna har kommit déverens om att STS-
Service skall betala hela beloppet den 18 maj 2009
och tvisten ar déarmed avslutad.

OO0 Tomgeoplan har stamt STS-Service i skiljefor-
farande i Tomsk pa ett belopp om 3,1 MRUR (cirka
0,8 MSEK). Kravet avser betalning for utfort arbete
i samband med att Tomgeoplan utformat teknisk
dokumentation for testproduktion av borrhal pa
Lower Luginetskoye oljefalt. Parterna har kommit
o6verens om en avbetalningsplan och processen ar
darfor avslutad.

Pdgaende réttsliga férfaranden och skiljeférfa-
randen héanférliga till STS-Service

STS-Service har stamt Promsvjazbank i skiljefor-
farande i Tomsk och begér att Promsvjazbank

skall patvingas att fullgéra sina forpliktelser avse-
ende fullgorelse av betalningar om kvarvarande
19,9 MRUR (cirka 5,3 MSEK) i enlighet med ett bank-
kontoavtal. STS-Service har forlorat i forsta instans
och férbereder nu en 6verklagan.

OAO Nizhnevartovskneftegeofysika har stamt STS-
Service i skiljeforfarande i Tomsk pa ett belopp om
14,2 TRUR (cirka 3,7 TSEK). Kravet avser betalning
for utfort arbete. STS-Service har inlamnat en gen-
stamning avseende skadestand for bristfalligt utfort
arbete pa ett belopp om 13,5 TRUR (cirka 3,6 TSEK).
STS-Service har forlorat i andra instans och malet
kommer att 6verklagas.



000 PMK-Tomj (Peredvighnaja Mekanizirovannaja
Kolonna - Tomj) har stamt STS-Service i skiljefor-
fande i Tomsk pa ett belopp om 10,9 MRUR (cirka
2,9 MSEK). Kravet avser betalning for utfort arbete
i enlighet med ett entreprenadavtal samt dartill
paforda straffavgifter. Domstolsforhandling i forsta
instans kommer att hallas den 2 april 2009. Parterna
diskuterar en avbetalningsplan.

000 Kargasokdorstroj har stamt STS-Service i skilje-
forfarande i Tomsk pa ett belopp om 9,2 MRUR
(cirka 2,4 MSEK). Kravet avser betalning for utfort
arbete i enlighet med ett entreprenadavtal avse-
ende utbyggnad av vintervégar samt annat gravar-
bete pa licensblock nr 87. Férberedande férhandling
kommer att hallas den 1 april 2009 och parterna
diskuterar en avbetalningsplan.

Ovrig information om réttsliga férfaranden och
skiljeférfaranden hénférliga till STS-Service

| princip samtliga ovan namnda uppkomna tvister
ar leverantoérsskulder som pa grund av bristande
likviditet inte ratteligen infriats. Sadlunda kan ytter-
ligare sadana tvister uppkomma. Tvisten som nedan
namns under rubriken "Réattsliga forfaranden och
skiljeforfaranden till f6ljd av oenighet kring for-
likningsavtal” ar dock reell. Enligt bedémning av
Bolagets ledning ar det belopp som slutligen skall
betalas till f6ljd av sistnamnda tvist lagre.

| 6vrigt foreligger ett antal smarre processer med
en total sammanlagd exponering inte Overstigande
ett belopp om 10,2 MRUR (cirka 2,7 MSEK).

Ett av STS-Service bankkonton har blockerats for att
sakerstalla betalning avseende vissa utav de ovan
namnda avslutade tvisterna. En del betalningar har
redan skett och kvarstaende belopp att betala avse-
ende de tvister som fororsakar blockering uppgar
till sammanlagt 29,7 MRUR (cirka 7,8 MSEK).

Réttsliga férfaranden och skiljeférfaranden hanfér-
liga till Malka Oil

IG Holdings Limited (“Integra”) har pakallat skiljefor-
farande i Stockholm pa ett kapitalbelopp att betalas
av Malka om cirka 154,5 MRUR (cirka 40,8 MSEK).
Kravet avser betalning i enlighet med ett forliknings-
avtal inganget mellan parterna den 22 december
2008. Parterna har annu inte utsett skiljeman.

Réttsliga férfaranden och skiljeférfaranden till féljd
av oenighet kring férlikningsavtal

For reglerandet av skulder gentemot vissa parter
har STS-Service tillsammans med USL och Malka Oil
den 17 december 2008 ingatt ett forlikningsavtal.
Forlikning traffades med OOO Shtjit, OO0 Ekspe-
ditcija Expluatatsionno-Razvedochnogo Burenija
("EERB"), OO0 KUPIR, OO0 Tsunami, OO0 Mana-
gement Company Malka, OOO SibNefteGazService,
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OO0O Trans-Auto, Michael Malyarenko samt Aleksej
Kokunov. Till féljd av férlikningsavtalet dlades
Malka Oil att betala en summa om maximalt cirka
400 MRUR (cirka 105,6 MSEK). Till f6ljd av viss
oenighet kring tolkningen av férlikningsavtalet har
Malka Qil/STS-Service annu inte betalt ett initialt
belopp om 80 MRUR (cirka 21 MSEK), varfér avtals-
motparten vant sig till ett juridiskt ombud anga-
ende krav pa det initiala kapitalbeloppet. Annu
har inget skiljeforfarande pakallats men om sa sker
kommer tvisten att |6sas genom ett skiljeforfa-
rande i Stockholm. Som tidagare namnts bedémer
Bolagets ledning att det belopp som slutligen skall
betalas till féljd av denna tvist ar lagre.

Forsdkringar
Malka Oil och STS-Service har ett fér regionen och
branschen sedvanligt forsakringsskydd.

Radgivare

Malka Oils finansiella radgivare i samband med
Nyemissionen ar HQ Bank. Legala radgivare i
samband med Nyemissionen ar Advokatfirman
Delphi.

Handlingar som halls tillgéngliga for inspektion
Malka Oils bolagsordning samt alla rapporter och
historisk finansiell information som utfardats pa
Malka Oils begaran och som ingar i detta prospekt,
direkt eller genom héanvisning, finns tillgangliga
hos Malka Oil i pappersform under Prospektets
giltighetstid. Information avseende Malka Oil finns
ocksa tillganglig pa Malka Oils hemsida:
www.malkaoil.se.

Legal struktur

Koncernen bestar av det svenska moderbolaget
Malka Oil samt de heldgda ryska dotterbolagen
STS-Service och STS-Management. Dotterbolaget
STS-Service var fram till den 22 april 2008 agt till

99 procent av Malka Oil da Bolaget férvarvade den
sista procentenheten i dotterbolaget. Moderbo-
laget med tre anstéllda, som har sitt sate i Stock-
holm, har en férvaltande karaktar och tillstaller
dotterbolagen finansiering samt svarar for strategi
och investor relations. Dotterbolagen har séte i
Tomsk i Sibirien. STS-Management ar det bolag som
formellt operativt managerar STS-Service dér den
industriella verksamheten bedrivs. Bade STS-Service
och STS-Management ar sa kallade limited liability
bolag.

Den 4 december 2008 blev Bolaget &ven agare till
100 procent i USL, aven det ett sa kallat limited
liablity bolag. Syftet med dgandet ar att anvanda
USL som ett verktyg for att med hjalp av medel fran
Bolaget forvarva fordringar som andra bolag haft
gentemot STS-Service, samt for kép av STS-Service



tidigare utgivna vaxlar. Avsikten ar att likvidera USL
under 2009.

Tidigare agde dotterbolaget STS-Service OO0 Mars
till 50 procent samt OO0 TKM till 49 procent. Bada
bolagen var logistikbolag med fordonsparker och
chaufforer for dessa. Den andre deldgaren i de
bada bolagen var det bérsnoterade svenska guld-
bolaget Central Asia Gold-koncernen (som har sin
grund i de forvarv av sibiriska guldtillgangar som
foretogs av Michail Malyarenko och Alexander
Merko med start ar 2003). Cental Asia Gold hade
det sa kallade avgorande inflytandet och darfor
hanterades OO0 Mars och OO0 TKM i koncern-
rékenskaperna fér Malka Oil som intressebolag.
STS-Service dgande i intressebolagen avvecklades
under 2008.

Malka QOil AB (publ)
Stockholm

100% 100% 100%

00O STS- 000 STS

Management
Tomsk

000 USL

Service
Tomsk

Tomsk
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Utdelning

Malka Qil ar ett avstdmningsbolag anslutet till
Euroclear. Utdelning beslutas av arsstamman och
utbetalningen ombesérjs av Euroclear. Ratt till
utdelning tillkommer den som &r registrerad som
aktiedgare i den av Euroclear forda aktieboken pa
den avstdmningsdag som beslutas av arsstamman.
Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear
kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende
utdelningsbelopp och begransas endast genom
regler om preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Malka Oil. Det foreligger inte
nagra restriktioner fér utdelning eller sarskilda
forfaranden for aktiedgare bosatta utanfér Sverige.
Aktiedgare har ratt till 6verskott vid en eventuell
likvidation i forhallande till det antal aktier som
innehavaren ager.

Ovrig bolagsinformation

Malka Oil AB (publ) har organisationsnummer
556615-2350. Malka Oil ar publikt (publ) och ar
anslutet till Euroclear. Malka Oil bildades den 1
augusti 2001 och registrerades vid Patent- och
Registreringsverket (nuvarande Bolagsverket) den
30 augusti 2001. Malka Oils associationsform reg-
leras av aktiebolagslagen (2005:551). Aktiedgarnas
rattigheter forknippade med aktierna kan endast
andras i enlighet med detta regelverk. Malka Oils
styrelse har sitt sate i Stockholms kommun.
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Skattefragor i Sverige

Detta avsnitt innehdller en sammanfattning av vissa skatteregler som aktualiseras av féreliggande inbjudan
till teckning av aktier i Malka Oil. Sammanfattningen &r baserad pa nu géllande lagstiftning och &r avsedd
endast som allmén information fér innehavare av aktier och teckningsrétter vilka dr obegréansat skattskyl-
diga i Sverige savida inte annat anges. Sammanfattningen omfattar bland annat inte vdrdepapper som
innehas av handelsbolag eller som innehas som lagertillgang i ndringsverksamhet. Vidare behandlas inte

de sdrskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive avdragsférbud vid kapitalfériust) och utdelning pa
ndringsbetingade andelar. Inte heller omfattas de sérskilda regler som kan bli tilldmpliga pa innehav i bolag
som tidigare varit fdmansféretag eller pa aktier som forvéarvats med stéd av sddana aktier. Den skatte-
maéssiga behandlingen av varje enskild aktiedgare respektive innehavare av teckningsratter beror delvis pa
dennes speciella situation. Varje innehavare av aktier och teckningsrétter bér dérfér radfraga skatteradgi-
vare fér information om de speciella konsekvenser som kan uppkomma i ett enskilt fall, inklusive tillamplig-
heten och effekten av utldndska regler och skatteavtal.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer

For fysiska personer beskattas kapitalinkomster
sasom rantor, utdelningar och kapitalvinster i
inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget
kapital ar 30 procent. Kapitalvinst respektive kapi-
talforlust vid avyttring av aktier berédknas normalt
som skillnaden mellan férséljningsersattningen,
efter avdrag for forsaljningsutgifter, och omkost-
nadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga
aktier av samma slag och sort berdknas gemensamt
med tilldmpning av den sa kallade genomsnitts-
metoden. Detta innebér att det genomsnittliga
omkostnadsbeloppet pa innehavda aktier normalt
paverkas om teckningsratter utnyttjas for att for-
varva ytterligare aktier av samma slag och sort.
BTA anses inte vara av samma slag och sort som

de befintliga aktierna i Malka Oil férrén beslutet
om nyemission har registrerats. Vid forsaljning av
marknadsnoterade aktier, sasom aktier i Malka Oil,
far omkostnadsbeloppet alternativt bestammas
enligt den sa kallade schablonmetoden till 20
procent av forsaljningsersattningen efter avdrag
for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade delagarratter
sasom aktier och teckningsratter, férutom andelar

i investeringsfonder som innehaller bara svenska
fordringsratter (sa kallade réantefonder), ar fullt
avdragsgill mot skattepliktig kapitalvinst som upp-
kommer under samma beskattningsar pa aktier
och andra sddana marknadsnoterade deldgarratter.
Kapitalforlust pa sddana marknadsnoterade dela-
garratter som anges ovan och vilka inte kan kvittas
pa detta satt ar avdragsgill till 70 procent. Upp-
kommer underskott i inkomstslaget kapital medges
skattereduktion mot kommunal och statlig inkoms-
skatt samt mot statlig fastighetsskatt och kom-
munal fastighetsavgift. Skattereduktion medges
med 30 procent av den del av underskottet som
inte dverstiger 100 000 kronor och med 21 procent
av dverskjutande del. Underskott kan inte sparas till
senare beskattningsar.
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Aktiebolag

For aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive
kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget narings-
verksamhet med 26,3 procent skatt (fran och med
den 1 januari 2009). Berakningen av kapitalvinst
respektive kapitalforlust sker pa samma satt som
for fysiska personer enligt vad som angivits ovan.
For aktiebolag medges avdrag for kapitalforlust

pa aktier och teckningsratter for vilka avdrag ska
goras, endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa
aktier och andra delagarréatter. En kapitalforlust
kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas mot
sadana kapitalvinster i bolag inom samma koncern,
under foérutsattning att koncernbidragsratt fore-
ligger mellan bolagen. Kapitalférlust som inte

har kunnat utnyttjas under ett visst ar, far sparas
och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa
aktier och andra delagarratter under efterféljande
beskattningsar utan begransning i tiden. Sarskilda
regler galler for vissa speciella foretagskategorier.

Utnyttjande av erhallna teckningsratter

Nar teckningsratter utnyttjas for teckning av nya
aktier sker inte ndgon beskattning. Teckningsratter
som grundas pa aktieinnehav i Malka Qil anses
anskaffade fér noll kronor, varfér omkostnads-
beloppet for tecknade aktier i detta fall utgérs
av emissionskursen. Vid avyttring av aktier for-
varvade genom utnyttjande av teckningsratter
ska aktiedgarens omkostnadsbelopp fér samtliga
aktier av samma slag och sort sammanlaggas
och beraknas gemensamt med tillampning av
genomsnittsmetoden.

Avyttring av erhallna teckningsratter

Aktiedgare som inte 6nskar utnyttja sin féretra-
desratt att delta i Nyemissionen kan avyttra sina
teckningsratter. En avyttring av erhallna tecknings-
ratter foranleder kapitalvinstbeskattning enligt de
vanliga kapitalvinstreglerna. Detsamma gaéller vid
central foérsaljning av aktiedagares 6verskjutande
teckningsratter. Teckningsratter som grundas pa
innehav av aktier i Malka Qil anses anskaffade for
noll kronor. Schablonmetoden (se ovan) far inte
tillampas vid berdkningen av omkostnadsbeloppet



da teckningsratt erhallits pa detta satt. Hela for-
sdljningsersattningen efter avdrag for utgifter for
avyttringen ska saledes tas upp till beskattning.
Anskaffningsutgiften fér de ursprungliga aktierna
paverkas inte.

Forvarvade teckningsratter

For den som koper eller pa liknande satt forvarvar
teckningsréatter i Malka Oil pa marknaden utgor
vederlaget anskaffningsutgift for dessa. Utnytt-
jande av teckningsratterna for teckning av aktier
utldser ingen beskattning. Teckningsratternas
omkostnadsbelopp ska medréaknas vid berdkning av
omkostnadsbeloppet for erhdlina aktier. Avyttras
istallet teckningsratterna utléses kapitalvinstbe-
skattning. Omkostnadsbeloppet for teckningsratter
berdknas enligt genomsnittsmetoden. Vid berak-
ningen av omkostnadsbeloppet far schablonme-
toden tillampas féor marknadsnoterade tecknings-
ratter forvarvade pa nu angivet satt.

Beskattning av utdelning

Utdelning pa aktier i Malka Qil ar i allménhet
skattepliktig. Privatpersoner beskattas i inkomst-
slaget kapital med en skattesats om 30 procent.
For fysiska personer som ar bosatta i Sverige inne-
halls preliminar skatt avseende utdelning med 30
procent pa utdelat belopp. Den preliminara skatten
innehalls normalt av Euroclear eller, betraffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. For
aktiebolag beskattas utdelning i inkomstslaget
naringsverksamhet med en skattesats om 26,3
procent (fran och med den 1 januari 2009).

Féormoégenhetsbeskattning
Formogenhetsskattelagen ar avskaffad fran och
med beskattningsaret 2007.
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Aktiedgare och innehavare av teckningsratter som
ar begransat skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i
Sverige och som erhaller utdelning pa aktier i ett
svenskt aktiebolag uttas normalt svensk kupong-
skatt. Skattesatsen ar 30 procent. Skattesatsen ar
dock i allménhet reducerad genom skatteavtal med
andra lander f6r undvikande av dubbelbeskattning.
| Sverige verkstaller normalt Euroclear eller, betraf-
fande forvaltarregistrerade aktier, férvaltaren
avdrag for kupongskatt.

I de fall dar 30 procent kupongskatt innehalls vid
utbetalning till en person som har ratt att beskattas
enligt en lagre skattesats kan aterbetalning begaras
hos Skatteverket fére utgangen av det femte kalen-
deraret efter utdelningen. Innehavare av aktier och
teckningsratter som ar begréansat skattskyldiga i
Sverige och som inte bedriver verksamhet fran fast
driftstalle i Sverige beskattas normalt inte i Sverige
for kapitalvinster vid avyttring av sddana varde-
papper. Aktiedgare respektive innehavare av teck-
ningsratter kan dock bli féremal for beskattning i
sin hemviststat. Enligt en sarskild skatteregel kan
dock fysiska personer som ar skatterattsligt bosatta
utom Sverige bli foremal for svensk beskattning

vid avyttring av vissa svenska och utlandska varde-
papper, bland annat aktier, om de vid nagot tillfalle
under avyttringsaret eller de tio kalenderar som
foregatt det ar da avyttringen skedde varit bosatta
i Sverige eller stadigvarande vistats har. Tillamp-
ligheten av regeln ar dock i flera fall begransad av
avtal for undvikande av dubbelbeskattning mellan
Sverige och andra lander.



Bolagsordning'

Bolagsordning i Malka Oil AB (publ.)

§1 Firma
Bolagets firma ar Malka Oil AB (publ).

§ 2 Styrelsens sate
Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget skall bedriva produktion och/eller prospek-
tering av mineraler i eget namn, via dotterbolag
eller genom mindre delagarskap dvensom idka
darmed forenlig verksamhet.

§4 Aktiekapital
Aktiekapitalet utgors lagst av 100 000 000 kronor
och hégst av 400 000 000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 2 000 000 000 och
hogst 8 000 000 000.

§ 6 Styrelse och revisorer
Styrelsen bestar av 3-10 ledamé&ter med hogst 10
suppleanter.

Bolaget skall ha 1-2 revisorer med eller utan
revisorssuppleanter.

§ 7 Kallelse

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom kungé-
relse i Post- och Inrikes Tidningar och i Svenska Dag-
bladet. Kallelse till arsstamma samt kallelse till extra
bolagsstamma dar fragan om éndring av bolagsord-
ningen kommer att behandlas skall utfardas tidigast
sex veckor och senast fyra veckor fére stamman.

§8 Arsstimma

Arsstdmma halles arligen inom 6 manader efter
rakenskapsarets utgang. Pa arsstamma skall fol-
jande arenden férekomma:

1)  Val av ordférande vid stamman

2)  Upprattande och godkdnnande av réstlangd
3) Godkannande av dagordning

4)  Val av en eller tva protokolljusterare

5)  Proévning av om stamman blivit behérigen
sammankallad

6) Foredragning av framlagd arsredovis-
ning och revisionsberattelse samt i fére-
kommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse

7) Beslut

a) om faststallande av resultatrakning
och balansrakning samt i forekom-
mande fall koncernresultatrakning och
koncernbalansrékning

b) om dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust enligt den faststallda
balansréakningen

¢) om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och
verkstallande direktor

8)  Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden

9)  Val av styrelse och, i forekommande fall, revi-
sorer samt eventuella revisorsuppleanter

10) Annat arende, som ankommer pa
stdmman enligt aktiebolagslagen eller
bolagsordningen.

§9 Rakenskapsar
Rakenskapsar 0101-1231.

§ 10 Deltagande pa bolagsstimman

Ratten att delta i bolagsstamma tillkommer den
som dels upptagits i utskrift eller annan framstall-
ning av hela aktieboken avseende férhallandena
fem vardagar fére stdmman, dels anmalt sig samt
antalet bitraden till bolaget senast kl. 16.00 den
dag som anges i kallelsen till stémman. Denna dag
far ej vara sondag, annan allmén helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nydrsafton och inte
infalla tidigare &n femte vardagen fére stamman.
Ombud behoéver ej anmala antalet bitraden. Antalet
bitraden far hoégst vara tva.

§ 11 Utomstaendes narvaro vid bolagsstamma
Styrelsen ager besluta att den som inte ar aktiea-
gare i bolaget skall, pa de villkor som styrelsen
bestammer, ha ratt att narvara eller pa annat satt
folja forhandlingarna vid bolagsstamma.

§ 12 Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstam-
ningsregister enligt lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument.

1 Foreliggande Bolagsordning ar beslutad av bolagsstdmma 17 mars 2009, andringar ar dock &nnu inte registrerade hos Bolagsverket.

For vidare information se avsnitt Aktiekapital och dgarférhallanden.



Bokslutskommuniké 2008
Malka Oil AB (publ)

¢ Intékter fran oljeforsaljning blev 155 863 TSEK (0 TSEK)

¢ Nettoresultatet efter skatt for perioden var -221 071 TSEK (-15 432 TSEK)

¢ Resultatet per aktie uppgick till -0,73 SEK (-0,06 SEK) for rapportperioden

* Uppdaterad reservstudie fran december 2008 hojde Malkas oljetillgangar med 30%

¢ Malka Oil foreslog den 13 februari en finansiell rekonstruktion: Forslag till konvertibelagare
att i fortid konvertera till nya aktier i samband med efterféljande féretradesemission om

140 MSEK (cirka 16,7 MUSD). Besked fran konvertibelinnehavarna lamnas under eftermid-
dagen 27 februari

¢ Ny handlingsplan prioriterar positivt kassafléde, produktionsmal sekundart

¢ Finanschef Richard Tejme beslutat Iamna Malka Oil den 22 april 2009
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VD-kommentar

Basta Aktiedgare,

Malka Oil har under rapportperioden paverkats
negativt av huvudsakligen tva faktorer, priset pa
olja och den finansiella krisen. Oljemarknaden

har under 2008 varit minst sagt turbulent. Det
senaste arets snabbt forandrade marknadsforut-
sattningar har pa ett mycket abrupt satt pressat
oljesektorn fran ett historiskt hdgt oljepris ned till
dagens nivaer under 40 USD per fat, ett prisfall
motsvarande 66 procent sedan i somras. Det for
Malka Oil relevanta inhemska ryska oljepriset har
samtidigt i januari understigit 30 procent av det
internationella oljepriset (Ural Blend) jamfoért med
historiska nivaer runt 55 till 60 procent. Detta har
paverkat Malka Qils intakter och resulterat i ett
negativt tackningsbidrag per fat under manaden.
For det andra har kollapsen pa den ryska bérsen
med efterfoljande kreditatstramningar i hela den
ryska ekonomin medfért dramatiska begransningar
i att behalla rorelsekapitalet. Samtidigt kan vi ocksa
konstatera att produktionen och reservékningarna
inte uppfyllt uppsatta mal under 2008.

Mot bakgrund av denna verklighet har vi reviderat
Malkas handlingsplaner. Syftet ar att leva oss
igenom pagaende svara tider och sta beredda att
aterigen bedriva en offensiv verksamhet nar affars-
klimatet ljusnar. Strategin ar i grunden densamma
men taktiken forandrad och med den ett forlangt
tidsperspektiv. | fokus ligger inte langre att uppna
maximal produktion pa falten pa kort sikt, utan
att snabbt uppna positivt kassaflode inom bolaget
genom ett antal handgripliga atgarder. Detta
innefattar ett omfattande kostnadsbesparingspro-
gram. Programmet inkluderar dels en snart fullt ut
genomford skuldsanering i Ryssland och dels ett
forslag till en rekonstruktion med fértida konver-
tering av vara konvertibelskulder till aktieagande

i bolaget. Besked fran konvertibelagarna vantas
under eftermiddagen den 27 februari 2009.

Parallellt fortsatter ocksa arbetet med att rationali-
sera och effektivisera den operativa verksamheten
pa oljefalten. Bland annat innebar detta att vi
lagger atta lagproducerande brunnar tillfalligt i
malpase pa grund av det radande laga oljepriset.
Med kvarvarande tio producerande brunnar raknar
vi med att na upp till 80 procent av dagens pro-
duktion och méjliggéra drift av licensblocket med
positivt kassaflode. Detta innebar en produktion
uppemot 2 500 fat per dag jamfort med en teknisk
kapacitet om 4 000 fat per dag nar samtliga exis-
terande produktionsbrunnar ar uppkopplade och i
produktion.

| detta kyliga marknadslage kan vi trots allt se till-
baka pa ett gladjeamne i form av uppdateringen
av vara oljetillgangar som gjordes av det ameri-
kanska petroleumkonsultféretaget DeGolyer and
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MacNaughton (D&M). Den indikerar en héjning
med 30 procent jamfért med tidigare rapporter. Av
kostnadsskal avvaktar vi dock med den reviderade
reservrapporten och den slutgiltiga seismiskrap-
porten tills bolagsrekonstruktionen &r genomférd.

Jag kan ocksa konstatera att produktionspoten-
tialen i licensblocket kvarstar och att Malka Oil
kommer att vara val positionerat att tillvarata dessa
varden nar marknaden vander. Om man lyfter
blicken och tittar framat sa kvarstar visionen om

30 000 fat per dag vilken grundar sig pa de férvan-
tade oljereserverna pa licensblocket och med en
20-arig produktionsprofil.

I vantan pa hogre oljepriser kommer prospekte-
ringsborrningar att minimeras och produktionen
att optimeras till nivaer som kravs enligt licensreg-
lerna. Tidsplanen for detta ar svarbedémd och vart
fulla fokus ligger nu pa att etablera ett positivt
kassaflode utifran existerande oljeproduktion och
forbereda oss for att ta nya krafttag nar marknads-
situationen ater ljusnar.

Jag vill ocksa passa pa att tacka Richard Tejme for
hans uppskattade insatser som finanschef i Malka
Oil. Richard har bestamt sig for att Iamna sin tjanst
for att ta sig an nya utmaningar och jag énskar
honom lycka till framéver.

Stockholm den 16 mars, 2009

Fredrik Svinhufvud
Verkstéllande direktér Malka Oil AB



Andrad klassificering och redovisning av
konvertibelskulder

| samband med utredning om den redovisningsmas-
siga hanteringen av en fortida konvertering av
Konvertibelskulderna har det noterats att Konver-
tibelskulderna istallet borde ha klassificerats och
redovisats som ett sammansatt finansiellt instru-
ment med en skuldkomponent och ett s.k. inbaddat
derivat, dvs konverteringsratten. Derivatet anses
inte vara nara forknippat med vardkontraktet,
enligt definitionen i IAS 39, vilket medfoér att det
skall sarredovisas och varderas I6pande till verkligt
varde via resultatrakningen.

For rékenskapsaren 2007 och 2008 har dock Kon-
vertibelskulderna redovisats i balansrakningen
utifran redovisningsprinciper baserade pa ett av
Malka Oil inhamtat externt utldtande. Dessa redo-
visningsprinciper innebéar att Konvertibelskulderna
redovisats som ett sammansatt finansiellt instru-
ment uppdelat i en eget kapital komponent och en
skuldkomponent. Denna redovisning av Konverti-
belskulderna har aven godkants vid revisionen av
Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2007.

| korthet innebar skillnaden mellan de tva redo-
visningsprinciperna att férdelning mellan eget
kapital och skulder i arsbokslutet 31 december 2007
borde ha varit en annan, varvid eget kapital borde
ha varit cirka 39,5 MSEK ldgre och skulderna cirka
39,8 MSEK hogre. For rakenskapsaret 2008 och
arsbokslutet 31 december 2008 innebar skillnaden
en ytterligare finansiell intakt om cirka 51,1 MSEK
foranledd av orealiserade vardeférandringar pa
derivat samt att eget kapital skulle vara cirka

13,4 MSEK lagre &an vad som redovisats.

Omsattning och resultat

Rorelseintakterna for perioden 1 januari — 31
december 2008 uppgick till 158 593 TSEK (0 TSEK)
for rapportperioden, varav intdkter fran foérsaljning
av olja svarade foér 155 863 TSEK (0 TSEK).

Bruttoresultatet blev -9 434 TSEK (0 TSEK).

Forsaljnings- och distributionskostnader blev

-26 100 TSEK (0 TSEK) och i denna post ingar aven
extra omkostnader pa grund av avsaknad av egen
uppkoppling mot Transneft.

Emissionskostnader om -25 164 TSEK (-16 568 TSEK)
avseende de olika nyemissionerna under rapport-
perioden har redovisats direkt mot eget kapital.
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Kommentarer pa koncernens
resultat och stallning

Netto finansiella poster exklusive vardeférandring
derivat uppgick till -191 110 TSEK (-6 908 TSEK) for
perioden 1 januari — 31 december 2008.

Periodens skattepost blev 5 620 TSEK (-487 TSEK).

For perioden 1 januari - 31 december 2008
visar koncernen ett nettoresultat efter skatt om
-221 071 TSEK (-15 432 TSEK) motsvarande ett
resultat per aktie om -0,73 SEK (-0,06 SEK).

Dollarférstarkningen har haft en negativ resultat-
effekt genom att den bokférda skulden for de
dollar-denominerade konvertibelldnen har 6kat.
Under fjarde kvartalet har detta paverkat netto-
resultatet med -68 991 TSEK. Denna kostnad ingar
i finansnettot men ar inte kassaflodespaverkande.
Vardeforandringen pa derivatkomponenten av
konvertibelskulderna har paverkat resultatet

med 51 116 TSEK (-281 TSEK). Vardeférandringen
paverkar inte kassaflodet.

Investeringar

Investeringar i materiella och immateriella anlagg-
ningstillgangar under perioden januari-december
2008 uppgick i koncernen till 344 297 TSEK

(512 117 TSEK), varav investeringarna i imma-
teriella anlaggningstillgangar var 338 256 TSEK
(451 668 TSEK).

Vardering av tillgangar

Styrelsen for Malka Oil AB ser per slutet av det
fjarde kvartalet ingen anledning att géra nagra
nedskrivningar av koncernens tillgangar da de
geologiska resultaten ar fortsatt lovande. Dartill
beddms att de nuvarande ryska inhemska oljepri-
serna inte ar representativa pa lang sikt. Dessutom
har rubeln deprecierat kraftigt under inledningen
av 2009 vilket kommer inverka gynnsamt pa
koncernens kostnader framgent. Styrelsen har
foreslagit en rekonstruktion av de utestaende
konvertibeldan dar dessa foreslas konverteras in

till aktier. Om forslaget gar igenom har bolaget
goda mojligheter att finansiera sig for att kunna
utvinna bolagets reserver pa ett [6nsamt satt. Skulle
daremot férslaget forkastas kommer bolagets fram-
tidsutsikter att paverkas negativt.

Styrelsen for Malka Oil AB beddmer att rekonstruk-
tionen ar en nédvandig forutsattning for att Malka
Oil skall kunna fortsatta att verka som s k "going
concern”.

Legala tvister
Malka Oils ryska dotterbolag, OOO STS-Service, ar
involverat i legala tvister med lokala leverantérer.



Styrelsen i Malka ser inget behov av reserveringar
mot bakgrund av dessa tvister.

Finansiering och likviditet
Kassabehallningen i koncernen uppgick till
42 011 TSEK (58 739 TSEK) per 31 december 2008.

Verksamheten

Oversikt

Malka Oil AB ar ett oberoende oljebolag aktivt

i Ryssland som sysslar med prospektering och
produktion av kolvaten i form av olja, gaskon-
densat och gas. Dotterbolaget OOO STS-Service
ager harvid en oljelicens utgiven pa 25 ar from
april 2005, som ger ratten att under licenspe-
rioden utvinna alla kolvaten som patraffas inom
licensblocket i fraga. Licensblocket ar drygt 1 800
kvadratkilometer stort och befinner sig i den nord-
vastra delen av Tomskregionen omgivet av ett stort
antal producerande olje- och gasfalt.

Pa licensblocket har under sovjettiden borrats sex
borrhal, varav fem patraffat kolvaten. Inom blocket
har pa den befintliga seismiken, férutom de tre
existerande oljefalten, identifierats ytterligare sju
strukturer, d v s potentiella oljefalt. Dessa kommer
att bli foremal for prospekteringsborrning under
de ndrmast kommande aren. Det skall ndmnas att
omkring en tredjedel av licensblocket nyligen har
fatt seismiktackning och att det slutliga resultatet
kommer att presenteras forsta halvaret 2009.

Produktion, fat per dygn

Anstallda

Antalet anstallda var per rapportperiodens slut i
koncernbolagen 227 personer, varav 34 kvinnor och
193 man.

Richard Tejme har beslutat att Iamna sin befattning
som finanschef pa Malka Oil fran den 22 april 2009.
Processen med att anstalla hans eftertradare har
inletts.
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Malka Oils Licensblock nummer 87 &r omgivet av ett stort antal
producerande olje- och gasfalt.

Produktionsstatus per den 31 december 2008

Per den 31 december 2008 fanns pa licensblocket
17 borrhal som producerade olja och kondensat,
ett aldre prospekteringshal fran Sovjettiden som
inte ar aterdppnat, ytterligare tolv under testning,
totalt 30 borrhal.
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Malkas oljefilt, status
Oversikt 6ver Malka Oils licensblock nr 87

O identifierade oborrade strukturer
QO identifierade ojefalt

Licensblock nr 87 med de tre identifie-
rade oljefalten markerade med réda
cirklar och 6vriga hittills oborrade struk-
turer som &r markerade med blaa cirklar.

Lower
Luginetskoye

Zapadno-
Luginetskoye

Reviderad reservbedémning pa de tre existerande
oljefdlten per den 30 april 2008

Antalet utvinningsbara fat olja pa de tre existe-
rande oljefalten uppgar enligt den ryska statliga
kommittén for reservbedémningar (GKZ) per den
27 november 2007 till 97 miljoner fat. Bolagets
egen bedémning ligger i intervallet 140-190 mil-
joner fat fér samma falt.

Malka Oil genomférde under varen 2008 en vas-
terlandsk reservstudie enligt SPE-normen och resul-
taten av denna framgar av tabellen nedan.

| december 2008 erhoélls en uppdaterad oberoende
vasterlandsk reservbedémning dar Malka Oils olje-
tillgangar, "Oil in place”, hojdes till 332 miljoner fat
olja pa bolagets tva storsta oljefalt jamfort med 255
miljoner fat i den tidigare rapporten. Detta innebar
en 6kning med 30 procent jamfoért med den tidi-
gare reservstudien. Den fullstandiga rapporten med
klassificering i 2P- och 3P-reserver vantas under
forsta halvaret 2009.

Zapadno-Luginetskoye (ZL)

Beskrivning

Pa Zapadno-Luginetskoye finns det i dagslaget
elva producerande borrhal. Dessutom ar atta hal
under testning vilka senare avses att sattas i pro-
duktion. I tillagg finns ett nytt prospekteringshal
som befinner sig under testning, borrhal 580. Pa
Zapadno-Luginetskoye faltet finns det ytterligare
ett aldre hal fran Sovjettiden som pluggades och
som ej ateréppnats.

Bedémda reserver

Vid en obligatorisk reservprévning i den ryska
statliga reservkommittén GKZ asattes faltet under
februari 2007 20 miljoner fat utvinningsbara olje-
och gaskondensatreserver varav 4 miljoner fat i
kategorin "bevisade” (C1) och 16 miljoner fat i
kategorin “sannolika”(C2). Malka Oils bedémning
av de sannolika reserverna ar dock betydligt hégre
eftersom GKZs bedomning endast beaktade Ju 1.1
och 1.2 lagren och med en tjocklek av tva meter
medan de nya borrhalen visar pa betydligt tjockare
lager. SPE rapporten visar pa 22,5 miljoner fat 2P
samt 40,5 miljoner fat 3P reserver.

SPE klassifiering Rysk klassifiering (GKZ)

Total

(000 bbl) Proved Probable Total2P Possible Total 3P ABC1 C2 ABC1+C2

Lower Olja 5676 15 464 21 140 20933 42 073 25512 45 355 70 868

Luginetskoye Gaskondensat = = = = = 0 0 0

Zapadno- Olja 2071 20 388 22 459 18 010 40 469 3616 13 604 17 220

Luginetskoye Gaskondensat = = = = = 456 2582 3038

Schinginskove Olja 0 0 0 8 031 8 031 0 6 278 6 278

9 v Gaskondensat - - — - - 0 0 0

Total Olja 7747 35 852 43 599 46 974 90 573 29 129 65 237 94 365

Gaskondensat - - - - - 456 2 582 3038

Total Olja och 7747 35 852 43 599 46 974 90 573 29 584 67 818 97 403
gaskondensat
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Lower Luginetskoye (LL)

Beskrivning

Detta oljefélt befinner sig mitt emellan Sching-
inskoye och Zapadno-Luginetskoye pa gransen till
det stora oljefaltet Luginetskoye tillhérigt oljebo-
laget Tomskneft. For narvarande har Malka Qil sex
producerande brunnar pa detta falt och i tillagg ar
tva brunnar under testning. Det finns dven ett nytt
prospekteringshal som befinner sig under testning,
borrhal 210.

Beddémda reserver

I november 2007 erholl Malka Oil resultatet fran
den senaste officiella reservgranskningen av den
statliga GKZ-kommittén. Malkas bevisade och san-
nolika reserver faststalldes till 71 miljoner fat varav
26 miljoner fat i kategorin "bevisade” (C1) och

45 miljoner fat i kategorin “sannolika”(C2). SPE
rapporten visar pa 21,1 miljoner fat 2P samt 42,1
miljoner fat 3P reserver.

Schinginskoye (SK)

Beskrivning

Det tredje oljefaltet, Schinginskoye, gar delvis in
pa Malka Oils licensblock, men merparten &gs av
Sibneft-Gazprom. Denna del av oljefaltet Shing-
inskoye har tillkommit utan borrning fran Malkas
sida.

Bedémda reserver

Vid operativ reservberdkning genomférd av
Sibneft-Gazprom i slutet av 2006 har Malka Oils
dotterbolag STS-Service tillerkants cirka 6 miljoner
fat utvinningsbara reserver i kategorin C2. Siffrorna
har dven granskats och godkants av GKZ. SPE rap-
porten visar pa 8,0 miljoner fat 3P reserver.

Viktiga affarshandelser efter rapportperiodens
utgang

Produktion januari 2009: 2 844 fat per dygn

Under januari 2009 uppgick Malka Qils totala
produktion av olja och kondensat till 88 162 fat,
jamfort med december da produktionen var 88 605
fat. I snitt uppgick produktionen till 2 844 fat

per dygn jamfort med 2 858 fat per dygn under
december.

Malka Oil féreslar finansiell rekonstruktion

Malka Oil har ett finansieringsbehov om cirka

15 MUSD (motsvarande cirka 125 MSEK) for att
betala av ryska leverantdrsskulder och samtidigt
finansiera den underliggande verksamheten for
2009 (oaktat réantor pa obligationslan). Styrelsen
bedémer att rédande marknadsférutsattningar i
kombination med Malka Qils nuvarande kapital-
struktur omojliggor ytterligare finansiering genom
nytt dgarkapital utan att forst rekonstruera de

tva utestdende konvertibelldnen om nominellt

80 MUSD. Det basta genomférbara alternativet for
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Malka Oil, dess aktiedgare och konvertibelinneha-
vare kan sammanfattas som:

¢ erbjuda konvertibelinnehavarna en fértida kon-
verteringsmoijlighet till aktier,

¢ tillgodose Malka Oils rorelsekapitalbehov genom
en nyemission av aktier med foéretradesratt till
Malka Qils befintliga aktieagare, forutsatt att
konvertibelinnehavarna accepterar erbjudandet
till fullo

Besked fran konvertibelinnehavarna lamnas under
eftermiddagen 27 februari. En extra bolagsstamma
den 17 mars skall besluta om erbjudandet, forutsatt
att konvertibeldgarna rostar for forslaget.

Aktiedata

Aktiekapitalet i Malka Oil uppgick per den 31
december 2008 till 167 756 420 SEK fordelat pa
335 512 840 utestaende aktier, var och en med ett
kvotvarde om 0,50 SEK. Aktiekapitalets granser ar
f n lagst 200 000 000 SEK och hogst 800 000 000
SEK. Det finns endast ett aktieslag med lika ratt till
Bolagets tillgangar och vinst.

I maj 2007 emitterades en fyraarig konvertibel till
ett belopp om 60 miljoner USD. Vid full konverte-
ring tillkommer 47 942 469 aktier. Konverterings-
kurs ar USD 1,2515 vilket motsvarar cirka 9,61 SEK
givet aktuell dollarkurs per den 31 december.

I januari 2008, emitterades en trearig konvertibel
till ett belopp om nominellt 20 miljoner USD. Vid
full konvertering tillkommer 18 991 540 aktier.
Konverteringskurs ar USD 1,0531 vilket motsvarar
cirka 9,30 SEK givet aktuell dollarkurs per den 31
december.

Pa arsstamman den 11 juni 2008 gavs styrelsen ett
bemyndigande att intill nastkommande arsstamma,
vid ett eller flera tillfdllen, med féretradesratt for
aktiedgarna, fatta beslut om nyemission av sam-
manlagt hégst 100 000 000 aktier. Vidare beslu-
tades det pa arsstamman att bemyndiga styrelsen
att intill ndstkommande arsstdmma genomféra en
eller flera riktade nyemissioner med avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt om sammanlagt hogst
50 000 000 aktier. Slutligen beslutade arsstamman
att emittera 6 000 000 optioner for vidareforsalj-
ning till anstallda. Dessa optioner hade per rapport-
dagen annu inte allokerats.

Den 2 juli 2008 genomférdes en riktad nyemis-
sion om 50 miljoner aktier a 5,00 SEK. Darmed
utnyttjades mandatet fran arsstamman avseende
nyemissioner med avvikelse fran aktiedgares fore-
tradesratt till fullo.



Koncernens resultatrakning

2008-01-01 2007-01-01 2008-10-01 2007-10-01
(alla belopp i TSEK) -2008-12-31 -2007-12-31 -2008-12-31 -2007-12-31

Rorelsens intakter

Forsaljning av olja 155 863 0 28 780 0
Ovriga rérelseintakter 2730 0 26 0
158 593 0 28 806 0
Rorelsens kostnader
Produktionskostnader -149 411 0 -38 033 0
Avskrivningar -18 616 0 -7 475 0
Bruttoresultat -9434 0 -16 702 0
Foérsaljnings- och distributionskostnader -26 100 0 -7 441 0
Administrationskostnader -32 971 -7 269 -4 861 6 145
Ovriga rérelsekostnader -18 192 -487 -12724 -210
Rorelseresultat -86 697 -7 756 -41728 5935
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 44 415 40 017 -10 065 5376
Finansiella kostnader -235 525 -46 925 -103 166 -18 915
Vardefoérandring derviat 51116 -281 51116 -281
Resultat fore skatt -226 691 -14 945 -103 843 -7 885
Skatt pa periodens resultat 5620 -487 3471 72
Periodens resultat -221 071 -15 432 -100 372 -7 813
Minoritetsandel - 0 - 0
Varav hanférligt till moderbolagets aktiedgare -221 071 -15 432 -100 372 -7 813
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,73 -0,06 -0,30 -0,03
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,73 -0,06 -0,30 -0,03
Antal utgivna aktier vid periodens utgang 335512 840 270 112 840 335512 840 270 112 840
Medelantal utgivna aktier under perioden 302 620 896 245 422 291 335512 840 253 001 729
Medelantal utgivna aktier under perioden efter
hansyn till utspadningseffekt? 302 656 896° 249 400 663 335512 840° 256 980 101
Antal tilkommande aktier efter konvertering av
utestaende konvertibla férlagsbevis 66 934 017 47 942 469 66 934 017 47 942 469
Antal utstaende optioner vid periodens utgang (varje
motsvarande en aktie) 6 000 0003 12 400 000 6 000 0003 12 400 000

1 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.

2 iutspadningseffekten ingar ej det konvertibla forlagslanen da lésenkurserna (8,30 respektive 9,86 SEK) 6verstiger aktuell aktiekurs
(0,67 SEK per 081231).

3 Det nya optionsprogrammet som antogs vid arsstdmman 080611 ar annu inte allokerat och ar darfér ej med i utspadningseffekten.
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Koncernens balansrakning

(Alla belopp i TSEK) 2008-12-31 2007-12-31

TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 1276 341 866 801
Materiella anlaggningstillgdngar 23453 65 043
Finansiella anlaggningstillgangar 5 175 361
Summa anlaggningstillgangar 1299 799 1107 205

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager 56 490 73 072
Kortfristiga fordringar 85 886 101 829
Kassa och bank 42 011 58 739
Summa omsattningstillgangar 184 387 233 640
SUMMA TILLGANGAR 1484 186 1340 845

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 686 905 612 631
Minoritetsintresse 0 2 558
Avsattningar 70 323 208 925
Langfristiga skulder 569 914 334 606
Kortfristiga skulder 157 044 182 125
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1484 186 1340 845

1 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
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Koncernens kassafldédesanalys

12 manader 12 manader 3 manader 3 manader

2008-01-01 2007-01-01 2008-10-01 2007-10-01
(Alla siffror i TSEK) -2008-12-31  -2007-12-31 - 2008-12-31 -2007-12-31
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -86 697 -7 756 -41728 5935
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 18616 3 545 7 502 1715
Finansiella intakter 9 836 13228 -4 897 979
Finansiella kostnader -58 560 -39 751 -18 085 -31 009
Betald inkomstkatt 0 -9 0 550
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital -116 805 -30 743 -57 208 -21 830
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-)av varulager 16 582 -52 581 8 660 -28 453
Minskning(+)/6kning(-)av fordringar 16 008 -45 625 48 506 -15 813
Minskning(-)/6kning(+)av skulder 38 342 122 905 -189 879 130 599
Summa forandring rorelsekapital 70 932 24 699 -132713 86 333
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -45 873 -6 044 -189 921 64 503
Investeringsverksamheten
Investering i immateriella anlaggningstillgangar -338 256 -451 668 -11 247 -157 163
Investering i materiella anlaggningstillgangar -6 041 -60 449 -1 099 -21 740
Minskning(+)/6kning(-)av langfristiga fordringar 0 -21 224 107 950 7 216
Kassaflode fran investeringsverksamheten -344 297 -533 341 95 604 -171 687
Finansieringsverksamheten
Nyemission, justerat med emissionskostnader 256 925 263 044 -1 058 94 879
Forandring konvertibelt forlagslan 115 758 346 089 0 11181
Minskning(-)/6kning(+)av checkkredit 0 -48 292 0 -48 292
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 372 683 560 841 -1058 57 768
Minskning(-)/6kning(+)av likvida medel -17 487 21 456 -95 375 -49 416
Likvida medel vid periodens bérjan 58 739 46 230 134 386 112 312
Kursdifferens i likvida medel 759 -8 947 3000 -4 157
Likvida medel vid periodens slut 42 011 58 739 42 011 58 739
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Koncernens férandringar i eget kapital

Ovrigt
tillskjutet Andra Balanserat Summa
(Alla belopp i TSEK) Aktiekapital kapital reserver resultat eget kapital
Ingdende balans 2007-01-01 114 839 308 946 -7 566 -7 101 409 118
Konvertering av skuldebrev 214 214 428
Nyemission 18 800 217 965 236 765
Teckningsoptioner 1203 1661 2 864
Emissionskostnader -16 568 -16 568
Omréakningsdifferens -4 544 -4 544
Periodens resultat -15 432 -15 432
Balans 2007-12-31 135 056 512 218 -12 110 -22 533 612 631
Nyemission 32700 267 688 300 388
Emissionskostnader -25 164 -25 164
Omrakningsdifferens 20 121 20 121
Periodens resultat -221 071 -221 071
Utgaende balans 2008-12-31 167 756 754 742 8011 -243 604 686 905
1 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
Nyckeltal

12 manader 12 manader

2008-12-31 2007-12-31
Koncernen
Totalt kapital, TSEK 1484 186 1 340 845
Eget kapital, TSEK 686 905 612 631
Soliditet (%) 46,3% 45,7%
Réntebarande skulder, TSEK 584 672 334 606
Antal anstallda vid periodslutet 227 91
Rantabilitet pa eget kapital (%) -34,02% -3,02%
Per aktie
Resultat per aktie (SEK) -0,73 -0,06
Eget kapital per aktie (SEK) 2,05 2,27

Nyckeltalsdefinitioner
Totalt kapital, SEK
Eget kapital, SEK

Soliditet (%)
Rantebarande skulder, SEK
Resultat per aktie (SEK)

Eget kapital per aktie (SEK)

Rantabilitet pa eget kapital (%)

Totalt kapital enligt balansrakningen vid periodslutet

Totalt synligt eget kapital exklusive minoritetsandelen enligt balansrakningen vid
periodslutet

Eget kapital enligt ovan dividerat med totalt kapital uttryckt i %
Totala rantebarande skulder vid periodslutet
Nettoresultatet efter skatt for perioden delat med genomsnittligt utestaende antal

aktier under perioden fére utspadning

Totalt eget kapital enligt ovan vid periodslutet delat med totalt antal utestaende
aktier vid samma tidpunkt

Periodens nettoresultat efter skatt delat med genomsnittligt eget kapital under

perioden
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Redovisningsprinciper

Grund for upprattande av delarsrapporten

Denna delarsrapport ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen och IAS 34, delarsrapporte-
ring. Delarsrapporten ar forkortad och innehaller
inte all information och upplysningar som aterfinns
i arsredovisningen. Delarsrapporten boér darfor lasas
tillsammans med arsredovisningen for 2007.

Andrad klassificering och redovisning av
konvertibelskulder

| enlighet med koncernens redovisningsprinciper
har Konbertibleskulderna tidigare redovisats som
ett sammansatt finansiellt instrument uppdelat i en
eget kapital komponent och en skuldkomponent. |
samband med utredning om den redovisningsmas-
siga hanteringen av en fortida konvertering av
Konvertibelskulderna har det noterats att Konverti-
belskulderna istallet borde klassificerats och redovi-
sats som ett sammansatt finansiellt instrument med
en skuldkomponent och ett s.k. inbaddat derivat,
dvs konverteringsratten. Derivatet anses inte

vara nara férknippat med vardkontraktet, enligt
definitionen i IAS 39, vilket medfér att det skall
sarredovisas och varderas I6pande till verkligt varde
via resultatrakningen. Ovanstaende finansiella rap-
porter har justerats i enlighet med denna klassifice-
ring och redovisning av Konvertibelskulderna.

Ny uppstallning av resultatrakningen
Uppstallningen av resultatrakningen for perioden
1 januari — 31 december 2008 har dndrats fran
kostnadsslagsindelad till funktionsindelad. Enligt
styrelsen och verkstallande direktérens uppfatt-
ning beskriver en funktionsindelad resultatrakning
bolaget och bolagets utveckling pa ett battre satt
an en kostnadsslagsindelad resultatrakning i och
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med att bolaget har paboérjat kommersiell produk-
tion. Funktionsindelad resultatrédkning ar aven den
uppstallningsform som &r standard inom olje- och
gasindustrin.

Finansiell kalender:

Extra bolagsstamma: Avhalles 17 mars 2009
Arsredovisning 2009: Publiceras i april/maj 2009
Arsstamma 2009: Avhalles i april/maj 2009
Delarsrapport januari-mars: Publiceras 29 maj 2009
Delarsrapport januari—juni: Publiceras 28 augusti 2009
Delarsrapport januari-september: Publiceras

30 november 2009

Foretagsinformation

Moderbolagets fullstandiga namn ar Malka Oil

AB (publ). Det ar ett publikt aktiebolag med

sate i Stockholm med organisationsnummer
556615-2350. Moderbolagets adress ar Birger Jarls-
gatan 33, 111 45 Stockholm. Telefonnummer ar
+46 8 5000 7810 och fax +46 8 5000 7815.

Hemsida pa Internet: www.malkaoil.se

Stockholm den 16 mars 2009

Styrelsen for Malka Oil AB (publ)

Min granskningsrapport avseende denna delars-
rapport har avlamnats den 16 mars 2009.

Johan Arpe
Auktoriserad revisor



Granskningsrapport

Jag har utfort en 6versiktlig granskning av delarsrapporten/bokslutskommunikén for Malka Oil AB (publ)
for perioden 1 januari till 31 december 2008. Delarsrapporten ingar i detta prospekt pa sidorna 64-74. Det
ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna finansiella
delarsinformation i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Mitt ansvar ar att uttala en slutsats om
denna finansiella delarsinformation grundad pa min 6versiktliga granskning.

Jag har utfért min éversiktliga granskning i enlighet med Standard fér éversiktlig granskning (SOG) 2410
Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av féretagets valda revisor. En dversiktlig
granskning bestar av att géra férfragningar, i férsta hand till personer som ar ansvariga fér finansiella
fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga gransknings-
atgarder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfoért
med den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god revi-
sionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte mojligt
for mig att skaffa mig en sadan sékerhet att jag blir medveten om alla viktiga omstandigheter som skulle
kunna ha blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en éversiktlig
granskning har darfér inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Delarsrapporten/bokslutskommunikén ar uppréattad baserad pa antagandet om fortsatt drift. Koncernens
férmaga till fortsatt drift ar beroende av att extern finansiering kan erhallas.

Grundat pa min 6versiktliga granskning har det, fransett ovanstdende kommentar, inte kommit fram nagra
omstandigheter som ger mig anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen.

Stockholm den 16 mars 2009

Johan Arpe
Auktoriserad revisor
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Omarbetad finansiell rapport 2007

Koncernens resultatrikning

2007-01-01 2006-01-01 2005-11-25

(Alla belopp i TSEK) Not -2007-12-31°  -2006-12-31 ~2005-12-31
Aktiverat arbete for egen rakning 8 451 668 155 561 9 409
Ovriga rérelseintakter 0 6 687 11

451 668 162 248 9420
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 2 -437 444 -159 542 -9 253
Personalkostnader 3 -18 435 -6 095 -450
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 4 -3 545 -697 -24

-459 424 -166 334 -9727
Rorelseresultat -7 756 -4 086 -307
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 5 40 017 2475 632
Finansiella kostnader 6 -46 925 -7 709 -412
Vardeforandring derviat -281 0 0
Resultat efter finansiella poster -14 945 -9 320 -87
Skatt pa arets resultat 7 -487 2232 -6
Arets resultat -15 432 -7 088 -6
Minoritetsandel 0 0 87
Varav hanférligt till moderbolagets aktieagare -15 432 -7 088 -6
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,06 -0,04 0,00
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,06 e.m.’ e.m.’
Antal utgivna aktier vid periodens utgang 270 112 840 229 677 236 109 852 000
Medelantal utgivna aktier under perioden 245 422 291 171959 171 103 983 429
Medelantal utgivna aktier under perioden efter hansyn till
utspadningseffekt? 249 400 663 e.m.! e.m.’
Antal tilkommande aktier efter konvertering av utestdende
konvertibla férlagsbevis 47 942 469 428 000 43 117 368
Antal utstdende optioner vid periodens utgang (varje
motsvarande en aktie) 12 400 000 14 807 604 16 543 472

1 e.m.= ej meningsfullt da det ej finns ndgon bérskurs att relatera till vid periodslutet.

2 iutspadningseffekten ingar de tva optionsprogrammen men ej det konvertibla forlagslanet da l6senkursen (8:08 SEK) 6verstiger
aktuell aktiekurs (4:40 SEK per 071231).

3 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
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Koncernens balansrakning

(Alla belopp i TSEK) Not 2007-12-31" 2006-12-31 2005-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Oljelicenser och prospekteringskostnader 8 866 801 404 925 250 163
Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark 9 691 341 351
Maskiner och tekniska anlaggningar 10 2161 886 229
Inventarier 1 472 350 63
Pagaende konstruktionsarbeten 12 61719 8 145 1106
Finansiella anlaggningstillgangar

Andel i intresseféretag 15 3090 1057 0
Uppskjuten skattefordran 7 150 251 36 466 965
Andra langfristiga fordringar 22 020 0

Summa anléggningstillgangar 1107 205 452 170 252 877
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager m.m. 17 73072 20 491 4246
Kundfordringar 28 6 967 682 0
Fordringar intresseforetag 4721 11 852 0
Ovriga kortfristiga fordringar 18 83 600 41 569 6 746
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 6 541 0 3
Kassa och bank 22,28 58 739 46 230 37011
Summa omsattningstillgangar 233 640 120 824 48 006
SUMMA TILLGANGAR 1340 845 572 994 300 883
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL

Aktiekapital 135 056 114 839 54 926
Ovrigt tillskjutet kapital 512 218 308 946 113334
Andra reserver -12110 -7 566 -2974
Balanserat resultat -22 533 -7 101 -6
Summa eget kapital 612 631 409 118 165 280
MINORITETSINTRESSE

Eget kapital 27 2558 1398 0
Summa minoritetsintresse 2558 1398 0
AVSATTNINGAR

Avsattningar for skatter 19 208 925 94 255 58 754
Summa avsattningar 208 925 94 255 58 754
LANGFRISTIGA SKULDER

Konvertibelt férlagslan 20,28 334 606 428 18 170
Summa langfristiga skulder 334 606 428 18 170
KORTFRISTIGA SKULDER

Checkrakningskredit 28 0 48 292 0
Leverantorsskulder 28 116 712 17 202 5223
Skatteskulder 5920 0 94
Ovriga kortfristiga skulder 53977 812 5161
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 21 5516 1489 386
Summa kortfristiga skulder 182 125 67 795 58 679
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1340 845 572 994 300 883
STALLDA PANTER 26

Bankmedel 8138 50 50
ANSVARSFORBINDELSER inga inga inga

1 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.



Koncernens kassaflodesanalys

2007-01-01 2006-01-01 2005-11-25
(Alla belopp i TSEK) Not -2007-12-31 -2006-12-31 -2005-12-31
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -7 756 -4 573 -307
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 24 3545 -697 24
Finansiella intakter 13228 0
Finansiella kostnader -39 751 -4 663 -276
Betald inkomstkatt -9 0 -6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forand-
ringar av rorelsekapital -30 743 -9 933 -1873
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-)av varulager -52 581 -15 964 -2 169
Minskning(+)/6kning(-)av fordringar -45 625 -47 354 1680
Minskning(-)/6kning(+)av skulder 122 905 8715 -9 956
Summa forandring rorelsekapital 24 699 -54 603 -10 445
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -6 044 -64 536 -12 318
Investeringsverksamheten
Investering i immateriella anlaggningstillgangar 8 -451 668 -155 561 -9 049
Investering i materiella anlaggningstillgangar 25 -60 449 -8 670 -1324
Investering i intresseforetag - -991 -
Minskning(+)/6kning(-)av langfristiga fordringar -21 224 - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -533 341 -165 222 -10 373
Finansieringsverksamheten
Nyemission, justerat med emissionskostnader 263 044 190 383 11428
Forandring konvertibelt forlagslan 346 089 0 49 515
Minskning(-)/6kning(+)av checkkredit -48 292 48 292 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 560 841 238 675 60 943
Okning av likvida medel 21456 8917 38 252
Likvida medel vid periodens bérjan 46 230 37011 0
Kursdifferens i likvida medel 23 -8 947 302 -1 241
Likvida medel vid periodens slut 58 739 46 230 37011
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Férandringar i eget kapital', Koncernen

Ovrigt till- Andra Balanserat Summa eget
(Alla belopp i TSEK) Aktiekapital skjutet kapital reserver resultat kapital
Ingaende balans 2006-01-01 54 926 113334 -2 967 -13 165 280
Konvertering av skuldebrev 21 345 43 795 65 140
Nyemission 34000 150 000 184 000
Teckningsoptioner 4568 6304 10 872
Emissionskostnader -5793 -5793
Optionspremier 1306 1306
Omrakningsdifferens -3200 -3200
Forandring av minoritetsandel -1399 -1399
Arets resultat -7 088 -7 088
Balans 2006-12-31 114 839 308 946 -7 566 -7 101 409 118
Konvertering av skuldebrev 214 214 428
Nyemission 18 800 217 965 236 765
Teckningsoptioner 1203 1661 2 864
Emissionskostnader -16 568 -16 568
Omrakningsdifferens -4 544 -4 544
Arets resultat -15 432 -15 432
Utgaende balans 2007-12-31 135 056 512 218 -12 110 -22 533 612 631

1 Omraknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
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Moderbolagets resultatrikning

2007-01-01 2006-01-01 2005-01-01
(Alla belopp i TSEK) Not -2007-12-313 -2006-12-31 -2005-12-31
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 2 -7 289 -734 -293
Personalkostnader 3 -3724 -1 100 -96
Avskrivningar 4 -35 0
Rorelseresultat -11 048 -1834 -389
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 5 21447 1059 626
Finansiella kostnader 6 -28 863 -6 419 -1
Resultat efter finansiella poster -18 464 -7 194 236
Skatt pa arets resultat 7 0 0 0
Arets resultat -18 464 -7 194 236
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,08 -0,04 0,00
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,07 e.m.’ e.m.’
Antal utgivna aktier vid periodens utgang 270 112 840 229 677 236 109 852 000
Medelantal utgivna aktier under perioden 245 422 291 171959 171 103 983 429
Medelantal utgivna aktier under perioden efter hansyn till
utspadningseffekt? 249 400 663 e.m.! e.m.’
Antal tilkommande aktier efter konvertering av utestdende
konvertibla férlagsbevis 47 942 469 428 000 43 117 368
Antal utstdende optioner vid periodens utgang (varje
motsvarande en aktie) 12 400 000 14 807 604 16 543 472

1 e.m.= ej meningsfullt da det ej finns ndgon boérskurs att relatera till vid periodslutet.
2 iutspadningseffekten ingar de tva optionsprogrammen men ej det konvertibla férlagslanet da l6senkursen (8:08 SEK) 6verstiger

aktuell aktiekurs (4:40 SEK per 071231).

3 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
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Moderbolagets balansrakning

(Alla belopp i TSEK) Not 2007-12-31" 2006-12-31 2005-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anldaggningstillgangar
Inventarier 1 138 0 0
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i dotterfoéretag 13,14 873610 409 551 182 097
Lan till dotterféretag 16 88 036 16 314 18 170
Andra langfristiga fordringar 83 0
200 267
Summa anlaggningstillgangar 961 867 425 865 200 267
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Ovriga kortfristiga fordringar 0 63 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1424 0
Kassa och bank 22 39 599 40 948 34537
Summa omsattningstillgangar 41023 41011 34537
SUMMA TILLGANGAR 1002 890 466 876 234 804
EGET KAPITAL OCH SKULDER
EGET KAPITAL
Aktiekapital 135 056 114 839 54 926
Reservfond 113334 113334 113334
248 390 228 173 168 260
Overkursfond 398 882 195610 0
Balanserat resultat -6 962 231 -6
Arets resultat -18 464 -7 193 237
373 456 188 648 231
Summa eget kapital 621 846 416 821 168 491
Langfristiga skulder
Konvertibelt férlagslan 20 334 606 428 18170
Summa langfristiga skulder 334 606 428 18 170
Kortfristiga skulder
Checkréakningskredit 0 48 292 0
Leverantoérsskulder 815 293 22
Ovriga skulder 40 107 49 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 21 5516 993 306
Summa kortfristiga skulder 46 438 49 627 48 143
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1002 890 466 876 234 804
STALLDA PANTER 26
Bankmedel 8 138 50 50
Agarandelar i STS Service 873610
ANSVARSFORBINDELSER inga inga inga

1 Omraknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.
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Moderbolagets kassaflodesanalys

2007-01-01 2006-01-01 2005-11-25
(Alla belopp i TSEK) Not -2007-12-31 -2006-12-31 -2005-12-31
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -11 048 -1834 -389
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 35 0 0
Ranteintakter 12 887 1059 621
Rantekostnader -21 886 -5 095 -1
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital -20 012 -5 870 231
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-)av fordringar -1 361 -63 0
Minskning(-)/6kning(+)av skulder 4750 885 48 143
Summa forandring rorelsekapital 3389 822 48 143
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -16 623 -5048 48 374
Investeringsverksamheten
Investeringar i dotterféretag 13 -464 059 -227 454 -25 364
Investering i materiella anlaggningstillgdngar -173 0 0
Utlaning av medel till dotterféretag -72 369 0 -18 170
Minskning(+)/6kning(-)av andra langfristiga fordringar -83 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -536 684 -227 454 -43 534
Finansieringsverksamheten
Nyemission, justerat med emissionskostnader 263 044 190 383 11527
Forandring konvertibelt forlagslan 346 089 0 0
Minskning(-)/6kning(+)av checkkredit -48 292 48 292
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 560 841 238 675 29 697
Okning av likvida medel 7534 6173 34 537
Likvida medel vid periodens bérjan 40 948 34 537 0
Kursdifferens i likvida medel 23 -8 883 238 0
Likvida medel vid periodens slut 39 599 40 948 34 537
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Férandringar i eget kapital', Moderbolaget

) Balanserat Arets Summa

Aktiekapital  Reservfond Overkursfond resultat resultat eget kapital

Ingaende balans 2006-01-01 54 926 113334 0 -6 237 168 491
Resultatdisposition 237 -237 0
Konvertering av skuldebrev 21345 43795 65 140
Nyemission 34 000 150 000 184 000
Teckningsoptioner 4568 6 304 10 872
Emissionskostnader -5795 -5795
Optionspremier 1306 1306
Arets resultat 7193 7193
Balans 2006-12-31 114 839 113334 195610 231 -7 193 416 821
Resultatdisposition -7 193 7193 0
Konvertering av skuldebrev 214 214 428
Nyemission 18 800 217 965 236 765
Teckningsoptioner 1203 1661 2864
Emissionskostnader -16 568 -16 568
Arets resultat -18 464 -18 464
Utgaende balans 2007-12-31 135 056 113334 398 882 -6 962 -18 464 621 846

1 Omréknat avseende klassificiering och redovisning av konvertibelskulder.

83



Not 1. Redovisningsprinciper

1. Allméant

Malka Qil ett oberoende oljebolag som sysslar med
prospektering och produktion av kolvaten i form av olja,
gaskondensat och gas. Dotterbolaget OOO STS-Service
ager harvid en oljelicens utgiven pa 25 ar fran och med
april 2005, som ger ratten att under licensperioden
utvinna alla kolvaten som patraffas inom licensblocket

i fraga i Tomsk. Licensblocket ar drygt 1 800 kvadratki-
lometer stort och befinner sig i den nordvastra delen av
Tomskregionen inom en rikt oljeférande provins. Det

ar omgivet av andra producerande olje- och gasfalt.
Licensen erhélls pa en publik 6ppen licensauktion. Under
2006 och 2007 har omfattande arbetsprogram utforts

pa licensblocket i Tomsk vilket har lett till att de av den
ryska statliga mineralreservkommittén GKZ, godkanda
reserverna av utvinningsbara olje- och kondensatreserver
har 6kar fran 8 miljoner fat till 97 miljoner fat per sista
december 2007. Moderbolaget bedriver verksamhet

i associationsformen aktiebolag och har sitt sate i
Stockholm. Huvudkontorets adress ér Kaptensgatan 6,
114 57 Stockholm. Bolagets aktie ar noterad pa OMX First
North i Stockholm.

2. Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen fér Malka Oil-koncernen ar
uppréattad i enlighet med Arsredovisningslagen och i
enlighet med internationella redovisningsprinciper, IFRS,
sadana de har antagits av EU, samt i enlighet med RR30
"Kompletterande redovisningsregler fér koncernen”.

Moderbolaget tillampar i allt vasentligt samma redo-
visningsprinciper som koncernen. Dessutom tillampar
moderbolaget RR 32 “Redovisning for juridiska personer”.

3. Byte av redovisningsprinciper

Inférande av International Financial Reporting Standards
(IFRS)

Fran och med 1 januari 2007 upprattar Malka Qil sin
koncernredovisning i enlighet med de av EU godkénda
International Financial Reporting Standards (IFRS) samt
tolkningar av International Financial Reporting Interpre-
tations Commitée (IFRIC). Koncernredovisningen omfattas
aven av "IFRS 1, Forsta gangen IFRS tillampas”, da detta
ar Malka Oils forsta koncernredovisning som upprattas
enligt IFRS. Overgangsdatum fér redovisning enligt IFRS ar
den 1 januari 2006 vilket innebar att jamforelsesiffrorna
for 2006 ar omraknade enligt de nya principerna.

Tillimpning av évergangsregler och vdsentliga redovis-
ningsprinciper samt effekter av vergang till IFRS

IFRS 1, Forsta gangen IFRS tillampas

Overgangen till IFRS har redovisats i enlighet med IFRS
1, Forsta gangen IFRS tillampas. Huvudregeln i IFRS 1
innebar att ett foretag tillampar samtliga IFRS-standarder
retroaktivt vid faststallandet av 6ppningsbalansrak-
ningen enligt IFRS. | IFRS 1 finns dock ett antal undantag
fran retroaktiv tillampning. Ingen av lattnadsreglerna i
IFRS 1 har haft nagon vasentlig paverkan pa Malka Oils
6vergang fran tidigare redovisningsregler till IFRS.

IFRS 3, Rérelseférvérv

En effekt av 6vergangen till IFRS ar andrade regler
avseende férdelning av képeskilling vid rorelseférvarv

i enlighet med IFRS 3, Rorelseforvary, innebarande att
kopeskillingen i storre utstrackning an vad svenska
redovisningsprinciper foreskriver skall allokeras till andra
immateriella anlaggningstillgangar i den férvarvade
rérelsen an goodwill.
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Vid Malka Oils koncernbildning genom apportfor-
varv av dotterbolaget OOO STS-Service i november
2005 uppstod ingen goodwill utan koncernmassiga
overvarden fordes till tillgangsposten “Oljelicenser och
prospekteringskostnader”.

IFRS 6, Prospektering efter samt utvérdering av
mineraltillgdngar

Malka Oil har sedan koncernbildningen i november 2005
tillampat IFRS 6, Prospektering efter samt utvardering av
mineraltillgangar, avseende koncernens utgifter fér explo-
atering och prospektering av oljelicenser. Koncernens
utgifter direkt hanférliga till prospektering aktiveras i
koncernens balansréakning som "Oljelicens och prospekte-
ringskostnader”. Avskrivningar sker enligt principen "Unit
of production” och paborjas nar produktionen har inletts.

De dndrade redovisningsprincipernas paverkan pa
redovisat eget kapital

Malka Oil koncernen bildades forst i slutet av 2005 och
har i sin finansiella rapportering under 2005 och 2006
frivilligt valt att i allt vasentligt begagna tillampliga delar
av IFRS. Nagra 6vergangseffekter pa koncernens egna
kapital, annat &n avseende klassificering, uppkommer
darfor inte.

Andrad klassificering och redovisning av
konvertibelskulder

For rakenskapsaret 2007 har konvertibelskulderna
ursprungligen redovisats i balansrakningen som ett
sammansatt finansiellt instrument uppdelat i en eget
kapital komponent och en skuldkomponent.

I samband med utredning om den redovisningsmassiga
hanteringen av en foértida konvertering av konverti-
belskulderna har det noterats att konvertibelskulderna
istallet borde ha klassificerats och redovisats som ett
sammansatt finansiellt instrument med en skuldkom-
ponent och ett s.k. inbaddat derivat, dvs konverterings-
ratten. Derivatet anses inte vara nara forknippat med
vardkontraktet, enligt definitionen i IAS 39, vilket medfor
att det skall sarredovisas och varderas |6pande till verkligt
varde via resultatrakningen.

| korthet innebar skillnaden mellan de tva redovisnings-
principerna att férdelning mellan eget kapital och skulder
i arsbokslutet 31 december 2007 borde ha varit en annan,
varvid eget kapital borde ha varit cirka 39,5 MSEK lagre
och skulderna cirka 39,8 MSEK hdgre. Ovanstaende
finansiella rapporter har omraknats avseende klassifice-
ringen och redovisningen av konvertibelskulderna.

4. Koncernredovisning

Koncernredovisningen upprattas enligt forvarvsmetoden.
Det innebér att dotterbolagens egna kapital vid
forvarvet, faststallt som skillnaden mellan tillgdngarnas
och skuldernas verkliga varden, elimineras i sin helhet. |
koncernredovisningen ingar harigenom endast den del
av dotterbolagens egna kapital som tillkommit efter
forvarvstillfallet. Koncernredovisningen omfattar de
foretag i vilka moderbolaget direkt eller genom dotter-
féretag innehar mer an 50% av rostetalet, eller pa annat
satt har ett bestammande inflytande. Bolag som inte &r
dotterbolag men déar moderbolaget direkt eller indirekt
har ett betydande inflytande betraktas som intressebolag.

Avyttrade bolag ingar i koncernredovisningen till och med
tidpunkten for avyttringen. Bolag som forvarvas under



I6pande ar ingar i koncernredovisningen fran och med
forvarvstidpunkten.

5. Intresseféretag

Med intresseforetag avses ett foretag dar koncernen
innehar minst 20 och hogst 50 procent av rosterna eller
dar koncernen pa annat satt kan utova ett betydande
inflytande. Betydande inflytande innebar att dgarbolaget
kan delta i de beslut som rér ett féretags finansiella och
operativa strategier, men innebar inte bestdmmande
Over dessa strategier. Intresseféretag redovisas enligt
kapitalandelsmetoden. Innehav i intresseféretag
redovisas initialt till anskaffaningsvarde. Det redovisade
vardet inkluderar eventuell goodwill. Kapitalandelsme-
toden innebar att koncernens andel av resultatet som
uppkommit i intresseféretaget efter forvarvet redovisas
i resultatrakningen. Ackumulerade férandringar efter
forvarvet redovisas som en férandring av innehavets
redovisade varde. Orealiserade vinster och forluster pa
transaktioner mellan intresseféretaget och moderbo-
laget elimineras i forhallande till koncernens innehav i
intresseforetaget.

6. Omrakning av utlandska dotterféretag och andra
utlandsverksamheter

Dagskursmetoden tillampas for omrakning av resultat-
och balansrakningar i sjalvstandiga utlandsverksamheter.
Dagskursmetoden innebar att samtliga tillgangar,
avsattningar och skulder omréknas till balansdagens kurs
och att samtliga poster i resultatrakningen omraknas

till genomsnittskurs. Uppkomna omrakningsdifferenser
redovisas direkt mot eget kapital.

7. Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna fér de olika
enheterna i koncernen ar varderade i den valuta som
anvands i den ekonomiska miljo dar respektive féretag
huvudsakligen &r verksamt (funktionell valuta). Detta

ar idag RUR da dotterbolaget i dagslaget befinner sig

i Ryssland och begagnar sig i huvudsak av rubel i sin
dagliga verksamhet. | koncernredovisningen anvands SEK,
som ar det svenska moderbolagets funktionella valuta och
rapportvaluta.

8. Intdktsredovisning
Forséljning av olja och gaskondensat intaktsfoérs nar bind-
ande kopeavtal har ingatts och leverans till kund har skett.

Under uppbyggnadsskedet har dock intdkter fran oljefor-
séljningen redovisats direkt mot olje- och gastillgdngarna.
Det innebar att de ej visas 6ver koncernresultatrakningen
utan istallet minskar kapitaliseringen av kostnader
hanforliga till utbyggnadsprogrammet. Frdn och med 1
januari 2008 kommer dock intakter fran oljeforsaljning
att redovisas i samband med att koncernen da pabérjar
kommersiell produktion.

9. Leasing

Nar leasingavtal innebar att koncernen, som leasetagare,
i allt vasentligt atnjuter de ekonomiska férmanerna och
bar de ekonomiska riskerna som ar hanférliga till leasing-
objektet, redovisas objektet som en anldggningstillgang
i koncernbalansrakningen. Motsvarande forpliktelse att

i framtiden betala leasingavgifter redovisas som skuld.
Leasing dar en vasentlig del av riskerna och fordelarna
med dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som
operationell leasing. Betalningar som gors under leasing-
perioden (efter avdrag for eventuella incitament fran
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leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart 6ver
leasingperioden.

10. Ersattningar till anstéllda

Koncernen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner.
En avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan

dar koncernen erlagger fasta premier till en separat
juridisk enhet. Efter att Bolaget betalt premien kvarstar
inga foérpliktelser for Bolaget gentemot koncernens
anstallda. Avgifterna redovisas som personalkostnader

i den period som den betalda avgiften avser. Erhallna
premier fran anstallda avseende emitterade aktieoptioner
har redovisats som en 6kning av eget kapital. Erhaller
koncernen marknadsmassig ersattning fran anstallda
avseende emitterade egetkapitalinstrument redovisas
ingen kostnad i resultatrakningen. Ersattningar vid
uppsagning kan utga nar en anstalld blivit uppsagd fore
utgangen av normal pensionstidpunkt eller d& en anstalld
accepterar en frivillig avgang. Koncernen redovisar en
skuld och en kostnad i samband med en uppségning

nar Bolaget bevisligen ar forpliktigad att antingen saga
upp den anstéllde fére den normala tidpunkten for
anstallningens upphérande eller pa frivillig basis lamnar
ersattningar for att uppmuntra tidigare avgang. Bolaget
redovisar en skuld och kostnad fér bonus nar det finns
en legal eller informell forpliktelse pa grund av tidigare
praxis att betala ut bonus till anstallda.

11. Avskrivningar

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar skrivs systematiskt

av over tillgdngens bedémda nyttjandeperiod. Nar
tillgangens avskrivningsbara belopp faststalls, beaktas i
forekommande fall tillgangens restvarde. Linjar avskriv-
ningsmetod anvands fér nedan angivna materiella
anlaggningstillgangar. Foljande avskrivningstider
tillampas:

Byggnader -10 ar
Processanlaggningar 2-10 ar
Maskiner -10 ar
Datorer 3ar

Immateriella tillgangar

Olje- och gastillgangar redovisas till historisk kostnad
minus avskrivning och nedskrivning. Alla kostnader fér
licenser samt for undersékning, borrning och utbyggnad
av dessa aktiveras i separata kostnadsstallen, oljefalt.
Avskrivningar av ett oljefalt paborjas och redovisas i
resultatrakningen nar kommersiell produktionen har
inletts. Avskrivning enligt “unit of production cost”
tillampas pa immateriella anlaggningstillgangar. Unit of
production cost innebér att avskrivning sker i samma takt
som produktionen. Det innebér i Malka Oil-koncernen att
bedémning gors av total férvantad produktion av olja,
kondensat och gas fran varje licensobjekt under licensob-
jektets forvantade ekonomiska livslangd. Darefter sker
avskrivning varje period motsvarande periodens propor-
tionella andel av total forvantad produktion.

12. Nedskrivning av tillgangar

Nér det finns en indikation pa att en tillgdng har minskat i
varde gors en beddémning av tillgangens redovisade varde.
| de fall en tillgangs redovisade varde 6verstiger dess
beraknade atervinningsvarde skrivs tillgangen omedelbart
ned till sitt atervinningsvarde.



13. Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall
betalas eller erhallas avseende aktuellt ar samt justeringar
avseende tidigare ars aktuella skatt och férandringar i
uppskjuten skatt. Vardering av samtliga skatteskulder
sker till nominella belopp och gérs enligt de skatteregler
och skattesatser som ar beslutade eller som ar aviserade
och med stor sékerhet kommer att faststallas. Uppskjuten
skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden pa alla
temporara skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder.

14 Immateriella anlaggningstillgangar

Oljelicenser och prospekteringskostnader tas i balansrak-
ningen upp till historisk anskaffningskostnad med avdrag
for avskrivningar och, vid behov, nedskrivningar. | anskaff-
ningskostnaden ingar utgifter for férvarv av konces-
sioner och licenser samt kostnader direkt hanférliga till
prospekteringsarbeten. Prospekteringsarbeten kan vara
av varierande natur sasom borrningar av olika slag och
seismiska kartlaggningar. | huvudsak gors dessa arbeten
av tva skal, namligen a ena sidan som ren prospekterings-
verksamhet i syfte att finna nya utvinningsbara oljefyn-
digheter, eller, & andra sidan, som utvarderingsverksamhet
i syfte att battre faststalla den ekonomiska potentialen
for utvinning ur en redan pavisad oljefyndighet. Akti-
veringen av oljelicenser och prospekteringskostnader

sker fordelat per kostnadsstalle, oljefalt. Avskrivningar
sker enligt "unit of production cost” och pabérjas for
respektive kostnadsstalle nar kommersiell produktion har
inletts. Nedskrivningstest utférs minst en gang per ar for
att faststalla att netto bokfort varde for varje kostnads-
stalle med avdrag for avsattningar for aterstallningskost-
nader tacks av forvantade framtida nettointakter fran
olje- och gasreserver fran det aktuella kostnadsstéllet eller
av tillgangarnas verkliga varde med avdrag for forsalj-
ningskostnader. Aktiverade kostnader for ett falt kan inte
ingd i ett omrades kostnadsstalle om inte dessa kostnader
tacks av framtida kassafléden fran det kostnadsstallet
eller av tillgangarnas verkliga varde, med avdrag for
forsaljningskostnader

15. Materiella anldaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvarde minskat med avskrivningar. Utgifter for
forbattring av tillgangars prestanda, utéver ursprunglig
niva, okar tillgangens redovisade varde. Utgifter for
reparation och underhall redovisas som kostnader. Lane-
kostnader ingar inte i anskaffningsvardet.

16. Varulager

Varulager varderas, med tillampning av forst-in-forst-ut
principen, till det lagsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvardet pa balansdagen.

Vidare finns i koncernbalansrakningen dven en post som
omfattar de reservdelar, dieselbrénsle etc som atgar for
oljeutvinningen. Denna kategori av tillgangar rubriceras
som “ravaror och férnédenheter”. Tillsammans utgor
raolja och "ravaror och férnédenheter” respektive
eventuella forskott till leverantorer balansposten
"varulager”.

17. Finansiella tillgangar och skulder

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta omréaknas till
balansdagens kurs. Kursdifferenser pa rérelsefordringar
och rorelseskulder ingar i rorelseresultatet, medan kurs-
differenser pa finansiella fordringar och skulder redovisas
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bland finansiella poster. Orealiserade kursvinster och
kursforluster hanforliga till rorelserelaterade fordringar
och skulder nettoredovisas som 6vriga rorelseintakter/
kostnader. | den man fordringar och skulder i utlandsk
valuta kurssakras med valutaderivat, omraknas de till
sakrad kurs.

Finansiella instrument

Ett finansiellt instrument eller skuld tas upp i balansrak-
ningen nar bolaget blir part till instrumentets avkast-
ningsmassiga villkor. Kundfordringar tas upp nér leverans
har skett. Skuld tas upp nar motparten har presterat och
avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura inte har mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar
rattigheterna i avtalet har realiserats, forfaller eller
bolaget forlorar kontrollen éver dem. En finansiell skuld
tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet
fullgors eller pa annat satt utslacks.

Finansiella fordringar och kundfordringar ar icke-
derivativa finansiella tillgangar med faststallda eller
faststallbara betalningar som inte ér noterade pa en
aktiv marknad. Fordringar uppkommer da féretaget
tillhandahaller pengar, varor eller tjanster direkt till kund
utan avsikt att handla med uppkommen fordran. De
ingar i omsattningstillgangar, med undantag for poster
med foérfallodag mer &n 12 manader efter balansdagen,
vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Samtliga
finansiella tillgangar har klassificerats som finansiella
fordringar och kundfordringar. Finansiella fordringar och
kundfordringar ingar i posterna finansiella fordringar och
ovriga fordringar i balansrakningen.

Kortfristiga placeringar

Som kortfristiga placeringar redovisas innehav av
vardepapper eller andra placeringar som inte ar anlagg-
ningstillgangar och som inte &r hanférbara till likvida
medel.

Kortfristiga placeringar varderas till det verkliga vardet pa
balansdagen. Vid faststallande av verkligt varde for kort-
fristiga placeringar anvands officiella marknadsnoteringar
pa bokslutsdagen. | de fall sddana saknas gors vardering
genom allmant vedertagna metoder sasom diskontering
av framtida kassafloden till noterad marknadsrénta for
respektive 16ptid. Omrakning till svenska kronor gérs till
noterad kurs pa bokslutsdagen. Ranteintakter periodi-
seras och redovisas under 6vriga finansiella poster.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, férutom tillgodohavanden
i bank och kassa, kortfristiga placeringar med en 16ptid
om tre manader eller mindre, som latt kan omvandlas till
kassamedel.

Fordringar
Fordringar upptages efter individuell vardering till belopp
varmed de berdknas inflyta.

Finansiella skulder

Leverantorsskulder och laneskulder kategoriseras

som "“Finansiella skulder” vilket innebér redovisning
till upplupet anskaffningsvarde. Leverantorsskulders
forvantade I6ptid ar kort, varfor skulden redovisats till
nominellt belopp utan diskontering. Skulder till kredit-
institut, checkrakningskredit samt 6vriga skulder (1an)
redovisas initialt till verkligt varde netto efter trans-



aktionskostnader. Darefter redovisas lan till upplupet
anskaffningsvarde. Eventuella transaktionskostnader
fordelas 6ver laneperioden med tillampning av effek-
tivrantemetoden. Langfristiga skulder har en férvéntad
16ptid langre én 1 ar medan kortfristiga har en I6ptid
kortare an 1 ar.

18. Eget kapital
Transaktionskostnader direkt hanférliga till nyemissioner
redovisas direkt mot eget kapital.

19. Avsattningar

Avsattningar redovisas nar en forpliktelse finns som ett
resultat av intréffade handelser och det ar sannolikt

att utbetalningar kommer att kravas for att fullgora
forpliktelsen. En férutsattning ar vidare att det gar att
gora en tillforlitlig uppskattning av det belopp som skall
utbetalas.

20. Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen har upprattats enligt indirekt metod.
Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner
som medfoért in- och utbetalningar.

21. Bedomningar och uppskattningar i de finansiella
rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med
IFRS kraver att féretagsledningen gér bedomningar
och uppskattningar samt gér antaganden som paverkar
tillampningen av redovisningsprinciperna och de
redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter
och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar. Uppskattningarna
och antagandena ses éver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gors
om andringen endast paverkat denna period, eller i
den period andringen goérs och framtida perioder om
andringen paverkar bade aktuell period och framtida
perioder.

22. Finansiell riskhantering

Policy fér finansiell riskhantering

Koncernen exponeras for en méangd finansiella risker.
Dessa risker ar framst valutarisk, ranterisk, oljepris-

risk, kreditrisk samt likviditetsrisk. Koncernen forsoker

att motverka dessa risker genom att férsékra sig om
tillamplig kompetens i styrelse och bolagsledning. Saledes
arbetar koncernen proaktivt med att genomféra lampliga
atgarder for att motverka och hantera de risker som ovan
uppraknas. Dartill radgors det emellanat med konsulter.

Valutarisk

Koncernens investeringar sker och kommer i huvudsak att
ske i rubel. Samtidigt kommer intaktsflédet att i huvudsak
vara dollarrelaterat da varldsmarknadspriset pa olja satts i
USD. Oljeforsaljning i Ryssland sker sedan delvis till varlds-
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marknadspris da det galler exportforsaljning och delvis till
ett lagre pris nar det galler hemmamarknadsforsaljning.
En exportskatt som belastar exportférsaljningen gér dock
att [d6nsamheten, den s k “net back” inte skiljer sig lika
mycket. En betydande forstarkning av rubeln mot USD ar
darfor negativ for koncernen. Generellt kommer koncern-
massig Overskottslikviditet att placeras i USD, i RUR eller

i SEK med ungefarligen lika vikt som utgangspunkt. |
syfte att skydda koncernen mot eventuell betydande
rubelforstarkning mot USD, kan fran tid till annan
overvagas att kopa kortfristiga rantebarande instrument

i rubel, och i sadana fall endast instrument med mycket
hog kreditvardighet sasom statsobligationer. Agerande
via derivatinstrument avseende valuta torde ej komma
att bli aktuellt i storre omfattning. Malka Oil-koncernen
avser som huvudregel att inte syssla med hedging av den
egna oljeproduktionen via agerande pa termins- och
optionsmarknaderna.

Rénterisker

Koncernen har under 2007 och 2008 upptagit tva
konvertibla lan pa ett totalt belopp om 80 miljoner USD.
De konvertibla férlagslanen I6per med fast ranta och
rantekostnaderna paverkas i detta fall inte av andrade
marknadsrantor. Vidare har koncernen en mindre del
kortfristiga laneskulder i Ryssland som I6per med rorlig
réanta.

Oljeprisrisk

Koncernens forsaljning av olja 6kar stadigt och bedéms
komma att 6ka markant under de narmaste aren. Den
kommer dock att vasentligen besta av en enda produkt-
grupp, namligen olja och gas. En nedgang i dessa priser
far darfor en omedelbar inverkan pa koncernens stallning.

Kreditrisk

Overskottslikviditet, det vill sga likvida medel som inte
pa kort sikt skall investeras i rorelsen, skall i gorligaste
man behallas pa koncernkonton i vast, det vill saga skall
ej till storre omfattning lamnas i det ryska banksystemet.
Overskottslikviditet skall som huvudregel placeras pé inla-
ningskonto eller i kortfristiga rantebarande instrument
utan betydande kreditrisk.

Likviditetsrisk

Koncernen befinner sig i ett tidigt utvecklingsskede och
ar saledes i fortsatt stort behov av att investera. Medel for
dessa investeringar kan inte enbart erhallas fran internt
genererade intakter. Koncernens tillvaxt ar darfor fortsatt
beroende av extern finansiering.

23. Segmentsredovisning

Koncernens redovisning delas upp pa de primara
segmenten olja, kondensat och gas. For tillfallet sker
endast forsaljning av olja i Ryssland varfér nagon
segmentredovisning inte upprattas.



Not 2. Arvoden till revisorer

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Arvoden till revisorer 2007 2006 2007 2006
Ranby Bjoérklund / RSM
Revisionsuppdrag 387 346 175 60
Ovriga uppdrag 0 286 0 0
387 632 175 60
Not 3. Personal
Total Varav Varav Total Varav Varav
2007 man kvinnor 2006 man kvinnor
Medelantalet anstallda
Moderbolaget i Sverige 3 2 1 1 1 0
Dotterforetag i Ryssland 79 71 8 36 30 6
Totalt for koncernen 82 73 9 37 31 6
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Loner och ersattningar i Sverige
Styrelse och verkstallande direktor 1040 0 1040 0
Ovriga anstallda 1527 392 1527 392
2567 392 2 567 392
Loner och ersattningar i Ryssland
Styrelse och verkstallande direktor 0 0 0 0
Ovriga anstallda 10 048 4149 0 0
Ovriga Iénerelaterade kostnader 2936 60 0 0
12984 4209 0 0
Loner och ersattningar totalt 15 551 4601 2 567 392
Sociala kostnader
Sociala kostnader i Sverige 831 97 831 97
Sociala kostnader i Ryssland 1727 847 0 0
2 558 944 831 97
Pensionskostnader
Pensionskostnader i Sverige* 321 0 321 0
Pensionskostnader i Ryssland 0 0 0 0
Ovriga personalkostnader 5 550 5 611
Totala I6ner, ersattningar, sociala avgifter och
pensionskostnader 18 435 6 095 3724 1100
* Av pensionskostnaderna i Sverige avser 164 TSEK (0) pensionskostnader fér verkstéallande direktér.
Konsfoérdelning styrelse och ledande befattningshavare
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Styrelsen
Kvinnor 0 0 0 0
Mén 7 7 7 7
Foretagsledning och VD
Kvinnor 2 2 0 0
Mén 5 5 2 2
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Not 4. Planenliga avskrivningar pa anldaggningstillgangar

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Byggnader -101 -45 0 0
Maskiner och andra tekniska anlaggningar -3347 -589 0 0
Inventarier, verktyg och installationer -97 -63 -35 0
-3 545 -697 -35 0
Not 5. Finansiella intdkter
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Ranteintakter 22 882 1059 4312 1059
Valutakursdifferenser 17 135 1416 17 135 0
40 017 2475 21447 1059
Not 6. Finansiella kostnader
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Réntekostnader -46 925 -7 709 -28 545 -6 419
Valutakursdifferenser 0 0 -318 0
-46 925 -7 709 -28 863 -6 419
Not 7. Skatt pa arets resultat
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Aktuell skatt -9 0 0 0
Uppskjuten skatt -478 2232 0 0
Redovisad skatt -487 2232 0 0
Sambandet mellan skattekostnad och redovisat
resultet
Redovisat resultat fore skatt -14 945 -9 320 -18 183 -7193
Skatt enligt gallande skattesats 3507 2237 5091 2014
Skatteeffekt av kostnader som inte ar skatte-
massigt avdragsgilla: -70 -12 -70 -12
Skatteeffekt av temporara skillnader 0 2187 0 0
Utgifter redovisade direkt mot eget kapital 4639 1391 4639 1623
Skillnader i koncernens skattesats och enskilda
bolagets skattsats 188 54 0 0
Skatteffekt av underskottsavdrag for vilka
uppskjuten skattefordran ej redovisas: -8 898 -3625 -9 660 -3625
Redovisad skatt -569 2232 0 0

Géllande skattesats fér moderbolaget 4r 28%. Géllande skattesats fér koncernen, 24%, &r det vdgda vérdet av skatte-

satserna i de olika ldnderna och resultaten fére skatt.
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Temporara skillnader

Uppskjuten skattefordran 150 251 36 466
Uppskjuten skatteskuld -150 172 -36 466
Temporar skillnad mellan skattemassiga och

bokféringsmassiga kostnader 79 0
Ingaende uppskjuten skattefordran 36 466 20
Forandring uppskjuten skattefordran 113 785 36 446
Utgaende uppskjuten skattefordran 150 251 36 466

Uppskjuten skattefordran berdknas som 24% av underskotten pa dotterbolagsniva.

Not 8. Oljelicenser och aktiverade prospekteringskostnader

Koncernen Koncernen

2007 2006

Ingdende planenligt restvarde 404 925 250 163
Omrakningsdifferenser 10 208 -799
Aktiverade prospekteringskostnader 451 668 155 561
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 866 801 404 925
Arets avskrivning 0 0
Utgaende planenligt restvarde 866 801 404 925
Externt forvarvat aktiverat belopp 240 754 240 754
Internt upparbetat aktiverat belopp* 626 047 164 171

* Internt upparbetat aktiverat belopp bestar av kostnader direkt hdnférliga till prospekteringsarbeten och borrning pa
licensblocket.

Not 9. Byggnader och mark

Koncernen Koncernen

2007 2006

Ingaende balans 384 353
Inkop 449 384
Utrangeringar 0 -353
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 833 384
Ingaende ackumulerade avskrivningar -43 -2
Utrangering ackumulerande avskrivningar 0 4
Arets avskrivningar -101 -45
Omrakningsdifferens 2 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -142 -43
Utgaende planenligt restvarde 691 341
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Not 10. Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Koncernen Koncernen
2007 2006
Ingdende balans 1266 230
Inkop 6 508 2 475
Utrangeringar -2 064 -1 407
Omrakningsdifferenser -32 -32
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 5678 1266
Ingaende ackumulerade avskrivningar -380 -1
Utrangeringar 210 210
Arets avskrivningar -3 347 -589
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3 517 -380
Utgaende planenligt restvarde 2161 886
Not 11. Inventarier
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31
Ingdende balans 521 67 0 0
Inkop 218 333 173 0
Omklassificeringar 0 123 0 0
Utrangeringar 0 -2 0 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 739 521 173 0
Ingaende ackumulerade avskrivningar -171 -4 0 0
Omklassificeringar 0 -104 0 0
Arets avskrivningar -97 -63 -35 0
Omrakningsdifferens 1 0 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -267 -171 -35 0
Utgaende planenligt restvarde 472 350 138 0

Not 12. Pagaende konstruktionsarbeten

Koncernen Koncernen

2007-12-31 2006-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 8 161 1122
Fardigstallande av konstruktionsarbete -1 658 0
Inkép/utbetalningar under aret 54 932 6913
Omklassificeringar 0 126
Omréakningsdifferens 300 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 61735 8161
Ingdende ackumulerade avskrivningar -16 -16
Arets avskrivningar 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -16 -16
Utgaende planenligt restvarde 61719 8 145
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Not 13. Andelar i koncernféretag

Moderbolaget Moderbolaget

2007-12-31 2006-12-31

Andelar erhallna vid apportemission 156 733 156 733

Lamnade aktieagartillskott 716 877 252 818

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 873610 409 551

Arets investeringar i dotterforetag 464 059 227 454
Not 14. Aktier och andelar i dotterforetag

Dotterbolag Org nr Kapitalandel Rostrattsandel

00O STS-Service 1027000896603 99% 99%

Dotterbolagets egna kapital uppgar per 2007-12-31 till 255 810 TSEK, varav arets resultat uppgar till -448 838 TSEK. Av
arets underskott ar 451 668 TSEK hanforligt till arbete med prospektering och utveckling av oljelicensen. Denna del av
underskottet har aktiverats som oljelicenser och prospekteringskostnader i koncernens balansréakning. Motsvarande
belopp, 451 668 TSEK, har i enlighet med koncernens redovisningsprinciper redovisats som intakt i koncernens resultat-

rakning, "Aktiverat arbete for egen rakning”.

Not 15. Andelar i intresseféretag

2007 2006
Ingaende anskaffningsvarde 1057 0
Férvarv 5 991
Omeklassificering -802 0
Omrakningsdifferens -37 0
Resultatandel Mars 1925 66
Resultatandel TKM 942 0
Utgaende bokfért varde 3090 1057
Foretagets namn Kapitalandel = Bokfort varde
00O Mars 50% 2143
000 TKM 49% 947
Summa 3090
Foretagets namn Org nr Sate Eget kapital Resultat
000 Mars 7017 021 611  Tomsk, Ryssland 6 627 3850
000 TKM 7017 163 574 Tomsk, Ryssland 1852 1922
Not 16. Lan till dotterforetag
Moderbolaget Moderbolaget
2007-12-31 2006-12-31
Ingaende balans 16 314 18 170
Utlaning under aret 72 369 0
Omréakningsdifferens -1 999 -1 856
Upplupen rénta 1352 0
Utgaende bokfort varde 88 036 16 314

Lan nummer 1 om 2,3 miljoner USD fran 2005 till dotterféretaget |6per med 7% rénta.

Lan nummer 2 om 11 miljoner USD fran 2007 till dotterféretaget I6per med 11% ranta.
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Not 17. Varulager m.m.

Koncernen Koncernen

2007-12-31 2006-12-31
Ravaror och férnédenheter 69 400 20 491
Raolja 3672 0
Total 73 072 20 491
Not 18. Kortfristiga fordringar

Koncernen Koncernen

2007-12-31 2006-12-31
Ovriga kortfristiga fordringar 21618 20 745
Mervéardesskattefordran 61982 20 824
Total 83 600 41 569

| posten &vriga kortfristiga fordringar finns en fordran pd tva nérstaende ryska bolag om totalt 8 209 TSEK (0).

Not 19. Uppskjuten skatteskuld och avsattningar

Koncernen Koncernen
2007-12-31 2006-12-31
Uppskjuten skatteskuld pa aktiverat arbete for
egen rakning*
Ingaende uppskjuten skatteskuld 36 466 965
Forandring uppskjuten skatteskuld 113 706 35501
Utgaende uppskjuten skatteskuld 150 172 36 466
Uppskjuten skatt pa férvérvade oljelicenser**
Ingaende avsattning 57 789 57 789
Forandring avsattning 964 0
Utgaende avsattning 58 753 57 789
Summa avsattning for skatter 208 925 94 255

* Uppskjuten skatteskuld berdknas pa koncernens aktiverade arbete fér egen rékning. Avséttningen gérs om 24% av

aktiverat arbete fér egen rédkning.

** Vid férvérv av oljelicenser i Ryssland gérs en avséttning pa koncernniva avseende uppskjuten skatt fér férvarvad

licens. Avséttningen motsvarar 24% av koncernmdssigt anskaffningsvérde.

Not 20. Konvertibellan

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget

2007 2006 2007 2006

Ingaende konvertibellan 428 18 170 428 18 170
Konvertering av konvertibellan -428 -17 742 -428 -17 742
Upptagna konvertibelan 341 442 0 341 442 0
Upplupen ranta -6 836 0 -6 836 0
Utgaende bokfort varde 334 606 428 334 606 428
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Konvertibellan

Nominellt belopp

Kupongranta

Bokfort varde

ISIN: NO 001036878.0.

$60 000 000

9%

334 606

Under varen 2007 beslutade Malka Oil att utge konvertibler om nominellt sammanlagt USD 60 000 000, representerande
ett lanebelopp om samma belopp. Konvertiblerna I6per med en arlig ranta om 9 procent och har en 16ptid om 4 ar

samt kan utbytas mot 47 942 469 aktier i Bolaget. Konvertering kan ske under ndamnda I6ptid till konverteringskurs om
USD 1,2515. Det konvertibla lanet klassificeras och redovisas som ett sammansatt finansiellt instrument med med en
skuldkomponent och ett s.k. inbaddat derivat, dvs konverteringsratten. Derivatet anses inte vara nara férknippat med
vardkontraktet, enligt definitionen i IAS 39, vilket medfor att det skall sarredovisas och varderas I6pande till verkligt
varde via resultatrakningen. | resultatrakningen har en vardeférandring om -281 TSEK (0) redovisats. Skulden for det
utestaende derivatet uppgar per 2007-12-31 till 39 835 TSEK och &r redovisat bland 6vriga kortfristiga skulder. | moder-
bolagets balansréakning uppgar den redovisade skulden for derivatet till 39 835 TSEK och ingar i posten 6vriga kortfris-

tiga skulder.

Not 21. Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31
Upplupna personalkostnader 379 56 379 56
Ovriga upplupna kostnader 5137 1433 5137 937
Total 5516 1489 5516 993

Not 22. Likvida medel

Likvida medel avser kassa och banktillgodohavanden.

Not 23. Kursdifferens i likvida medel

Kursforlust i koncernen uppgar till -8 947 TSEK (302). Kursforlust i moderbolaget uppgick till -8 883 TSEK (238).
Valutakursdifferensen vid omrékning av de utldndska dotterbolagen uppgar till -4 545 TSEK (-3 199).

Not 24. Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Koncernen

2007-12-31 2006-12-31
Avskrivningar byggnader -101 -45
Avskrivningar maskiner och andra tekniska
anlaggningar -3347 -589
Avskrivningar inventarier -97 -63
Total -3 545 -697
Not 25. Forvarv av andra anlaggningstillgangar

Koncernen Koncernen

2007-12-31 2006-12-31
Arets investering i byggnader -449 -384
Arets investering i maskiner och andra tekniska
anlaggningar -6 508 -2 475
Arets investering i inventarier -218 -333
Arets investering i pagaende konstruktionsarbeten -53 274 -5478
Total -60 449 -8 670
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Not 26. Stillda panter/ansvarsforbindelser

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31
Pantforskrivna dgarandelar (99%) i OOO
STS-Service* 0 0 873610 0
Pantsatta bankmedel 8138 50 8138 50

* Som sdkerhet fér Malka Oils férpliktelser gentemot konvertibelinnehavarna har Malka Oil i maj 2007 pantsatt dels 99

procent av dgarandelarna i OOO STS-Service, dels tva bankkonton.

Koncernen har inga vésentliga framtida leasingataganden.

Not 27. Minoritetsdgarens andel

Minoritetsandelen i koncernbolagen per arslutet 2007 framgar av nedan tabell.

Minoritetens andel av

Minoritetsandel eget kapital i koncernen
Koncernbolag % 2007-12-31 2006-12-31
OOO STS Service 1 2558 1398
Total minoritetsandel 2558 1398
Not 28. Finansiella tillgangar och skulder
Ovriga Summa Ej finansiella Summa
Kund- och finansiella redovisat Verkligt tillgangar balans-
Koncernen 2007 lanefordringar skulder varde varde  och skulder rékning
Kundfordringar 6 967 6 967 6 967 6 967
Kassa och bank 58 739 58 739 58739 58 739
Summa finansiella tillgangar 65 706 65 706 65 706 65 706
Ovriga langfristiga rantebé-
rande skulder 334 606 334606 334606 334 606
Ovriga kortfristiga ranteba-
rande skulder 0 0 0 0
Leverantorsskulder 116 712 116 712 116 712 116 712
Summa finansiella skulder 451 318 451 318 451318 451 318
Ovriga Summa Ej finansiella Summa
Kund- och finansiella redovisat Verkligt tillgangar balans-
Koncernen 2006 lanefordringar skulder varde varde  och skulder rakning
Kundfordringar 682 682 682 682
Kassa och bank 46 230 46 230 46 230 46 230
Summa finansiella tillgangar 46 912 46 912 46 912 46 912
Ovriga langfristiga ranteba-
rande skulder 428 428 428 428
Ovriga kortfristiga ranteba-
rande skulder 48 292 48 292 48 292 48 292
Leverantorsskulder 17 202 17 202 17 202 17 202
Summa finansiella skulder 65 922 65 922 65 922 65 922
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Not 29. Nirstaendetransaktioner

Transport och logistiktjanster

Malkas dotterbolag OOO STS-Service, nedan STS, ager
50% av aktierna i OOO Mars som ér ett logistik- och trans-
portbolag. Central Asia Gold koncernen ager resterande
50% av aktierna. Malka Oil behéver transport- och logis-
tiktjanster och enligt Bolagets beddmning maste dessa
tjanster tillhandahallas internt av kostnads- och kvalitets-
skal. Genom OOO Mars kan resurserna och kostnaderna
delas med Central Asia Gold-koncernen, exempelvis kan
transportfordonen ombesorja respektive bolags personal-
transporter under olika veckodagar och darmed uppna
resursoptimering. STS har tecknat ett agentavtal med OOO
Mars den 18 september 2007. Enligt avtalet skall OOO
Mars, for STS rékning, inforskaffa maskiner for sammanlagt
57 000 TRUR (cirka 15 000 TSEK). Som vederlag for detta
erhaller OOO Mars ett belopp motsvarande 5% av
totalsumman (57 000 TRUR). Enligt uppgifter fran STS har
10,000 TRUR (cirka 2 700 TSEK) redan 6verforts till agenten
och avtalet kommer att sdgas upp i april-maj 2008.

Sakerhetstjanster

STS koper idag sakerhets- och bevakningstjanster fran
foretaget OO0 "Ochrannaya Firma Shtjit”. Detta foretag
ags till 60% av Michail Malyarenko. Prissattning av
tjansterna ar marknadsmassig.

Lokalhyra och hyra av borrigg

Koncernens ryska foretagsledning och administration
arbetar i staden Tomsk i Sibirien. Har arbetar de i hyrda
lokaler i en kontorsfastighet som dgs av OO0 Tsunami
som i sin tur ags till 100% av Michail Malyarenko. En
mangd externa foretag hyr lokaler i samma fastighet. 000
Tsunami ager aven en BU-3 000 borrigg som foretaget har
anvant i Sibirien. Avtalet om hyra av borrigg avslutades den
3 april 2007. Hyrorna &r och har varit marknadsmassiga.

Projekteringsbolag

STS genomfor i syfte att spara pengar mycket bygg-
nationsarbete i egen regi. Detta arbete bestar f n till
stor del av byggandet av borrplattformar, bostader,
pipelines, elledningar etc. For att fa byggtillstand med
egen personal av myndigheterna maste ett ansvarigt
byggprojekteringsféretag anlitas som inlamnar officiell
dokumentation och tar ansvar for sékerhets- och andra
byggforeskrifter. | detta fall har STS utsett bolaget 00O
KUPIR att leda delar av byggnadsarbetet och att handha
ansvarsfragan. Darmed hanteras delar av byggkostnaden
via OO0 KUPIR. Detta bolag &gs till 100% av Michail
Malyarenko och hans familj. Under 2007 genomférdes
byggnationsarbete motsvarande 670 146 TRUR (cirka
174 800 TSEK) via OO0 KUPIR.
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Management-bolag

STS har outsourcat vissa jurist-, bokforings-, controller-,
tolk- och logistiktjanster och funktioner till OOO
Management Company Malka som ar ett management-
bolag som &gs av Malka Oils ryska huvudagare, Michail
Malyarenko och Alexander Merko i lika delar. Avsikten ar
att fa ned kostnaden fér managementtjanster da mana-
gement-bolaget dven kommer att kunna ldmna tjanster
till externa kunder, framst till bolagen inom Central Asia
Gold AB-koncernen, samt att fa battre férdelningsgrund
for samkostnader mellan de egna koncernbolagen. Mana-
gementbolaget skall inte vara vinstmaximerande. Under
2007 betalade Malka Oil AB via dotterbolagen totalt

11 109 TRUR (cirka 2 898 TSEK) till managementbolaget.
Denna kostnad representerades tidigare av I6nekostnader
och I6nebikostnader for egen personal.

Kreditgaranti fran bolag dgda av styrelseledamoten Mats
Gabrielsson

| samband med att Malka Oil upptog en kortfristig

kredit i Ostgéta Enskilda Bank 2006 utstéllde tva av Mats
Gabrielsson kontrollerade bolag, Gabrielsson Invest AB
och BO Intressenter AB, garantier som sakerhet fér Malka
Oils forpliktelser gentemot namnda bank. Malka Qil har
erlagt ersattning till Gabrielsson Invest AB och BO Intres-
senter AB med anledning av garantierna. Malka Oil sade
upp krediten i augusti 2007. | samband déarmed sades
aven avtalsférhallandena med Gabrielsson Invest AB och
BO Intressenter AB upp. Under 2007 har Malka Oil betalat
1 550 TSEK till bolag &gda av Mats Gabrielsson.

Samtliga ovanstaende avtal har enligt Bolagets
bedémning ingatts pa marknadsmassiga villkor och pa
affarsmassiga grunder.

Checkrakningskrediter fran Sberbank

Den 18 september 2007 beviljades STS en checkrak-
ningskredit fran Sberbank om 60 000 TRUR (cirka

16 000 TSEK). Michail Malyarenko, OOO KUPIR och OO0
Mars har gatt i borgen som sakerhet for STS forpliktelser.
Michail Malyarenko har dven gatt i borgen for krediter
som beviljades den 25 maj och den 20 juni 2007 for
sammanlagt 100 000 TRUR. Alla ovannamnda krediter ar
uppsagda per november manad 2007.

Den 27 november 2007 beviljades STS en checkrédknings-
kredit fran Sberbank om 45 000 TRUR (cirka 11 738 TSEK)
som Michail Malyarenko har gatt i borgen fér. Denna
kredit skall avbetalas i november 2008.



Not 30. Handelser efter rakenskapsarets
utgang

Extra bolagsstamma godkanner styrelsens beslut om
konvertibelemission

Pa en extra bolagsstamma den 8 januari 2008 godkandes
den tidigare beskrivna konvertibelemission om 20
miljoner USD. Emissionslikviden skall anvandas for att
finansiera arets utbyggnadsprogram.

Ny bedémning av utvinningsbara reserver: 140-190
miljoner fat

Den 1 februari 2008 meddelade Malka Oil att bolaget
justerar upp sin bedémning av de utvinningsbara olje- och
kondensatreserverna med 32% till 140-190 miljoner fat
fran tidigare 100-150 miljoner fat. Detta efter att data
fran det nya borrhalet 580 visat pa betydande kolvatefo-
rekomster i ett nytt omrade vilket ytterligare styrker tesen
om att félten Zapadno-Luginetskoye och Lower Lugi-
netskoye ar ett enda stort sammanhangande falt samt att
utstrackningen pa detta falt kan vara mycket stort.
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Arbetsprogrammet 2008 I6per pa enligt plan

Under det forsta tertialet 2008 har en mangd aktiviteter
skett pa faltet. Forutom det pagaende borrprogrammet
startade Malka Oil i februari arbetet med att for forsta
gangen genomfoéra hydrofracturing. 16 borrhal ska
genomga hydrofracturing och detta férvantas ha en
mycket positiv effekt pa flodena fran borrhalen. Produk-
tionen berédknas 6ka till omkring 4 500 fat per dygn
innan maj manads utgang och darefter upp till 6 000 fat
per dygn i slutet av juni. | mars fardigstalldes den nya
pipelinen till Transneft via Tomskayaneft. Uppkopplingen
kommer att innebdra kostnadsbesparingar och utokar
Malka Oils leveranskapacitet.

Malka Oil blir heldgare till dotterbolaget STS-Service

Den 22 april 2008 meddelade Malka Oil att moderbolaget
har képt den sista procentenheten i dotterbolaget OO0
STS-Service. | och med férvarvet blir OOO STS-Service

ett heldgt dotterbolag till Malka Oil AB. Képeskillingen
utgors av 6 miljoner aktier i Malka Oil som nyemitteras
inom mandatet fran arsstdmman 2007. Saljare av procent-
enheten ar en av de tre grundarna till Malka Oil, Vacha
Sobraliev. Som en del av uppgorelsen sa avslutas dven de
rattsprocesser i Tomsk i Sibirien som forekommit mellan
Vacha Sobraliev och Malka Oil-koncernen.



Revisorsrapport avseende omarbetade
historiska finansiella rapporter

Till styrelsen i Malka Oil AB (publ), org nr 556615-2315

Jag har granskat de finansiella rapporterna fér Malka Oil AB (publ) pa sidorna 76-97, som omfattar balans-
réakningen per den 31 december 2007 och resultatrakningen och kassaflédesanalysen for detta ar samt ett
sammandrag av vasentliga redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar fér de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstallande direktoren ansvarar for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras
pa ett rattvisande satt i enlighet med de internationella redovisningsstandarderna IFRS sddana de antagits
av EU och enligt kraven i prospektdirektivet for inforande av prospektférordningen 809/2004/EG. Denna
skyldighet innefattar utformning, inférande och uppratthallande av intern kontroll som ar relevant for att
ta fram och pa rattvisande satt presentera de finansiella rapporterna utan vasentliga felaktigheter, oavsett
om de beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ar att uttala mig om de finansiella rapporterna pa grundval av min revision. Jag har utfért min

revision i enlighet med FAR SRS forslag till RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebar att jag planerat och
genomfort revisionen for att med hég men inte absolut sékerhet forsakra mig om att de finansiella rappor-
terna inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter.

uUtfort arbete

En revision i enlighet med FAR SRS férslag till RevR 5 Granskning av prospekt innebér att utféra gransk-
ningsatgarder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna.
De valda granskningsatgarderna baseras pa min bedémning av risk for vasentliga felaktigheter i de finan-
siella rapporterna oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Vid riskbeddmningen évervager jag den
interna kontroll som ar relevant fér bolagets framtagande och rattvisande presentation av de finansiella
rapporterna som en grund for att utforma de revisionsatgarder som ar tilldmpliga under dessa omstandig-
heter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innebar
ocksa att utvardera tillampligheten av anvanda redovisningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstallande direktéren gjort samt att utvardera den samlade presenta-
tionen i de finansiella rapporterna.

Jag anser att erhallna revisionsbevis ar tillrackliga och andamalsenliga som underlag for mitt uttalande.
Uttalande

Jag anser att de finansiella rapporterna ger en rattvisande bild i enlighet med de internationella redovis-
ningsstandarderna IFRS sddana de antagits av EU av resultat, stallning och kassafléde per den 31 december
2007.

Stockholm den 16 mars 2009

Johan Arpe
Auktoriserad revisor
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Generella forkortningar

AGM Arsstamma

BNP Bruttonationalprodukt

EGM Extra bolagsstamma

IMF International Monetary Fund
IPO Emission som foregar marknadsnotering
SEK Svenska kronor

TSEK Tusental svenska kronor
MSEK Miljontal svenska kronor
USD USA dollar

TUSD Tusental USA dollar

MUSD Miljontal USA dollar

RUR Ryska Rubel

2D Tvadimensionell

3D Tredimensionell

Oljerelaterade forkortningar

bbl Fat (barrel). Ett fat = 159 liter
bbls Fat (barrels)

bcf Miljarder kubik fot

boe Fat oljeekvivalenter

boepd Fat oljeekvivalenter per dag
bopd Fat olja per dag

mbbl Tusen fat (latin: Mille)

mmbo Miljoner fat olja

mmboe Miljoner fat oljeekvivalenter
mmboepd Miljoner fat oljeekvivalenter per dag
cf Kubikfot. En kubikfot = 0,028 m?
mcf Tusen kubikfot

mcfpd Tusen kubikfot per dag

mmcf Miljoner kubikfot

bcm Miljarder kubikmeter

mcm Tusen kubikmeter

mcmpd Tusen kubikmeter per dag

Ordlista

Bevisade reserver

Bevisade reserver ar reserver som kan uppskattas, genom analys
av geologisk- och ingenjorsdata, vara med skalig tillforlitlighet
kommersiellt utvinningsbara fran ett givet datum, fran kdnda
reservoarer samt under radande ekonomiska lége, existerande
produktionsmetoder samt nuvarande regeringsbestammelser.
Bevisade reserver kan kategoriseras som utbyggda eller icke-
utbyggda. Skulle deterministiska metoder tilldmpas skulle termen
tillforlitlighet anses uttrycka en hog grad av tillit att dessa
kvantiteter kan utvinnas. Skulle sannolikhetsléra tillampas skulle
det vara minst 90 procents sannolikhet att kvantiteterna som ar
utvunna ar minst lika med de uppskattningar som gjorts

Bevisade (C1)
Bevisade reserver enligt rysk standard (GK2)

GKZs reservklassificering
Ryska Statliga Kommittén for reservbedémningar

Hydrofracturing
En metod som syftar till att 6ka genomtranglighet av gas- och
oljekallor

Jura
Namn pa det geologiska lager som bildades under juraperioden
for cirka 208-146 miljoner ar sedan

Ordlista och férkortningar

Kolvaten

Kolvéten &r ett naturligt férekommande organiskt &mne
bestaende av véte och kol. Inkluderar raolja, naturgas och
naturgaskondensat

Licens

Ett bolag &r garanterad ratten till en koncession och star for kost-
naderna for prospektering och utbyggnad mot att man betalar
staten licensavgift och royalties fér produktion

Net pay
Den del av ett underjordiskt oljeférande lager vilken producerar
olja. Anges ofta i meter

Oljeekvivalent
Energimatt baserat pa energiinnehallet i genomsnittlig raolja

Paleozoikum
Geologisk period, cirka 570-245 miljoner ar fére nutid

Proved (P1)

Ar de kvantiteter av olja som med rimlig sdkert kan estimeras
for kommerisell utvinning. Om sannolikhetsmetoder anvands s&
skall det vara en 90 procentig sannolikhet att kvantiteterna som
faktiskt utvinns uppgar till eller 6verstiger estimatet

Probable (P2)

Ar 6vriga sannolika reserver vilka dock bedéms vara mindre san-
nolika &n de bevisade reserverna men samtidigt mer sannolika

&n de reserver som benamns méjliga. Om sannolikhetsmetoder
anvands sa skall det vara en 50 procentig sannolikhet att kvantite-
terna som faktiskt utvinns uppgar till eller 6verstiger P2 estimatet

Possible (P3)

Ar 6vriga reserver vilka dock bedéms vara mindre sannolika an
de mojliga reserverna. Om sannolikhetsmetoder anvands sa skall
det vara en 50 procentig sannolikhet att kvantiteterna som fak-
tiskt utvinns uppgar till eller 6verstiger P3 estimatet

Sannolika reserver

Sannolika reserver ar icke bevisade reserver som genom analys
av geologisk- samt ingenjorsdata anses mer sannolika att kunna
utvinnas dn motsatsen. | detta sammanhang anses det vara minst
50 procents sannolikhet att de utvunna kvantiteterna ar minst
lika stora som summan av bevisade och sannolika reserver

Seismik
En metod for geofysisk prospektering genom interaktion mellan
ljudvagor och berggrunden

Transneft
Ryskt statsagt féretag som dger Rysslands storsta oljepipeline-
system (totalt cirka 50 000 km)

Troliga (C2)
Troliga reserver enligt rysk standard (GK2)

Ural Blend
den rdolja som produceras i Rysslands europeiska/vastra regioner
och innhéller hdgra nivaer av svavel an exempelvis Siberian light

Utvinningsbara reserver
En uppskattning av mangden utvinningsbara oljereserver som
innehas av aktuellt oljebolag
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