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Viktig information

Motiv

Detta memorandum har upprattats av styrelsen i Zhoda
Investments AB med anledning av en férestdende
nyemission.

Definitioner

| detta memorandum galler féljande definitioner om
inget annat anges: 'Zhoda’, 'Koncernen’ eller '‘Bolaget,
avser Zhoda Investments AB, med organisationsnummer
559030-3490. Med 'Euroclear’ avses Euroclear Sweden
AB, med organisationsnummer 556112-8074.

Upprittande av detta memorandum

Detta memorandum utgor inte ett prospekt, och har inte
godkants eller registrerats av Finansinspektionen i enlig-
het med 2 kap 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument.

Tvist

Tvist som uppkommer med anledning av innehéllet i detta
memorandum och darmed sammanhangande rattsforhal-
landen ska avgoras av svensk domstol exklusivt. Svensk
materiell ratt ar exklusivt tillamplig pa detta
memorandum inklusive till dokumentet hérande
handlingar.

Distributionsomriden

Erbjudande att forvarva aktier i Bolaget i enlighet med
villkoren i detta memorandum riktar sig inte till aktiedgare
eller andra investerare med hemvist i USA, Kanada,
Australien, Nya Zeeland, Singapore, Hongkong, Japan
eller Sydafrika, eller i ndgot annat land dar deltagande i
emissionen skulle férutsatta ytterligare erbjudandehand-
lingar eller prospekt, registrerings- eller andra atgérder
an enligt svensk ratt, eller eljest strida mot regler i sddant

land.

Inga teckningsrétter, betalda tecknade aktier, aktier eller
andra vardepapper utgivna av Zhoda har registrerats el-

ler kommer att registreras enligt United States Securities
Act 1933, eller enligt vardepapperslagstiftningen i ndgon

delstat i USA eller ndgon provinslag i Kanada. Darfor far

inga teckningsratter, betalda tecknade aktier, aktier eller

andra vardepapper utgivna av Zhoda 6verlatas eller er-

bjudas till forsaljning i USA eller Kanada annat &n i sddana
undantagsfall som inte kraver registrering. Anméalan om
forvarv av aktier i strid med ovanstdende kan komma att
anses vara ogiltig och ldmnas utan avseende.

Marknadsinformation och framatblickande
syftningar

| detta memorandum férekommer viss historisk marknads-
information. | det fall information har hamtats fr&n tredje
part ansvarar Bolaget for att informationen har atergivits
korrekt. S&vitt Bolaget kanner till har inga uppgifter
uteldmnats p8 ett satt som skulle gora informationen
felaktig eller missvisande i forhallande till de ursprung-
liga kallorna. Bolaget har emellertid inte gjort ndgon
oberoende verifiering av den information som lamnats av
tredje part, varfor fullstandigheten eller riktigheten i den
information som presenteras i dokumentet inte kan
garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bola-
get kanner till, vasentliga intressen i Bolaget. Information
i detta memorandum som ror framtida forhallanden,
s&som uttalanden och antaganden avseende Bolagets
framtida utveckling och marknadsforutsattningar, baseras
pa aktuella forhallanden vid tidpunkten for
offentliggérandet av dokumentet. Framtidsinriktad
information &r alltid férenad med osakerhet eftersom den
avser och ar beroende av omstandigheter utanfor
Bolagets kontroll. N&gon forsakran att bedémningar som
gors i detta memorandum avseende framtida
forhallanden kommer att realiseras |amnas darfér inte,
varken uttryckligen eller underforstatt. Bolaget &tar sig
inte heller att offentliggora uppdateringar eller
revideringar av uttalanden avseende framtida
forhallanden till foljd av ny information eller dylikt som
framkommer efter tidpunkten for offentliggérandet av
detta memorandum.

Tillganglighet

Foreliggande memorandum och de handlingar som
inférlivats genom hanvisning kommer under dokumentets
giltighetstid att finnas tillgangliga i elektronisk form p3
Bolagets hemsida: www.zhodainvestments.com.

Revisorsgranskning

Ingen information i detta memorandum har granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.
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Sammanfatining

Zhoda investerar i onoterade europeiska
bolag for att skapa hag tillvaxt och Isnsamhet

« Zhoda har en vinverksamhet i Kroatien och en
oljeverksamhet i Ukraina

Testament Winery bygger stora virden i
vinverksamheten i Kroatien

+ Testament Winery ar Kroatiens forsta svenska
vingérd. Mélet ar att skapa Kroatiens basta vin och att
bli landets ledande exportdr av premiumviner

+ Zhoda ager, driver och utvecklar tva vingardar i
Kroatien, och har en ekologisk vinodling pa 50 hektar

+ Vinverksamheten redovisar stark tillvaxt och en god
|6nsamhet

+ Tre av vinerna har vunnit guldmedaljer i Decanter,
varldens viktigast vintavling. Vinerna serveras pé sex
Michelin-restauranger i Kroatien

+ Under 2023 uppgick omsattningen i vinverksamheten
till 25 mkr och resultat fore avskrivningar till 4 mkr

Zhoda producerar rolja i Ukraina - en
produkt som landet ér i stort behov av

+ All olja som Zhoda producerar i Ukraina konsumeras
inom landet

- Efterfrégan pa olja spds 6ka de narmaste &ren med
en hog prisbild

+ Zhodas oljefalt ar intakt efter Rysslands invasion, men

det férekommer valutarestriktioner i landet

+ Under 2023 bidrog oljeverksamheten med ett
resultat om 5 mkr

Zhoda genomfar en kapitalanskaffning for att
bevara och bygga viarden

« Vinverksamheten ska fortsatta att vaxa under
[6nsamhet

« Utveckla vardena i oljeverksamheten i Ukraina
- Starka moderbolagets finansiella stallning

Majlighet att investera till en attraktiv
vardering

« Teckningskursen om 0,04 kr per aktie ger ett
bolagsvarde i emissionen p& 26 miljoner kronor

« Eget kapital uppgar till 96 mkr motsvarande 0,15 kr
per aktie




Villkor
i sammandrag

FORETRADESRATT

Aktiedgare i Zhoda Investments AB ges méjlighet
att teckna 2 nya aktier for varje 5 aktier de
innehar pé avstamningsdagen den 27 maj 2024.
Teckning sker till 0,04 kr for varje nytecknad
aktie.

Exempel: Om du pa avstamningsdagen innehar
10 000 aktier ges du méjlighet att teckna 4 000
nya aktier for totalt 160 kr.

OVRIGA VILLKOR

Avstamningsdag
Emissionskurs
Teckningstid

Antal befintliga
aktier

Antal nya aktier

Emissionsbelopp

Vardering fore
emissionen

Eget kapital

27 maj 2024
0,04 kr per aktie
29 maj - 12 juni 2024

A: 26 666 500 st
B: 626 477 145 st

A:10 666 600 st
B: 250 590 858 st

Ca10,5 mkr
Ca 26 mkr

96 mkr




Inbjudan till teckning av

aktieriZhoda Investments

Stimman i Zhoda Investments AB har den 20 maj 2024 beslutat att genomfsra en nyemission
med foretridesratt for befintliga aktiedgare och hirmed inbjuds ni att i enlighet med villkoren
i detta memorandum att teckna A- och B-aktier i Zhoda Investments AB.

Erbjudet viardepapper och virdering

Erbjudandet avser kdp av nyemitterade aktier av serie A
och serie B, till en kurs om 0,04 kronor per styck.

Vid full teckning inbringar emissionen cirka 10,5 miljoner
kronor. Varderingen i emissionen uppgér till cirka 26
miljoner kronor.

Teckningsperiod

Teckningsperioden p&gar fr&n och med den 29 maj 2024
till och med den 12 juni 2024.

Foretradesratt till teckning och
teckningsratter

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pé
avstamningsdagen den 27 maj 2024 ar registrerade i den
av Euroclear for Bolagets rakning forda aktieboken ager
foretradesratt vid teckning. Aktiedgare i Bolaget erhéller
tva (2) teckningsratter for varje (1) innehavd aktie av
serie A respektive B. Det kravs fem (5) teckningsratter
av serie A for att teckna en (1) ny aktie av serie A, och
det kravs fem (5) teckningsratter av serie B for att
teckna en (1) ny aktie av serie B. Med andra ord s& far
befintliga aktiedgare teckna tva nya aktier for varje fem
befintliga.

Aven de som tidigare inte r aktiedgare i Zhoda ar
valkomna att teckna, och erhéller tilldelning i man av
utrymme.

Utspadning

Vid fulltecknad emission kommer aktiekapitalet att 6ka
med 7 000 000 SEK frén 17 500 000 till 24 500 000
SEK.

Hogst totalt 261 257 458 nya aktier, varav 10 666 600 av
serie A och 250 590 858 av serie B, ska kunna ges ut. De
nyemitterade aktierna kommer att utgora 29 procent av
samtliga utestdende aktier. Befintliga aktiedgare som
inte tecknar sin berattigade andel kommer vid full
teckning att se sitt agande i Bolaget spadas ut med
motsvarande procentuell grad.

Emissionskostnader

Under forutsattning att nyemissionen blir fulltecknad
beréknas de totala emissionskostnaderna uppga till cirka
150 tkr. Kostnaderna avser upprattande av dokumen-
tation, emissionsadministration samt vissa marknadsfo-
ringsatgarder.

Handel i aktien

Aktierna i Bolaget &r inte noterade men B-aktien
handlas inofficiellt pd Bequoted. A-aktien ar inte foremal

for handel.




Bakgrund och motiv

Zhoda Investments AB investerar i utvalda europeiska
onoterade bolag och utvecklar dem mot okad tillvaxt
och ldnsamhet genom aktivt agande och
entreprendrskap. Zhoda har idag en investering inom vin
i Kroatien och en inom oljeproduktion i Ukraina.

Vinverksamheten

Testament Winery ar Kroatiens forsta svenska vingard
och mélet ar att skapa Kroatiens basta vin och bli landets
ledande exportor av premiumviner. De investeringar
som Zhoda genomfort efter forvarvet 2017 har medfort
att denna verksamhet utvecklats frdn en blygsam
produktion p& en familjegard till en professionell
vinproducent med I6nsamhet och stark tillvaxt. Bolaget
har en genomsnittlig &rlig tillvaxt p& 60% och redovisade
en omsattning p& 25 mkr och en rorelsevinst fore
avskrivningar pa 4 mkr under 2023.

Zhodas vinverksamhet riktar in sig pé ett vaxande
marknadssegment dar nya druvor, hallbarhet och kvalitet
satts i fokus. Kroatien har en dver tvdtusenérig
vintradition och éver 200 lokala druvsorter. Testament
Winery har tvd vingérdar med en 50 hektar ekologisk
vinodling och ar redan en av landets 20 stérsta
vinproducenter. Under 2023 forvarvade Zhoda 50% i
Restaurant Filippi.

Oljeverksamheten

Zhodas oljeverksamhet har bedrivits i Ukraina sedan
flera &r genom ett helagt dotterbolag som ager 45
procent av oljefaltet Lelyaki. Verksamheten har en
historik med god |6nsamhet. Féltets produktion
minskade dock under pandemin och sedan under den
inledande tiden efter invasionen som ett resultat av
lagre investeringar i brunnarna pa faltet. Zhoda har
paboriat ett sjalvfinansierat arbetsprogram for att 6ka
faltets produktion genom att aterstélla utvinningen ur de
brunnar som inte ar i drift och darmed starka resultatet
och kassaflodet.

Det ar givetvis svart att gora forutsagelser kring
framtiden for denna verksamhetsdel, men oljefaltet och
dess infrastruktur intakta, &ven om storningar i
produktionen forekommer. Operatérens positiva
kassaflode under 2023 har allokerats till att gora det fritt
frén rantebarande skulder och i ett finansiellt lage som
mojliggor utdelningar. Valutarestriktioner i Ukraina
tilldter dock inte for narvarande att utdelningar fors ut
ur landet.

En investering i Zhoda ar inte bara att st upp for
Ukraina, utan aven att bidra till att minska landets
energiberoende p8 grannlanderna. All olja som
produceras av Zhodas falt raffineras och konsumeras i
Ukraina.

Baserat pa dessa omstandigheter och den extra
bolagsstammans beslut den 20 maj 2024 genomfor
Zhoda en nyemission dar Bolagets nuvarande
aktieagare far foretrade att teckna aktier i forhallande
till sitt innehav.

Det ar styrelsens bedomning att befintligt rorelsekapital
ar tillrackligt for den aktuella verksamheten under den
narmaste tolvmanadersperioden. Medlen frén
nyemissionen ska anvandas for att starka moderbolagets
finansiella stallning. Detta ar en forutsattning for att
kunna fortsatta att utveckla vinverksamheten mot att bli
Kroatiens framsta exportor av kvalitetsviner och att ge
uthallighet for att tillvarata de varden som skapas i
oljeverksamheten i Ukraina. Emissionen ger mojlighet att
kvitta en kortfristig bryggfinansiering p8 2,9 miljoner
kronor frén ndgra av bolagets aktieagare samt att tacka
kommande rérelsekapitalbehov.




VD
har ordet

Basta aktiedgare,

Zhoda Investments genomfor nu en kapitalanskaffning
som ger oss aktiedgare foretrade att teckna nya aktier.
Syftet med emissionen ar att starka moderbolagets
finansiella stallning. Detta ar en forutsattning for att
kunna fortsatta att utveckla vinverksamheten mot att bli
Kroatiens framsta exportor av kvalitetsviner och att ge
uthallighet for att tillvarata de varden som skapas i
oljeverksamheten i Ukraina.

Forsaljningsframgangar och stark tillvaxt
inom vinverksamheten

Testament Winery ar Kroatiens forsta svenska vingard
och mélet ar att skapa Kroatiens basta vin. Under de
senaste &ren har vi omvandlat vinverksamheten fran ett
lokalt familjeforetag till en marknadsdriven och
professionell producent av premiumviner. Trots ibland
utmanande marknadsférutsattningar till foljd av
pandemin har vi lyckats nd en genomsnittlig &rlig tillvaxt
pd 60%. Under 2023 uppgick omséattningen till 25 mkr
och rérelseresultatet fore avskrivningar till 4 mkr.

Vi har natt dessa framg&ngar genom ett tydligt séljfokus
och framstallning av hégkvalitativa viner. Vi har skapat
starka varumarken och byggt en professionell
saljorganisation och etablerat forsaljning inom flera
kanaler som hotell/restaurang, detaljhandeln, export och
inte minst den mycket Ionsamma g&rdsforsaljningen.

Testament Winery ligger ratt i tiden

Testament Winery producerar innovativa viner pé ett
héllbart satt. Moderna vinkonsumenter vill prova nya och
lokala druvor. Har ligger Testament Winery helt ratt i
tiden. Med sin rika vintradition och uttrycksfulla druvor ar
Kroatien en av varldens mest spannande vinregioner.




Zhodas oljeverksamhet i Ukraina bidrar med

en viktig energiresurs

Ukraina genomgér en synnerligen sv8r period i sin
historia. All olja som produceras inom Zhodas
oljeverksamhet raffineras och konsumeras inom
Ukraina, vilket starker landet i dess kamp att forbli
sjalvstandigt.

Héga oljepriser och arbetsprogram for att
6ka produktionen

Till foljd av pandemin och Rysslands invasion minskade
produktionen pa oljefaltet. Detta vill vi andra p& och vi
har darfor igéngsatt ett nytt arbetsprogram dar vi
genom investeringar kan &terstalla produktionen i
befintliga brunnar. De héga oljepriserna gor att
investeringarna snabbt kan &terbetala sig.

Efterfradgan pa olja kommer att 6ka och
vara fortsatt hog

Efterfragan pé olja kommer enligt energiorganet IEA
att 6ka de narmaste aren och sedan plana ut. Trots alla
lovvarda anstrangningar att fasa ut fossila branslen
kommer varlden att fortsatta konsumera oljeprodukter
darfor att vi har en vaxande befolkning och ett okat
behov inom transport och industri.

Varlden star upp for Ukraina - vi maste sta
upp for Ukraina

Det ar en provande tid for Ukraina och manga
manniskor lider. Varlden fordémer Rysslands invasion
av Ukraina och de oacceptabla aggressioner som nu
genomfors. Stora delar av varlden st&r ocksé upp for
Ukraina. Har har Zhoda en viktig roll att spela. Att st
upp for det som ar ratt, men aven att forvalta den egna
oljeverksamheten.

Genom kapitalanskaffning kan vi bevara och
bygga nya viarden

Vinverksamheten vaxer och visar god I6nsamhet. De
positiva kassaflddena fr&n verksamheten allokeras for
fortsatt tillvaxt samt for rantor och amorteringar.
Oljeverksamheten var |6nsam under 2023 och
kassaflddena anvandes for att gora det lokala bolaget
fritt fr&n rantebarande skulder och i ett finansiellt lage
som mojliggér utdelningar frén oljeverksamheten internt
inom koncernen. Valutarestriktioner i Ukraina tillater
dock for narvarande inte att pengar férs ut ur landet.

Detta gor att det uppstatt ett kapitalbehov i
moderbolaget som denna emission avser att |6sa. Det ar
styrelsens och lednings uppfattning att emissionen
starker bolaget, ger det en plattform att skapa nya
varden samt ar gynnsam for aktieagarna.

Handel i aktien pa Bequoted

Aktieadgarna erbjuds en mojlighet att handla i aktien péa
Bequoteds OTC-marknad.

Basta aktieagare, jag hoppas att ni finner framtiden lika
spannande som vi i styrelse och ledning och att ni gor oss
sallskap pa den fortsatta resan.

Robert Karlsson

vd Zhoda Investments
robert.karlsson@zhodainvestments.com




Villkor och
anvisningar

De som pa avstamningsdagen den 27 maj 2024 ar
registrerade som aktieadgare i den av Euroclear for
Zhoda Investments AB:s rakning forda aktieboken har
foretradesratt att teckna nya aktier av serie A och se-
rie B i foretradesemissionen i férhéllande till det antal
aktier av serie A och serie B som innehas pa avstam-
ningsdagen. S&dana aktiedgare i Zhoda Investments
AB erhéller tva (2) teckningsratter av serie A respek-
tive serie B for var pd avstamningsdagen innehavd
aktie av serie A och serie B. Fem (5) teckningsratter
berattigar till teckning av en (1) ny aktie av samma
serie. Endast ett helt antal aktier kan tecknas.

De nya aktierna i Zhoda Investments AB emitteras till en
teckningskurs om 0,04 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag hos Euroclear fér faststallande av vilka
som har ratt att erhélla teckningsratter i foretradesemis-
sionen infaller den 27 maj 2024.

Teckning av aktier i féretradesemissionen ska ske under
perioden frén och med den 29 maj 2024 till och med den
12 juni 2024. Zhoda Investments AB:s styrelse dger ratt
att forlanga teckningsperioden, en eventuell forlangning
av teckningsperioden kommer att meddelas senast den
12 juni 2024.

Fortryckt emissionsredovisning med vidhangande
bankgiroavi skickas till de aktieagare, eller foretradare
for aktieagare, i Bolaget som p& avstamningsdagen den
27 maj 2024 var registrerade i den av Euroclear forda
aktieboken. Av den fortryckta emissionsredovisningen
framgér bland annat antalet erh8llna teckningsratter och
det hela antalet aktier som kan tecknas. Separat VP-avi
som redovisar registrering av teckningsratter pa aktiea-

garens VP-konto kommer inte att skickas ut. Den som ar
upptagen i den i anslutning till aktieboken forda sarskilda
forteckningen dver panthavare och formyndare erhéller
inte emissionsredovisning utan meddelas separat.

Aktiedgare vars innehav av aktier i bolaget ar forval-
tarregistrerat hos bank eller annan férvaltare erhaller
ingen emissionsredovisning fr&n Euroclear. Anmélan om
teckning och betalning ska i stallet ske i enlighet med
anvisningar frén respektive forvaltare.

Tilldelning av teckningsratter och tilldelning av nya
aktier vid utnyttjande av teckningsratter till personer
som ar bosatta i andra lander an Sverige kan paverkas av
vardepapperslagstiftningar i sddana lander. Med
anledning harav kommer, med vissa eventuella undantag,
aktiedgare som har sina befintliga aktier direktregistrera-
de p& VP-konton med registrerade adresser i Australien,
Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Singapore, Syd-
afrika, USA, Sydkorea, Schweiz, Belarus, Ryssland eller
ndgon annan jurisdiktion i vilken det inte vore tillatet att
erbjuda teckningsratter eller nya aktier, inte att erhélla
nagra teckningsratter eller tilldtas teckna nya aktier. |
andra lander an Sverige som ocksd &r medlemmar av
EES och som har implementerat Prospektdirektivet kan
ett erbjudande av vardepapper endast lamnas i enlighet
med undantag i Prospektdirektivet samt varje relevant
implementeringsatgard (inklusive &tgard for implemente-
ring av Prospektdirektivet).

Teckningsratterna kommer inte att vara foremal for
organiserad handel, dock s ar de fritt dverlatbara.

Teckning av aktier med stéd av teckningsratter ska ske
genom betalning under perioden fr&n och med den 29
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maj 2024 till och med den 12 juni 2024. Efter teckningspe-
riodens utgang blir outnyttjade teckningsratter ogiltiga
och saknar darmed varde. Outnyttjade teckningsratter
kommer darefter utan sarskild avisering frdn Euroclear att
avregistreras fran respektive aktiedgares VP-konto.

Direktregistrerade aktieidgare bosatta i
Sverige

Direktregistrerade aktieagares teckning av nya akti-

er med stdd av teckningsratter sker genom samtidig
kontant betalning vilken ska vara Aktieinvest tillhanda
senast den 12 juni 2024 klockan 17.00 (CEST), genom ett
av foljande alternativ:

A. Emissionsredovisning - fortryckt inbetalningsavi

Den fortryckta bankgiroavin ska anviandas om samtliga
erhéllna teckningsratter enligt emissionsredovisningen
frén Euroclear ska utnyttjas. Inga tillagg eller andringar
f&r goras pa avin eller i belopp att betala.

B. Anmilningssedel (l) - teckning med stéd av
teckningsritter

Om teckningsratter har blivit forvarvade eller avyttrade
eller om, av ndgon annan anledning, antalet tecknings-
ratter som nyttjas for teckning avser annat antal an de
teckningsratterna som ar specificerade i emissionsredo-
visningen fr&n Euroclear, ska anmalningssedel (1) for teck-
ning av aktier med stéd av teckningsratter anvandas for
att teckna nya aktier. Notera att betalning for tecknade
aktier ska ske enligt instruktionerna p& anmalningssedeln
samtidigt som anmalningssedeln lamnas till Aktieinvest. |
detta fall ska den fortryckta inbetalningsavin fran
Euroclear inte anvandas.

Anmalningssedel (I) kan erh3llas fr&n Aktieinvest per te-
lefon +46 8 5065 1795 eller per e-post emittentservice@
aktieinvest.se.

Ifylld anmalningssedel ska vara Aktieinvest tillhanda p
nedanstdende adress eller e-post senast den 12 juni 2024

klockan 17.00 (CEST).

Aktieinvest FK AB

Emittentservice

Box 7785

103 96 Stockholm

Besoksadress: Stureplan 8, Stockholm

Telefon: +46 8 5065 1795

E-post: emittentservice@aktieinvest.se (inskannad anmal-
ningssedel)

Anmalningssedlar som sands med post bor avsandas i
god tid fore sista teckningsdag.

Observera att anmalan ar bindande och inga andringar
eller tillagg far goras i fortryckt text p& anmalningsse-
deln. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel
kan, liksom anmalningssedel som inte &tfsljs av erfor-
derliga identitets- och behorighetshandlingar, komma
att lamnas utan avseende. | det fall att flera anmalnings-
sedlar inkommer fr&n samma tecknare férbehaller sig
Aktieinvest ratten att endast beakta den sist inkomna
anmalningssedeln.

Om teckningslikviden inbetalas for sent, ar otillracklig

eller betalas pé felaktigt satt kan anmalan om teckning
komma att lamnas utan avseende. Erlagd emissionslik-
vid kommer da att 8terbetalas. Ingen ranta kommer att
utbetalas for sddan likvid.

Direktregistrerade aktiedgare ej bosatta i
Sverige och berittigade att teckna nya aktier
med stdd av teckningsratter

Direktregistrerade aktiedgare som ar berattigade att
teckna aktier i foretradesemissionen och som inte ar
bosatta i Sverige och inte heller ar foremal for restrik-
tioner ovan under rubriken "Aktiedgare bosatta i vissa
obehdriga jurisdiktioner” och som inte kan anvanda den
fortryckta bankgiroavin, kan betala i SEK genom bank i
utlandet enligt nedanstdende instruktioner:

Kontoinnehavare: Aktieinvest FK AB

IBAN: SE8730000000015102404520
BIC: NDEASESS

Bank: Nordea Bank

Vid betalning m&ste tecknarens namn, VP-kontonummer
och OCR referens fr&n emissionsredovisningen anges.
Betalningen ska vara Aktieinvest tillhanda senast den 12
juni 2024.

Om teckning avser annat antal aktier &n det som
framgér av emissionsredovisningen ska i stéllet en
anmalningssedel (I) anvandas. Anmaélningssedlar kan
bestallas genom att kontakta Aktieinvest under
kontorstider pa telefon-nummer +46 8 50651795 eller
per e-post emittentservi-ce@aktieinvest.se.
Anmaélningssedel och betalning ska vara Aktieinvest
tillhanda senast kl. 17:00 (CEST) den 12 juni 2024.
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Forvaltarregistrerade aktieidgare

Innehavare av dep8 hos forvaltare som dnskar teckna
aktier i Foretradesemissionen med stéd av teckningsrat-
ter ska anmala sig for teckning i enlighet med instruktio-
ner fran sina respektive forvaltare.

Teckning av nya aktier kan dven ske utan stéd av teck-
ningsratter dvs. teckning utan foretradesratt.

Teckning utan foretradesratt ska ske under samma
tidsperiod som teckning med féretradesratt, det vill saga
frdn och med den 29 maj 2024 till och med den 12 juni
2024 klockan 17.00 (CEST).

Direktregistrerade aktiedgare och dvriga

Anmaélan om att teckna nya aktier utan féretradesratt
ska goras pd Anmalningssedel (I1). S&dan anmalningsse-
del kan erhallas fr&n Aktieinvest per telefon +46 8 5065
1795 eller p& Aktieinvests webbplats, www.aktieinvest.
se/emission/zhodainvestments2024. Ifylld
anmalningssedel ska vara Aktieinvest tillhanda pa
nedanstdende adress eller e-post senast 12 juni 2024

klockan 17.00 (CEST).

Aktieinvest FK AB

Emittentservice

Box 7785, 103 96 Stockholm
BESOKSADRESS: Stureplan 8, Stockholm
TELEFON: +46 8 5065 1795

E-POST: emittentservice@aktieinvest.se
(inskannad anmalningssedel)

Observera att anmalan ar bindande och att inga andring-
ar eller tillagg f&r goras i fortryckt text pd anmalningsse-
deln. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel
kan, liksom anmalningssedel som inte atféljs av erfor-
derliga identitets- och behorighetshandlingar, komma att
|amnas utan avseende eller teckning kan komma att
beddmas ha skett for ett lagre belopp. Vid teckning utan
stod av teckningsratter av ett belopp som dverstiger
motsvarande EUR 15 000 ska vidimerad id-handling och
KYC-blankett bifogas. KYC-blanketten finns att fylla i pa
www.aktieinvest.se/emissionsuppdrag/.

Endast en anmalningssedel per tecknare kommer att be-
aktas. | det fall att flera anmalningssedlar inkommer frén
samma tecknare forbehaller sig Aktieinvest ratten att
endast beakta den senaste inkomna anmalningssedeln.

OBS! Teckning kan aven ske elektroniskt med BankID.
Ga& in pd www.aktieinvest.se/emission/zhodainvest-
ments2024 och folj instruktionerna.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Depékunder och forvaltare som 6nskar teckna aktier i
foretradesemissionen utan stdd av teckningsratter maste
anmala sig for teckning till och i enlighet med instruk-
tioner frén sin eller sina forvaltare, som aven hanterar
besked om tilldelning och andra fragor.

Tilldelningsprinciper

| forsta hand ska aktier som inte tecknas med
foretradesratt erbjudas samtliga aktiedgare till teckning
(subsidiar foretradesratt). Om inte s&lunda erbjudna
aktier racker for den teckning som sker med subsidiar
foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan tecknarnai
forhallande till det totala antal aktier de ager i Bolaget per
avstamningsdagen. | den mén detta inte kan ske vad avser
viss aktie/vissa aktier, sker fordelningen genom lottning.

| andra hand ska eventuella &terstdende aktier tilldelas till
de dvriga som anmalt sitt intresse fér teckning av nya akti-
er utan stod av teckningsratter, pro rata i forhéllande till
det antal nya aktier som s&dan intresseanmalan omfattade.

Besked om tilldelning av nya aktier tecknade
utan stdd av teckningsratter

Besked om eventuell tilldelning av nya aktier tecknade
utan stéd av teckningsratter [dmnas genom utskick

av avrakningsnota, vilket beraknas ske omkring den

17 juni 2024. Inget meddelande utgér till dem som

inte erhallit tilldelning. De tecknade och tilldelade

nya aktierna ska betalas kontant och betalningen ska
senast vara Aktieinvest tillhanda p3 likviddagen enligt
instruktioner pa avradkningsnotan. Erlaggs ej likvid i ratt
tid kan aktierna komma att dverlatas till annan. Skulle
forsaljningspriset vid sddan overlatelse komma att
understiga emissionskursen, kan den som ursprungligen
erhéllit tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for
hela eller delar av mellanskillnaden.

Efter erlagd betalning och teckning kommer Euroclear
att sanda ut en VP-avi som en bekréaftelse pa att BTA
bokats in pa tecknarens VP-konto. Nya aktier kommer
att bokforas som BTA p& VP-kontot till dess att registre-
ringen av foretradesemissionen skett hos Bolagsverket.
Nya aktier som tecknas med stdd av teckningsratter
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forvantas registreras hos Bolagsverket omkring vecka 29
2024. Darefter kommer BTA bokas om till aktier. Leve-
rans av de nya aktierna vantas ske omkring den vecka 30
2024. Ndgon VP-avi utsands inte i samband med denna
ombokning. Dep8kunder hos férvaltare erhaller BTA och
information i enlighet med respektive férvaltares rutiner.

Utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstamman. Ut-
betalning av utdelningen ombesorjs av Euroclear eller, for
forvaltarregistrerade innehay, enligt respektive forvaltares
rutiner. Ratt till utdelning tillfaller den som p4 den faststall-
da avstamningsdagen var registrerad som agare av aktier
i den av Euroclear forda aktieboken. De nya aktierna med-
for ratt till utdelning forsta gdngen pa den forsta avstam-
ningsdagen for utdelning till aktier som infaller narmast
efter det att de nya aktierna registrerats hos Bolagsverket.

Bolaget ager inte ratt att avbryta foretradesemissionen.
Teckning av nya aktier, med eller utan stéd av tecknings-
ratter, ar odterkallelig och tecknaren f&r inte aterkalla
eller andra en teckning av nya aktier. | det fall att flera
anmalningssedlar inkommer fr&n samma tecknare
forbehaller sig Aktieinvest ratten att endast beakta den
senaste inkomna anmalningssedeln.

Utfallet av foretradesemissionen kommer att meddelas
s& snart det blir kant for bolaget, vilket beraknas ske
omkring den 14 juni 2024.

Den som tecknar, eller anmaler sig for teckning, av aktier
i foretradesemissionen kommer att lamna personuppgif-
ter till Aktieinvest. Personuppgifter som lamnas till Aktie-
invest kommer att behandlas i datasystem i den utstrack-
ning det kréavs for att administrera foretradesemissionen.
Aven personuppgifter som inhamtas frén annan kalla an
de personuppgifterna avser kan komma att behandlas.
Adressinformation kan komma att inhamtas av Aktie-
invest genom en automatisk process hos Euroclear
Sweden. Det kan ocks& forekomma att personuppgifter
behandlas i datasystem hos foretag eller organisationer
med vilka Aktieinvest samarbetar. Informationen om be-
handling av personuppgifter lamnas av Aktieinvest, som

ar personuppgiftsansvarig for behandlingen av person-
uppgifter. Aktieinvest tar emot begaran om rattelse eller
radering av personuppgifter pé foljande adress: Aktiein-
vest FK AB, Box 7785, 103 96 Stockholm.

Aktieinvest agerar emissionsinstitut i anledning av fore-
tradesemissionen. Att Aktieinvest ar emissionsinstitut
innebar inte att Aktieinvest betraktar den som anmalt

sig for teckning av aktier i foretradesemissionen som en
kund. Darmed kommer Aktieinvest inte att kundkategori-
sera tecknaren eller genomféra en passandebedémning i
enlighet med lagen (2007:528) om vardepappersmarkna-
den avseende denna teckning.

For det fall ett for stort belopp betalats in av en teck-
nare for de nya aktierna kommer Aktieinvest ombesorja
dterbetalning av 6verskjutande belopp. Om tecknings-
likvid inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa ett
felaktigt satt kan anmalan om teckning komma att lamnas
utan beaktande eller teckning ske med ett lagre belopp.
Betald likvid som ej tagits i ansprék kommer i s fall att
dterbetalas. Ingen ranta utgér pé sdan likvid. Forutom
vad som uttryckligen anges hari har ingen finansiell
information i denna presentation reviderats eller
granskats av bolagets revisor.
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Verksamhetsheskrivning

INVESTERINGAR MED AKTIVT AGANDE OCH ENTREPRENORSKAP

Zhoda Investments investerar i utvalda europeiska onoterade bolag och utvecklar dem mot 6kad tillvaxt och I6nsamhet
genom aktivt agande och entreprendrskap. Sval styrelse som ledning har omfattande erfarenhet frén investeringar
och foretagsutveckling inom flera industrisektorer och geografiska omrdden. Genom Bolagets breda natverk kan
Bolaget identifiera, utvardera, genomféra, forvalta investeringar och erbjuda Bolagets aktieagare exponering mot
verksamheter som ar svéra att n& p& annat hall.

Identifiera affars- Utveckla
méjligheter med investeringarna for att

Forvalta portféljen
for att balansera

risker och maximera
varden

en vasentlig na okad tillviaxt och
vardedkningspotential I6nsamhet

- Identifierar, utvarderar - Aktivt agande for att - Forvaltar portféljen for att

och investerar i onoterade hantera risker och leva balansera risker mot

europeiska bolag nara investeringarna méjligheter att bygga

 Baserar investeringar p3 « Bidrar med strategisk och vérden

erfarenhet, kunskap och operativ kunskap och « Flexibel agarhorisont pé
erfarenhet

brett natverk investeringarna

« Entreprendrskap for att
- Affarsmojligheter som driva fi”véxt ochp - Betydande dgande fér att

kan vara svara att na eller . sakerstalla kontroll och
A . [6nsamhet )

kontrollera fér en enskild inflytande

aktiedgare pé& egen hand




Det ar Zhodas mélsattning att skapa en balanserad portfolj med bolag som Zhoda kan ta mot 6kad tillvaxt och lonsam-
het. Investeringarna kan ha olika karaktar, men aktivt agande och entreprencrskap kommer alltid att vara tva
ledstjarnor. Zhoda har ett &rligt genomsnittligt avkastningskrav (IRR) 6verstigande 20%

ZHODA INVESTMENTS PORTFOLJ

OLJA & GAS VIN

“LELYAKI-FALTET MED BEVISADE “KROA;\TIENSOF(SRSTA SVENSKA
RESERVER.” VINGARD. MAL ATT SKAPA
KROATIENS BASTA VIN.”

45% i Kashtan Petroleum
Ager 100% i tva vingérdar

Lag geologisk risk
50 hektar med lokala druvor

Bevisade och sannolika oljereserver

,&rlig tillvaxt om 40%

God lokal prisbild pé olja
Starkt varumarke och bred
Minskar Ukrainas energiberoende produktportfé|;

Partner med Ukrainas storsta oljebolag Hallbarhet i hela kedjan

Kroatiens basta vinmakare

. —
Br—— e 3 . e
» '
.
- B
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Verksamhetsbheskrivning

ORGANISATION, KONCERNSTRUKTUR OCH PARTNERS

Investeringsverksamheten drivs frdn moderbolaget Zhoda Investments.

Vinverksamheten bedrivs i dotterbolagen Testament Winery och Black Island Winery, som ags till
100%, samt GEM Mediteran Adriatica (Restaurant Filippi) som &gs till 50%

Oljeverksamheten bedrivs genom en dotterbolagsstruktur. Kashtan Petroleum &gs till 45% av
Zhodakoncernen och ar operator och licensinnehavare av Lelyaki-faltet. Ukrainas storsta olje- och
gasbolag som ags av ukrainska staten dger 55 procent av det gemensamma ukrainska dotterbolaget
Kashtan Petroleum. Shelton Canada Corp. ar part i ett Joint Investment Agreement med ett annat
statligt ukrainskt bolaget och samarbetet avser licenser i Svarta havet och Azovska sjon.

Zhoda Investments

(Sverige)
Testament Winery Shelton Canada Corp Black Island Winery
(Kroatien) (Kanada) (Kroatien)
100% 100% 100%

Zhoda 2001 Corporation
(Kanada)
100%

Kashtan Petroleum Ltd
(Ukraina)
45%

GEM Mediteran Adriatica
(Kroatien)
50%




Verksamhetsbheskrivning

OLJEVERKSAMHETEN

ZHODAS OLJEVERKSAMHET BIDRAR TILL ATT MINSKA
UKRAINAS ENERGIBEROENDE

All olja som produceras i oljeverksamheten raffineras och anvands inom Ukraina. P& s satt
bidrar Zhoda till att minska landets energiberoende av grannlanderna. Zhoda att fortsatta
att verka lokalt bidrar bolaget till att stotta Ukraina i en synnerligen utmanande period i sin

historia.




OLJEMARKNADEN | UKRAINA

Ukraina har 400 miljoner fat olja av bevisade reserver,
producerar 30 000 och konsumerar cirka 250 00 fat
olja per dag. Landet &r darmed en nettoimportor av
bade raolja och oljeprodukter, framst fran
grannlanderna.

Det ar Ukrainas strategiska malsattning att minska
energiberoendet av dessa lander genom interna
energieffektiviseringar, import fr&n andra lander samt
utokad produktion av egen olja och gas.

All olja som produceras inom Zhodas oljeverksamhet
raffineras och konsumeras inom Ukraina. P& s satt
bidrar Zhoda till att minska landets energiberoende.

OLJEMARKNADEN | VARLDEN

Enligt energiinstitutet IEA kommer efterfrdgan pé
olja i deras "Stated Policies Scenario” att cka till 16
miljoner fat per dag 2035 for att sedan plana ut med
en svag minskning fram till 2050.

Efterfrdgan pé olja kommer med andra ord att vara
fortsatt stark de kommande decennierna trots
varldens anstrangningar att minska beroendet av
fossila branslen. De bakomliggande drivkrafterna ar
en vaxande befolkning och ckat behov inom
transport och industrin. Priset pé olja har historiskt
varit volatilt.

140
120
100
80
60
40

20

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

18



MAL OCH STRATEGI FOR
OLJEVERKSAMHETEN

« Fordubbla faltets produktion frdn 20 000 fat till

40 000 fat inom 18 ménader

« Genomfora geologiska och hydrodynamiska studier av
faltet for att pa sikt 6ka produktionen ytterligare

« Faststalla ekonomiska krav pa Ryssland for offshoretill-
gaéngar i internationell domstol

« Skapa kassafloden frén oljeverksamheten som majlig-
gor utdelning

« Stotta Ukraina och bidra till landets energiférsorjning

Produktion

Genomfor ett arbetsprogram for att satta fler brunnar i
drift. Detta innefattar relativt enkla och
kostnadseffektiva 8tgarder pé befintliga brunnar.

Langsiktig faltutveckling

Utveckla ny geologisk och hydrodynamisk modell for att
dka kunskapen om reservoaren. Detta ar ett mer komplext
arbete som ger méjlighet att med 6kad precision kunna
utvinna fickor med olja och identifiera nya horisonter med
kolvaten.

Stirka filtoperatorens geologiska och filtu-

vecklande kompetens
Zhoda har tillsammans med sin partner tillsatt en ny
operativ ledning i oljeverksamheten.

Silja olja pa den lokala ukrainska marknaden
Prisbilden pa olja i Ukraina har sedan sommaren 2023
varit hdgre an den internationella referensoljan Brent.

Utvardera Ukrainas tilldelade skadestand pa

500 mkr

The Permanent Court of Arbitration i Hague har
faststallt Ukrainas ratt till skadest&nd fr&n ryska staten.
Zhoda innehar 50% intresse i samma gasfalt som Ukraina
tilldelats ersattning for. Zhoda kan via dotterbolag ingd i
liknande process mot Ryssland.

Verka lokalt i Ukraina och stotta medarbetare
Genom att fortsatt att verka lokalt i Ukraina bidrar bo-
laget till att stotta i Ukraina i en synnerligen utmanande
period i dess historia. Zhoda ska verka lokalt och vara en
god arbetsgivare och affarspartner.

UTVECKLINGEN | UKRAINA

Zhoda har ett joint venture med Ukrainas storsta olje-
och gasbolag som dgs av ukrainska staten. Oljefaltet som
Zhoda har ett 45 procentigt intresse i ligger cirka 15 mil
dster om huvudstaden Kiev. Faltet och infrastrukturen ar
oskadade, det dagliga arbetet fortsatter och
oljeproduktionen ar i gdng. Bortsett frdn ndgra veckor i
borjan av mars 2022 har det inte varit ndgra ryska
trupper i omradet.

Ukraina genomgar en synnerligen svér period i sin
historia. Det ar en prévande tid for landet och mé&nga
manniskor lider. Kriget som p8gér i landets dstra delar
péverkar affars- och arbetsférhéllandena i hela Ukraina.
El ransoneras och det finns dven begransningar
avseende vilka tider p& dygnet som arbeten far utféras
pa faltet. Andock fortsitter det dagliga livet i Kiev och
pé oljefaltet, vilket gor det majligt att utveckla
verksamheten.

Som en f6ljd av kriget tillater Ukrainas nationalbank inte
for narvarande att utdelningar f&r foras ut fran landet.
Detta innebar att Zhoda behéller utdelningarna pa ett
konto i en vasterlandsk bank i Ukraina. Nationalbanken
ar under tryck att latta pa restriktionerna men det ar i
dagslaget inte kant nar s8 kan ske.

OFFSHORETILLGANGAR | SVARTA
HAVET

Ett av Zhoda Investments dotterbolag ar sedan cirka 15
ar partner till ett statligt ukrainskt bolag for att utveckla
gaslicenser i Svarta havet. Ar 2014 efter invasionen av
Krim beslagtog Ryssland dessa tillg&ngar illegalt.
Ukrainska staten tilldelades under 2023 av Permanent
Court of Arbitration i Hague ett skadestdnd p& 46
miljoner US-dollar, motsvarande 500 miljoner kronor,
plus ranta for sina 50 procent i samma gastillgdngar som
Zhoda innehar rattigheter till de évriga 50 procenten.
Zhoda noterar darfér att en internationell domstol
klargjort sdval att Ryssland illegalt annekterat tillgdngar
som att samma tillgdng som Zhoda innehar har &satts ett
varde pa 500 miljoner kronor. Zhoda ser nu 6ver sina
mojligheter att pdborja en liknande rattslig process mot
Ryssland som Ukraina nu slutfort.
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LELYAKI - ETT
AV DAVARANDE
SOVJETUNIONENS
STORSTA OLJEFALT
ONSHORE

Zhoda har genom dotterbolag ett 45 procentigt
agarintresse i oljefaltet Lelyaki. Ukrainas storsta olje-
och gasbolag agt av ukrainska staten innehar 6vriga
55%.

Faltet upptacktes 1962 och kom att bli en av
Sovjetunionens storsta oljeproducenter med en daglig
produktion p& dver 80 000 fat per dag. Dagens pro-
duktion ar fjarran frdn vad den en gang var, men med
ett effektivt arbetsprogram gar det att hélla en stabil
produktion som genererar goda kassafloden

KIEV

Faltet producerar ur tvd geologiska tids&ldrar, perm och
karbon, och bedéms ursprungligen ha innehallit om-
kring 1 miljard fat olja. Av dessa har cirka 385 miljoner fat
utvunnits, vilket motsvarar 38,5%. P& analoga falt i
Nordamerika dar moderna och beprévade tekniker
anvants kan utvinningsgraden komma att dverstiga 50%.
Det ger en indikation p3 att det finns stora mangder
utvinningsbar olja kvar i marken. Faltet har bevisade och
sannolika reserver av kategorin 2P p& 8 miljoner fat.
Aven en lag varderingsfaktor p& varje fat i backen ger
att faltet innehaller stora varden.

Eftersom faltet producerat olja i flera decennier har det
en val utvecklad infrastruktur for hantering av oljan. Det-
ta ar viktigt eftersom faltet har en hog s& kallad water cut
s& méste olja separeras frén vattnet och vattnet sedan
pumpas tillbaka in i reservoaren.

Oljan transporteras via pipeline och saljs lokalt till ett
ukrainskt raffinaderi.

LELYAKI
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FINANSIELL UTVECKLING | OLJEVERKSAMHETEN

Bortsett fr&n pandemidret 2020 har oljeverksamheten &ren. Det ar en prioriterad mal att vanda pé den
redovisat en god I6nsamhet. Resultatet for 2023 trenden och 6ka produktionen under 2024. | tabellen
uppgick till 5 791 tkr. Under de senaste sex &ren har nedan redovisas oljeverksamhetens omsattning och
moderbolaget erhéllit utdelningar uppg&ende till 18 resultat for de senaste fem &ren. Talen avser Zhodas
miljoner kronor. Jamfért med mé&nga andra lander ar 45 procentiga intresse. Tabellen anger dven den
produktionsskatten p8 olja i Ukraina relativt 1&g, och utdelning som koncernen erhéllit fr&n operatéren av
uppgar till 31% av forsaljningspriset. Detta ar ocksé faltet. De finansiella talen ar reviderade och i enlighet
oljeverksamhetens stdrsta kostnadspost. Till sin natur med IFRS, med undantag fér 2023 som ar oreviderade
ar den rorlig vilket innebar att kostnaderna gér ner och enligt ukrainska redovisningsprinciper eftersom
nar oljepriset sjunker och vice versa. Till fljd av lagre arsredovisningen fér 2023 annu inte fardigstallts och
investeringar har produktionen minskat de senaste publicerats.

FINANSIELLA NYCKELTAL FRAN OLJEVERKSAMHETEN

BELOPP | TUSENTALS KRONOR 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Omsittning 29133 5132 32 637 17 417 34 093 55254 33793 4316
Resultat 5791 18 8 285 -5 643 7778 19 160 19 289 684
Produktion 20000 26000 46558 72300 81600 95000 50000 46 000
Utdelning till Zhoda o o 1200 1191 9925 1377 o 4396
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Verksamhetsbheskrivning

VINVERKSAMHETEN

Kroatiens forsta

svenska vingard

« Testament Winery
ar det forsta svenska
bolaget att investera i
Kroatiens vinsektor

+ Vingérden ar redan idag
topp 20 i storlek pa
Kroatiens fragmenterade
vinmarknad

Malet &r att skapa
Kroatiens basta vin

« Testament Winery har
rekryterat tvé av Dalmatiens
framsta vinmakare och
vinerna har snabbt blivit
kanda varumarken i Kroatien

« Vinerna har vunnit flera
guldmedaljer i Decanter
World Wine Awards,
varldens viktigaste och mest
erkanda vintavling, och
serveras pa sex Michelin-
restauranger

Hallbarhet och

lokala druvor

+ Testament Winerys
vingard ar ekologisk med
uteslutande lokala druvor,
nagot som ligger helt i linje
med vad moderna
vinkonsumenter efterfrégar
i allt storre utstrackning




FINANSIELL UTVECKLING | VINVERKSAMHETEN

Belopp i tkr 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Omsittning 24 360 17168 15 116 7 822 4925 2 666 3223
Resultat fore avskrivningar 4178 2 483 2598 2358 1661 1513 2 008

Vinverksamhet har redovisat god I6nsamhet under tillvaxt. Sedan Testament Winery grundades
2017 har omsattningen okat fré&n 3 223 tkr till 24 360 tkr. Resultat fore avskrivningar under 2023
uppgick till 4178 tkr, vilket motsvarar en marginal p& 17%.

SALDA FLASKOR PER AR

250 000

200 000

150 000

100 000

*ih
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TESTAMENT WINERYS HISTORIA

Fortsatt tillvaxt under I6nsamhet, trots en marknad
2023 med hdgre réntor och energipriser som paverkat
restaurangbesok och vinkonsumtion. Investeringar

ﬁ}ﬂ’(ﬁlﬁf pé 2 miljoner kronor for att oka effektiviteten och
ij{mﬂfifu‘ minska kostnaderna i vinkallaren och i vinodlingen.

Forvarvade 50% i restaurang Filippi, en av 6n

ﬁﬁmﬂw% Korculas mest renommerade restauranger.

- 4 " - ,J
g sz ]M"’l”‘ TOW l!{‘] WJT' Vinverksamheten fortsatter sin starka tillvaxt
/f:{ {74 /W]m)ﬂl fﬂ?fﬂ 1¢ som i genomsnitt uppgar till 80% per &r sedan

2022 starten 2018. Tillvaxten sker tillsammans med en
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Vinner upphandling p& Systembolaget med vinet
The Dalmatian Dog. Fordubblar forsaljningen trots

corona-laget. Forsta Michelin-restaurangen serverar
Testaments viner. Vinner tredje guldmedaljen i
Decanter.

Oppnar gardsférsaljning och butik pa
vingdrdarna. Lanserar varumarket Merga Victa.

2019 Sluter forsaljningsavtal med flera rikstackande
matvaruaffarer och vinbutiker.

Rekrytering av tvé av Kroatiens ledande vinmakare.

Lanserar varumarket Testament och nér en
2018 forsaljning i dver 100 restauranger i Kroatien.

Forvarvar vingérd med vita viner pé 6n Koréula.

Zhoda forvarvar 50 hektar ekologisk vinodling

utanfar Split med fokus pa roda viner. Paborjar
2017 transformering frén familjegérd till marknadsdriven

vinproducent med visionen att n& 1 miljon flaskor.
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Verksamhetsheskrivning

ZHODA BLIR DELAGARE | RESTAURANT FILIPPI

Under 2023 forviarvade Zhoda Investments
50% i Restaurant Filippi, en restaurang pa
den dalmatiska 6n Korcula med en Michelin-
rekommendation. Det ar en finansiellt
attraktiv investering med kort
aterbetalningsperiod. Dessutom finns viktiga
operationella synergier med Zhoda
Investments vinverksamhet.

Det kénns fint att f& presentera investeringen i Filippi.
Restaurangen har héga kulinariska ambitioner och ett
fantastiskt lage vid Adriatiska havet. Investeringen har en
kort &terbetalningsperiod, men minst lika viktigt ar de
operationella synergierna mellan restaurangen och vér
vinverksamhet. For det férsta kommer restaurangen att
vara en betydande forsaljningskanal for de nyligen
lanserade premiumvinerna frén Zhoda Investments tvé
vingdrdar. Fér det andra sé far vi tillgéng till viktig kun-
skap och erfarenhet som kan anvéndas pé& ving&rdarna
Testament Winery och Black Island Winery dar vi bedri-
ver gérdsférsdljning och vinprovningar. Detta bidrar till att
vinverksamheten kan vixa med god [6nsamhet, sager
Robert Karlsson, vd Zhoda Investments.

Filippi erbjuder det moderna dalmatiska koket baserat p
hantverksmassiga traditioner och tar restaurangnaring-
en till en ny niva pd on Korcula dar Zhoda Investments
vingard Black Island Winery ar belagen. Restaurangen har
tilldelats en Michelin Recommendation under fem av de
senaste sex ren. Restaurangen ligger pa strandvagen i
gamla stan med en magnifik utsikt éver Adriatiska havet.

Kopeskillingen for 50% i restaurangen uppgér till

800 000 kr och den forvantade &terbetalningsperioden
ar tva &r. Omsattningen for hela restaurangen under 2023
forvantas uppg till 7 miljoner kronor.




Verksamhetsheskrivning

MAL OCH STRATEGI FOR
VINVERKSAMHETEN

Mal

Testament Winery ar Kroatiens forsta svenska vingard.
Mélet ar att skapa Kroatiens basta vin och bli landets
framsta exportor av kvalitetsviner.

STRATEGI

Produktion

« Vinerna ska framstallas pa lokala dalmatiska druvor av
regionens ledande vinmakare

« Vinframstallningen ska kombinera det basta av
Dalmatiens 2000-3riga tradition och modern innovation

« Hallbarhet ska vara en sjalvklarhet inom vinodlingen och
i vinkallaren. Vi ska ta hand om naturen och erbjuda
skaliga villkor till alla medarbetare

« Vi ska framstalla viner for alla dagar i veckan: premium-
viner for sarskilda tillfallen och prisvarda tisdagsviner for
att det ar tisdag

« Forvarva mer mark for nya vinplantor

Férsiljning och varumirke

« Forsaljningen ska ske under de egna varumarkena
Testament, Merga Victa och The Dalmatian Dog

« Forsaljning ska ske via flera kanaler som HORECA
(hotell, restaurang, café), detaljhandel som storre
livsmedelskedjor och vinbutiker, export till varldens
vinalskare samt i de egna gérdsbutikerna

Affirsutveckling

« Skapa nya intaktsstrommar p& ving&rden via gardsfor-
saljning och upplevelser

« Lagg till kringliggande verksamheter dar boende och
vinintresse ar i fokus

Finansiering

+ Nyttja de EU-bidrag som ar sarskilt riktade mot
Kroatiens vinsektor

« Soka lanefinansiering for finansiering av
investeringar




Verksamhetsheskrivning

MARKNADSTRENDER INOM
VINVARLDEN

Vinmarknaden férvantas viaxa med 4 procent per &r de
kommande fem &ren. Vissa segment kommer att vaxa
betydligt snabbare an s&. For att forstd
marknadsdynamiken ar det viktigt att satta sigini
vintrenderna. Det ar Zhoda Investments uppfattning att
Testament Winery och Black Island Winery &r val
positionerade fér att méte dessa trender.

Nagra av de viktigaste vintrenderna for 2024 ar:

Sékandet efter "nya” vinregioner

Vinkonsumenter kommer i allt hdgre utstrackning att
leta sig till "nya” vinregioner. Till saken hor att ndgra av
dessa "nya” regioner som exempelvis Kroatien har en
langre vintradition an klassiska vinregioner som
Bourgogne och Bordeaux.

Prisvdrda viner med en "story”

Priserna p8 viner fran de klassiska vinregionerna
fortsatter att stiga till en for ménga alltfor hog nivé,
vilket skapar en efterfrdgan pé& prisvarda viner fr&n nya
omraden. Viktigt ar aven att det finns en "story” bakom
vinet, ofta vad galler druvan, vingérden och vinmakaren.

Nyfikna pa nya smaker

Moderna vinkonsumenter vill prova nya vinstilar och
druvor.

Innovation i produktion och férsiljning

Nya vinkonsumenter kommer att dricka mer vin och
mindre sprit. Vinet kommer att goras tillgangligt via nya
digitala plattformar.

Naturviner, lattviktsflaskor och mindre sulfiter

Vinkonsumenter har bérjat inse att naturviner inte ar
n&got nytt fenomen, utan det traditionella sattet att gora
vin p&. Dessutom efterfrdgas lagre doser sulfiter och
lattviktsflaskor for att minska avtrycket pa miljon.

Utmaningar inom logistik och inkdp

Oron i varlden paverkar pris och tillgdng pé flaskor,
korkar och etiketter samt férlanger leveranstider.

Hallbarhet i hela kedjan

Vinkonsumenter vill veta vad de dricker, hur vinet har
producerats, vem vinmakaren ar och att bdde naturen
och medarbetarna respekteras och behandlas val.




ETT HELTACKANDE SORTIMENT

For att mota vinkonsumenternas efterfrégan pa olika vinstilar och prissegment har Zhodas vingdrdar ett heltdckande
sortiment. Vi har volymdrivande viner och exklusiva viner som saljer i lagre volymer men med hégre marginal. Vi
utvecklar standigt portfoljen for att kunderna ska kunna upptacka ndgot nytt och hitta sina favoriter.
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. S o Har gor Testament Winery viner pé de lokala dalmatiska

druvorna babié¢, posip och debit.

Ungefarlig prisniv8 mot kund i Sverige ar 160 - 180 kr.

Merga Victa

Har gor Black Island Winery viner med fokus p& druvan
posip.

Ungefarlig prisniva i Sverige ar 160 - 180 kr.

The Dalmatian Dog

Vinet som vann upphandlingen nar Systembolaget skulle
valja ett rott vin frdn Kroatien att stalla pa hyllan i ver 100
butiker. Druvan ar babié.

Pris i Sverige ar 139 kr

Exklusiva segmentet

Detta &r ett nytt segment som kommer att bli allt viktigare
for Bolaget.

Ungefarlig prisniv8 mot kund i Sverige ar 250 - 1500 kr.
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Verksamhetsbheskrivning

VINER AV YPPERSTA VARLDSKLASS

The Dalmatian Dog vann upphandlingen nér Systembolaget skulle vélja ett rott vin fran Kroatien att sélja i dver 100
butiker i Sverige. Argdng 2016 belénades med en guldmedalj i Decanter, varldens stdrsta och viktigaste vintavling.
Aven Testament Posip och Testament Tribidrag har erhéllit en guldmedalj och Merga Victa en silvermedalj i Decanter.
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Verksamhetsbheskrivning

TESTAMENTS NYCKELPERSONER

Zhoda har anstallt tvd av Dalmatiens ledande experter inom vinframstallning p4 lokala druvor. De har en akademisk
utbildning inom och mangérig praktisk erfarenhet av vinrankans biologi, vinets kemi och efterfrégan hos moderna

vinkonsumenter.

Juraj

Sladic

Chefsenolog och
operativt ansvarig i
Testament Winery

Styrelsemedlem
och r&dgivare for
vinverksamheten

Igor
Radovanovie

Chefsenolog och
operativt ansvarig i Black
Island Winery

Juraj har mangérig erfarenhet
av de lokala druvorna babié¢,
posip, plavac mali och
marastina frén familjens
valrenommerade vingérd och
andra ledande producenter i
Kroatien.

Han anses vara en av
Dalmatiens mest innovativa
vinmakare som kombinerar
tradition med nytankande. Juraj
var tidigare chefsvinmakare vid
Benkovac Winery dar han
hanterade 1000 ton av arligt
skordade druvor.

Juraj har en
universitetsutbildning inom
vinodling och

vinframstallining fran Faculty of
Agriculture i Zagreb.

Vjeran ar en kroatisk affarsman

och entreprendr. Han har
strukturerat och genomfort ett
flertal strategiska investeringar
inom finans-, turism- och
vinsektorn.

Vjeran dger en restaurang pa én
Koréula och har ett gediget
kundperspektiv inom vin. Han ar
ordférande i en organisation for
utveckling av Kroatiens
landsbygd med l&ng erfarenhet
av utvecklingsstrategier,
finansiering och EU-bidrag.

Vjeran har en examen inom
ekonomi, corporate finance och
turism.

Igor ar en av Dalmatiens
ledande experter p& druvan
posip och dess viner.

Tidigare konsult 4t flera
vingérdar som tillsammans
producerar 2 miljoner flaskor
arligen.

Igor har en
universitetsutbildning inom
vinodling och vinframstallning
frén Faculty of Agriculture i
Zagreb. Han ar uppvaxt byn dar
Black Island Winery ar belaget.




Styrelse, ledande
befattningshavare
och revisor

Bji.)]‘]] B]”‘i]]ges Bjorn Bringes har 6ver 20 &rs erfarenhet av

investeringar, féretagande och verksamhetsutveckling.

Ordférande

Fodd 1971, i styrelsen sedan 2015, verksam i
koncernen sedan 2012

Bjorn ar en av grundarna av Alpcot, som driver en digital
plattform fér pension, sparande och investeringar.

Bjorn var en av grundarna av East Capital och Gustavia
Capital Management AB, och arbetade som
verkstallande direktor i bagge bolagen. Han var ocksa
fondférvaltare for East Capital och Gustavia Balkanfond.
Bjorn har en masterexamen i féretagsekonomi frén
Handelshoégskolan i Stockholm.

Bjorn innehar fsljande vardepapper utgivna av Bolaget:

A-aktier 7 982 457
B-aktier 155 462 398

Pete]' (;eije]"‘]]]a]] Peter Geijerman har omfattande erfarenhet av
internationell projekt- och féretagsledning och har
Ledamot under de senaste &ren varit verksam inom

fastighetsaffarer inom jordbruks-, logistik- samt

Foédd 1972, i
6dd1972, Styrelsen sedan 2015, verksam industrisektorn bland annat i Ukraina.

i koncernen sedan 2009

Peter har en MBA fr&n INSEAD och en
magisterexamen i klinisk medicin fran Karolinska
Institutet.

Peter Geijerman innehar direkt eller via bolag féljande
vardepapper utgivna av Bolaget:

A-aktier 8 366 205
B-aktier 72 416 339




Styrelse, ledande
befattningshavare
och revisor

Zenﬂll P()t()czny Zenon Potoczny, ar uppvuxen i Ukraina, och har
vidstrackt erfarenhet av olje- och gasindustrin samt
Ledamot och anstalld internationell verksamhet. Zenon var tidigare

verkstallande direktor i Shelton Canada Corp. sedan
dess notering p& TSX Venture-borsen &r 1996.

Fodd 1957, | styrelsen sedan 2015,
Verksam i koncernen sedan 1996

Zenon ar ordférande i Canada-Ukraine Chamber of
Commerce, och har en ingenjérsexamen (MSc) och en
MBA fran University of Toronto. Han har ett brett
natverk inom b&de politik och ekonomi i Ukraina.

Zenon arbetar dven med operativa ledningsfrdgor
framst inom oljeverksamheten i Zhoda Investments.

Zenon Potoczny innehar féljande vardepapper utgivna
av Bolaget:
B-aktier 12 881085

Katre Saard Katre Saard ar en av grundarna av Alpcot, som driver en
digital plattform for pension, sparande och investeringar.
Ledamot Hon ar styrelseordférande i Alpcot Holding AB (publ)

som ar noterat pd Nasdaq First North Growth Market i
Stockholm. Hon ar ocksé VD och fondfarvaltare for
fondbolaget Alpcot Capital Management Ltd.

Fodd 1972, i styrelsen sedan 2015,
verksam i koncernen sedan 2009

Hon har 25 &rs erfarenhet av investeringar,
foretagsledning och foretagande. Katre var en av
grundarna av East Capital, dar hon ocksd arbetade
som fondférvaltare och styrelseledamot. Hon har aven
haft ledande positioner som investment manager vid
European Investment Fund i Luxemburg och som
aktieanalytiker p& Enskilda Securities.

Katre har en magisterexamen i foretagsekonomi fran
Handelshogskolan i Stockholm (MSc in Economics and
Business Administration from the Stockholm School of
Economics).

Katre Saard innehar direkt eller via bolag féljande
vardepapper utgivna av Bolaget:

A-aktier 7 460 725

B-aktier 96 640 410




Styrelse, ledande
befattningshavare
och revisor

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Robert Karlsson

Verkstallande direktor

Fodd 1970, verksam i
koncernen sedan 2009

Angivna innehav och engagemang i andra
bolag

Styrelse- och ledningspersonernas angivna innehav av
vardepapper i Zhoda avser b&de privata aganden och
aganden genom narstéende eller bolag som kontrolleras
av personen.

Revisor

Vid Bolagets &rsstamma valdes WeAudit Sweden AB till
revisionsbolag, med Mikael Kéver som huvudansvarig
revisor. Mikael Kéver ar auktoriserad revisor och
medlem i FAR. Adressen till WeAudit Sweden AB ar
Vasagatan 40, 1M 20 Stockholm.

Robert Karlsson har bred erfarenhet inom ekonomi,
finans och foretagsledning. Han var tidigare vd for det
bdrsnoterade oljebolaget Shelton Petroleum i nio &r
och CFO pé ett NASDAQ OMX-noterat IT-
konsultféretag, dar han aven ansvarade for foretagets
finansiella kommunikation. Han har dven arbetat som
investment manager for det borsnoterade
investmentbolaget ORESA Ventures. Dessforinnan
tillbringade han fyra &r hos KPMG. Robert har en
magisterexamen i féretagsekonomi fran
Handelshégskolan i Stockholm.

Robert Karlsson innehar féljande vardepapper utgivna
av Bolaget:
B-aktier 11133 762

Bolagsstyrning

Styrelsen véljs av bolagsstamma. Samtliga ledaméter ar
valda till nasta &rsstdmma. En styrelseledamot ager ratt
att nar som helst fr&ntrada sitt uppdrag. Vid &rsstamma
kan &ven revisionsbolag eller revisor véljas. Val av revisor
sker normalt med langre férordnande an ett &r.

Bolaget utser inte ndgon valberedning. Enskilda
aktiedgare framlagger forslag till styrelseledamoter eller
andra valbara befattningshavare till Bolagets styrelse
infor upprattande av kallelse till bolagsstamma.

Den verkstallande direktdren utses av styrelsen och har
framst ansvar for Bolagets I6pande forvaltning och den
dagliga driften. Arbetsfordelningen mellan styrelsen
och vd anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen for vd. Verkstallande direktren ansvarar
ocks? for att uppratta rapporter och sammanstalla
information fr&n ledningen infor styrelsemaoten och ar
foredragande av materialet pa styrelsesammantraden.




Bolaget ar inte skyldigt att tillampa Svensk Kod for
Bolagsstyrning och har ej tagit sig att frivilligt félja den.

Bolaget utser inga sarskilda kommittéer eller utskott for
revisons- eller ersattningsfrégor.

Ersattning till styrelse och ledande
befattningshavare

Styrelsearvoden utgér med 100 tkr for ordférande och
50 tkr for ledamot forperioden drsstamma till &rsstamma,
dock ej till Zenon Potoczny som ar anstalld i Koncernen.
Det totala beslutade arliga arvodet uppgédr darmed till
200 tkr. Vd erhéller 16n om 96 tkr per ménad.

Inga belopp har avsatts for framtida pensionsdtaganden
for Bolagets anstallda. Pensionsforméner kan dock utga
som del i en enskild anstallningsuppgérelse; d& i form
av inbetalning till pensionsférsakring, vilken kostnad
belastar &rets resultat det &r som inbetalningen ar
hanforlig till.

Det foreligger inga ekonomiska &taganden gentemot
nadgon styrelseledamot eller annan befattningshavare i
Bolaget efter det att férordnandet eller anstéallningen
upphort.

Intressekonflikter och
narstiendetransaktioner

Styrelsen ar inte medveten om ndgra privata
intressen hos n&gon inom férvaltnings-, lednings-
eller kontrollorgan, styrelseledamot eller ledande
befattningshavare som kan std i strid med Bolagets
intressen. Styrelsen kanner heller inte till n&gra andra
transaktioner mellan Bolaget och Bolaget narstdende
personer eller féretag med undantag for en skuld
fran Bolaget till styrelseledamaterna Bjorn Bringes,
Peter Geijerman och Katre Saard p cirka 2,9 miljoner
kronor som utgjort en kortfristig finansiering for

att tacka ett likviditetsbehov. Styrelseledaméterna
avser att kvitta dessa fordringar i den féreliggande
foretradesemissionen.

Ovrig information om styrelseledaméter och
ledande befattningshavare

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har n&gra familjerelationer eller andra
narstdenderelationer till nAgon annan styrelseledamot
eller ledande befattningshavare. Ingen styrelseledamot
eller ledande befattningshavare har varit inblandad i
konkurs, likvidation eller konkursférvaltning. Ingen
styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
varit inblandad i bedragerirelaterad rattslig process de
senaste fem &ren. Ej heller har ndgon styrelseledamot
eller ledande befattningshavare varit inblandad i ndgon
rattsprocess av vasentlig karaktar med anledning av
konkurs.

Det har under de fem senaste &ren inte funnits n&gra
anklagelser och/eller sanktioner frdn myndighet eller
organisation som foretrader viss yrkesgrupp och som ar
offentligrattsligt reglerad mot ndgon av dessa personer
och ingen av dem har under de senaste fem &ren
forbjudits av domstol att ing8 som medlem i ett foretags
forvaltnings-, lednings-, eller kontrollorgan eller att ha
ledande eller 6vergripande funktioner hos emittent.
Ingen av ovan ndmnda ledande befattningshavare

eller styrelseledamoter har av myndighet eller domstol
forhindrats att handla som medlem av ndgon emittents
styrelse eller ledningsgrupp under de senaste fem aren.

Av styrelseledaméterna ar Zenon Potoczny anstalld

i koncernen men oberoende av stérre dgare. Bjorn
Bringes, Katre Saard och Peter Geijerman ar oberoende
av Bolaget, men innehar stdrre 4ganden i Zhoda.
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Finansiell information

FINANSIELL OVERSIKT

2021 2020 2019 2018 2017
15534 8100 4925 2819 3223
4 486 -8 855 145 12296 14 099
0,01 -0,02 0,00 0,05 on
0,23 0,21 0,25 0,24 0,44
85% 88% 92% 92% 84%

KONCERNEN 2023 2022
Omsattning, tkr 27559 17525
Rorelseresultat, tkr 4384  -4107
Rorelseresultat per aktie, kr 0,01 -0,01
Eget kapital per aktie, kr 0,15 0,15
Soliditet, % 84% 86%

Kommentarer till den finansiella
informationen

Zhoda Investments AB ar ett svenskt moderbolag som
investerar i europeiska onoterade bolag och utvecklar
dem mot 6kad tillvaxt och Idnsamhet genom aktivt
agande och entreprendrskap.

Vid utgdngen av 2023 hade Bolaget dgande i tvd
vinproducenter och en restaurang i Kroatien samt i ett
oljeproducerande bolag i Ukraina. Eftersom ving&rdarna
ags till 100 procent konsolideras de fullt ut i
arsredovisningen. Aven restaurangen som ags till 50%
konsolideras. Agandet i oljeverksamheten uppgar till 45
procent och det redovisas darfér som andelar i
intressebolag, vilket innebar att denna verksamhet
redovisas endast under en rad i resultatrakningen,
namligen Resultat frdn andelar i intressebolag.
Oljeverksamhetens forsaljning ingar darfor inte i raden
Omséttning.

Rakenskaperna for 2017 - 2022 i tabellen ovan och
pé foljande sidor ar reviderade och faststallda pa
bolagsstamma. Omsattning och resultat fér 2023 ar
uppskattningar frdn Bolaget, har inte granskats av
Bolagets revisor och kan darfér komma att dndras.

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
IFRS, International Financial Reporting Standards,
jamte tolkningsuttalanden utgivna av IFRIC,
International Financial Reporting Interpretations
Committee, sddana de antagits av EU samt i enlighet
med &rsredovisningslagen (ARL) och Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1,
Kompletterande Redovisningsregler for koncerner.




KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Avser de senaste reviderade rdkenskaperna. Fér information om 2023, se sida 35

BELOPP | TKR

Rorelsens intakter

Rérelsens kostnader
Révaror och fornodenheter
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar

Summa rorelsekostnader

Resultat fr&n andelar i intressebolag

Rorelseresultat
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter

Finansiella kostnader

Summa finansiella poster

Resultat fore skatt

Skatt

Arets resultat

Ovrigt totalresultat

Omrakningsdifferenser

Totala poster som kan omféras eller har omforts till periodens resultat

TOTALRESULTAT FOR ARET

Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktiesgare

Totalresultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare

2022

17 525

-9 494

-3916
-7 073
-1266

-21749

18

-4 107

-442

438

-4 545

-4 637

-2 055

-2 055

-6 692
-4 637
-6 692

2021

4925

-8 981
-3224

-4 956
-1697

-18 858
7 810

4486

2176
-335

1841

6327

6 229

2 629

2 629

8558
6 229
8 558
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

Avser de senaste reviderade rikenskaperna. Fér information om 2023, se sida 35

BELOPP | TKR

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgéngar
Biologiska tillgdngar

Inventarier

Byggnad

Langfristiga fordringar

Andelar i intresseforetag

Summa anliggningstillgangar

Omséttningstillgangar

Varulager

Kund- och 6vriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Likvida medel

Summa omsattningstillgdngar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet eget kapital
Reserver

Balanserat resultat inkl &rets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Uppskjuten skatt

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Skatteskulder

Kortfristiga skulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

2022

148

19 038
5548
8 510
803

49 200

83247

19 768
3638
1132
4739

29 277

12524

17 500
68 740
-6 013
16 081

96 307

6 035
1971

8 006

4 670
788
1374
205
1082

8 210
112 524

2021

150
18 926
3924

8 391
o)
52185

83576

15780
4580
1052
1320

22732

106 308

10 500
63 075

-3 959
20720

90 337

1414
3521

4 935

3082
1064
4539
1263
1088

11036
106 308
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TKR

Kassaflode frén I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justering for poster som inte ingér i kassaflodet
Resultatandel frén intressebolag

Ovriga ej kassaflddespaverkande poster

Kassaflode frén den lIopande verksamheten fore férandringar i
rorelsekapitalet

Kassaflode frén forandringar i rorelsekapitalet
Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar
C)kning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder
Forandringar i rorelsekapitalet

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Investeringar i byggnad och inventarier

Utdelning frén intressebolag

Kassaflode fran
investeringsverksamheten
Upptagande av l&n
Aterbetalning av l&n
Nyemissioner
Emissionskostnader

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

ARETS KASSAFLODE

Likvida medel vid &rets ingéng

Likvida medel vid arets utgéng

Tillaggsupplysningar till kassaflode

Foljande delkomponenter ingér i likvida medel: Kassa och bank
Erhéllna ranteintakter

Erlagda réantekostnader

Erlagd skatt

2022

-4 545

18
1994

-2434

-2 309
541

-1768

-4 201

-3 013

-3 013

3504
-5536
13 063

-398

10 633

3 419

1320

4739

4739

-109

2021

6 327

-7 810
996

-487

-5435
3389

-2 046

-2533

-1014
1264

250

2 396
-1333

1063

-1220

1320

1320
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Aktiekapital och
igarforhallanden

AKTIEINFORMATION

Aktierna i Zhoda har emitterats i enlighet med
svensk lagstiftning och ar denominerade i
svenska kronor (SEK). Enligt rédande
bolagsordning kan tva aktieslag, A-aktier med
tio roster per aktie och B-aktier med en rost per
aktie, utges. Fére nyemissionen uppgar
aktiekapitalet i Zhoda till 17 500 000 kr, fordelat
pé 653143 645 aktier.

Bolaget har givit ut tva aktieslag, enligt foljande
fordelning:

Aktieslag Antal utgivha Rostvarde Réster
A-aktier 26 666 500 10 266 665 000
B-aktier 626 477145 1 626 477145
SUMMA 653143 645 893142145

Samtliga aktier ar fullt betalda.

Rattigheter som atféljer Bolagets aktier

Vid bolagsstamma rostar varje aktieagare i kraft av det
rostetal som medfsljer innehavda aktieslag.

Aktiedgare har normalt foretradesratt till teckning

av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla
skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen, s&vida
inte bolagsstamman eller styrelsen med stéd av
bolagsstammans bemyndigande beslutar om avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesrétt.

Varje aktie ger lika ratt till andel i Bolagets tillgdngar

och vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har
aktiedgare ratt till andel av 6verskott i forhallande till det
antal aktier som aktiedgaren innehar. Inga begransningar
foreligger avseende aktiernas dverldtbarhet.

Aktierna i Zhoda ar inte férema3l for erbjudande

som lamnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller
|6sningsskyldighet. Det har inte heller forekommit ndgot
offentligt uppkdpserbjudande under innevarande eller
foregdende rakenskapsar.




CENTRALT AKTIEREGISTER OCH
ISIN-NUMMER

De utgivna aktierna i Zhoda ar registrerade i
elektronisk form i enlighet med avstamningsforbehéll

i bolagsordningen. Inga fysiska aktiebrev forekommer
séledes. Aktieboken fors av Euroclear Sweden AB, med
adress Box 191,101 23, Stockholm.

Bolagets registrerade aktier har foljande

ISIN-koder:

A-aktier SE0007789516

B-aktier SE0007789524

UTDELNINGSPOLICY

Bolaget har inte faststallt ndgon utdelningspolicy.
Eventuell utdelning beslutas av bolagsstamma efter
forslag fran styrelsen. Ratt till utdelning tillfaller den
som vid av bolagsstamman faststalld avstamningsdag
ar registrerad i den av Euroclear forda aktieboken.
Bolagets samtliga aktier berattigar till utdelning.
Utdelningen ar inte av ackumulerad art. Ratt till
utdelning tillfaller placerare som p& avstamningsdag
for vinstutdelning ar registrerade som aktieagare i
Bolaget. Eventuell utdelning ombesérjes av Euroclear,
eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med
respektive forvaltares rutiner. Om aktiedgare inte kan
nds genom Euroclear kvarstér aktiedgarens fordran pé
Bolaget avseende utdelningsbeloppet och begransas
endast genom regler for preskription. Vid preskription

FORANDRING  FORANDRING

. ANTAL AKTIE-

AR HANDELSE AKTIER KAPITAL
2015 Registrering 500 50 000
2015 Nyemission 4500 450 000
2015  Férandring av aktiestruktur 18 656 247 o
2016 Nyemission M 967 482 3 000 000
2018 Nyemission 261257 458 7 000 000
2022 Nyemission 261257 458 7 000 000
2024 Féreliggande nyemission* 261257 458 7 000 000

*forutsatter full teckning

tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Inga sarskilda
regler, restriktioner eller férfaranden avseende utdelning
foreligger for aktiedgare som ar bosatta utanfér Sverige.
Bolaget har hittills inte lamnat ndgon utdelning. Det finn
heller inga garantier for att det for ett visst &r kommer
att foresl3s eller beslutas om n&gon utdelning i Bolaget.

RESTRIKTIONER | MOJLIGHETER
TILL UTDELNING

Inga begransningar i mojligheter till utdelning foreligger
férutom vad som foljer av lagstiftning och
redovisningsregler.

TECKNINGSOPTIONER

Bolaget har inte utgivit ndgra teckningsoptioner.

KONVERTIBLA LAN

Bolaget har inte upptagit ndgra konvertibla 1&n.

BEMYNDIGANDEN

Stdmman har inte utgivit ndgra bemyndiganden.

TOTALT

ANTAL ANTAL ANTAL AKTIEKAPITAL KvOT-

A-AKTIER B-AKTIER AKTIER SEK VARDE
o 500 500 50 000 100
o 4500 5000 500 000 100
4000 -8 855 18 661247 500 000 0,03
4571400 107396082 130628729 3500 00O 0,03
10 666 600 250 590 858 0,25 0,24 0,03
10 666 600 250590 858 653143 645 17 500 000 0,03
10 666 600 250 590 858 914 401103 24 500 000 0,03
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Handel med Bolagets aktier Aktiedgaravtal

Styrelsen kanner inte till férekomsten av ndgra avtal
aktiedgare emellan som skulle kunna péverka
inflytandet éver Bolaget.

Bolagets aktie ar inte noterad. Inofficiell handel
arrangeras emellertid av Bequoted.

Styrelsen utvarderar kontinuerligt olika méjligheter till
lattillganglig och effektiv handel i Bolagets aktier, och har
ambitionen att |3ta notera aktien vid en
MTF-marknadsplats nar Bolaget har tagit ytterligare
steg i den operationella och finansiella utvecklingen och
att det bedéms gynnsamt for aktiedgarna.

Tabellen ovan listar de fem stérsta aktiedgarna enligt aktiebok framstéalld av Euroclear per 10 maj 2024.

Namn A-aktier B-aktier  Antal aktier Aktier % Antal réster Roster %
Bjorn Bringes 7982 457 155 462398 163 444 855 25,02 235 286 968 26,34
SEB 4594 454 140 671787 145 266 241 22,24 186 616 327 20,89
Katre Saard 4 476 435 66 329 767 70 806 202 10,84 m 094 117 12,44
Peter Geijerman 8366205 43449802 51816 007 793 127 1M 852 14,23
Fridhill Investment AB O 28966537 28966537 4,43 28 966 537 3,24
Ovriga 1246919 191596 458 192 843 377 29,53 204 065 648 22,85
Summa 26 666 500 626 476749 653143 645 100,00 893142145 100,00
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Risker

Betydelse av nyckelpersonal

Koncernens framtida utveckling ar beroende av
bolagsledningens och andra nyckelpersoners kunskap,
erfarenhet, formaga och engagemang. Koncernen har
traffat anstallningsavtal med s&dana personer pa villkor
som koncernen beddmer vara marknadsmassiga. Skulle
koncernen misslyckas att attrahera och behélla
nyckelpersoner kan det f& negativa konsekvenser for
koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning
exempelvis pa& grund av att koncernen inte i tid kan
uppfylla satta utvecklingsmél eller strategier.

Kundfordringar och betalningsvillkor

Koncernen ar beroende av att Bolagets kunder betalar
for levererade produkter i tid. Oljeverksamheten har
tidigare tillampat l&nga betalningstider. Under senaste
aren har all olja s8lts mot forskottsbetalning. Det
foreligger dock risk att inbetalningar av kundfordringar
kan dréja langre an beraknat, och att kundernas
ekonomiska stallning kan férsamras med foljd att
inbetalningar kan utebli helt, med negativ inverkan pé
Bolagets egen ekonomiska stallning som en konsekvens.

Samgaenden, forviry, partners samt den
inledda investeringsverksamheten

Koncernen har férvarvat tillgadngar och bolag och kan fran
tid till annan 6vervaga att forvarva ytterligare tillgédngar
eller bolag. S&dana forvarv ar alltid foremal for ett antal
risker och osakerheter avseende frdgor som
motpartsrisker, aganderatt, andra rattigheter, tillgdngar,
skulder, licenser och tillstdnd, ansprék, rattsliga
forfaranden, miljé samt andra aspekter. Aven om
koncernen vinnlagger sig om att noggrant analysera
forvary, kan oférutsedda problem och handelser
forekomma. De risker som detta innebér kan vara storre,
svérare eller dyrare att analysera och begransai de
lander och regioner dar koncernen ar aktiv an vad som
skulle vara fallet i mer utvecklade marknader.

Koncernen har ingdtt och kan i framtiden bli beroende av
att ing4 avtal med samarbetspartners for prospektering
och produktion. Det finns en risk for att de
samarbetsavtal, som koncernen for narvarande ar part i,
innehéller otillfredsstallande eller otillrackliga villkor, i den
handelse att koncernens och dess partners intressen gar
isar. Koncernen och dess partners kan frén tid till annan ha
olika &sikter om hur verksamheten ska bedrivas och om
vilka rattigheter och skyldigheter som parterna har. Det
finns ingen garanti for att koncernens partners

kommer att agera i koncernens intressen. Koncernen ar
ocks8 beroende av utomstdende operatérer av falt dar
koncernen inte sjalv eller inte ensam &r licensinnehavare
och/eller operatér. | sddana samarbeten kan inte
koncernen ensam péverka hur verksamheten under
licensen bedrivs och det finns ingen garanti for att
koncernens samarbetspartners efterlever de krav som
stalls i licenserna eller i de samarbetsavtal som ingétts.
Koncernen ar s8ledes i sddana fall beroende av, eller
péverkas av, hur dess partners bedriver verksamhet. Det ar
inte mojligt for koncernen att forutse alla de risker som kan
uppsté i s&dana fall med anledning av att dess partners,
eller underleverantorer anlitade av partners, inte uppfyller
licens-dtaganden eller andra &taganden.

Risker avseende produktions- och
prospekteringslicenser samt tillstand
Koncernens prospektering och nuvarande och framtida
produktion ar beroende av licenser och/eller tillstdnd
som beviljas av regeringar och myndigheter. Ansdkningar
om framtida licenser och tillstdnd kan komma att forsenas
el-ler avsl8s och nuvarande licenser och tillstdnd kan
komma att belaggas med restriktioner eller 8terkallas av
behorigt organ och darmed fordrdja eller stoppa
koncernens mojligheter till kommersialisering av visst
omrade. Aven om licenser och/eller tillstdnd normalt kan
fornyas efter det att de I6pt ut kan heller inga garantier
lamnas om att s& kommer att ske, och i s& fall, p& vilka
villkor.

De ukrainska licenser som koncernen har intressen i inne-
has inte av Zhoda sjalv utan av delagt bolag.

Koncernen har darfor inte ensamt bestammande inflytan-
de dver verksamheten avseende dessa licenser. Eftersom
koncernen inte ensam har kontroll dver samtliga licenser,
ar koncernen beroende av att dess partners uppratthéller
eller bidrar till att uppratthélla sddana licenser. Om koncer-
nen eller dess partners inte skulle anses ha uppfyllt sina
skyldigheter enligt en licens, kan det leda till att koncer-
nens eller dess partners licens helt eller delvis bortfaller.

Koncernen kan ocksd hamna i konflikt med ndgon av sina
partners om parternas intressen skulle g8 isar. Rattig-
heterna och skyldigheterna enligt koncernens och dess
partners licenser kan bli forem3l for tolkning och kan
aven bland annat paverkas av omstandigheter som ligger
utanfér koncernens kontroll. | handelse av tvist ar det inte
sakert att koncernens uppfattning skulle galla eller att
koncernen pé& annat satt skulle kunna gora sina rattig-




heter gallande, vilket i sin tur skulle kunna fa negativa
effekter p& koncernen.

Uppratthéllandet av licenser ar vidare ibland forknippade
med att vissa licensdtaganden uppfylls. Om koncernens
eller n&dgon av dess partners inte skulle anses ha uppfyllt
sina skyldigheter enligt en licens eller annat avtal kan det
aven leda till att koncernens rattigheter enligt dessa helt
eller delvis bortfaller vilket skulle kunna innebara en
negativ paverkan pa koncernens framtidsutsikter. Aven
om en licensinnehavare, pé basis av
prospekteringsresultat och/eller finansiella forhéllanden i
varldsekonomin, skulle kunna féra en diskussion med
licensmyndigheten i syfte att minska licens&taganden,
finns ingen garanti for att detta skulle ge ett gynnsamt
resultat och det finns darfor alltid en risk for att
koncernen eller dess partners forlorar licenser om
licensvillkor inte uppfyllas, vilket skulle medféra negativa
effekter p& koncernens tillgdngar och darmed dess
framtidsutsikter.

Koncernen kontrollerar kontinuerligt licensavtalen for att
sakerstalla att villkoren i avtalen uppfylls. Koncernen
uppratthéller ocks8 kontakter med relevanta myndighe-
ter och partners under licensperioderna for att skapa
gynnsamma forh&llanden for forlangningar av koncernens
licenser. Zhoda ager via dotterbolag 45 procent i Kashtan
Petroleum som ar operator och innehavare av Lelyaki-
licensen. Denna licens forlangdes under 2017 p& 20 &r.

Risker vid prospektering och utvinning av olja
och naturgas

Koncernens verksamhet ar foremal for risker och osaker-
heter som verksamheter involverade i prospektering, ut-
byggnad, produktion, raffinering, transport och
marknadsforing av olja och naturgas ar forknippade med.
Det kan innefatta risker sésom brand och explosioner i
samband med borrningsarbete, lackage och utslapp av
olja och miljofarligt avfall och tung utrustning som
havererar. Var och en av dessa risker kan resultera i
skador pa koncernens olje- och naturgaskallor,
produktionsanlaggningar, annan egendom, miljon samt
medfora personskador.

Aven de uppsamlingssystem och processanlaggningar
som utnyttjas inom Koncernens verksamhet ar foremal
for m&nga av dessa risker. Varje storre skada p8 de
system och anlaggningar som koncernen ar beroende av
kan f& en negativ effekt p8 koncernens férmaga att salja
eventuell produktion och darmed pa koncernens
finansiella stallning och framtidsutsikter.

Koncernen kan inte forsakra sig fullt ut mot alla dessa
risker. Det finns risk for att koncernen kan komma att
&dra sig oforsakrade forluster vilka kan f& en negativ
effekt pa koncernens finansiella stallning och utsikter.
Koncernen har atagit sig att folja den ukrainska

miljolagstiftningen som ar b&de omfattande och komplex
och det ar Bolagets policy att leva upp till de miljo- och
sakerhetskrav som galler p& den marknad dar Bolaget
agerar.

Bolagets mél ar att p3 ett foredomligt vis minimera miljo-
riskerna i Bolagets oljeverksamhet.

Geologisk risk

Det finns osakerhet avseende prognostiseringen av
mangden reserver som kan byggas ut och producerasii
framtiden eftersom alla uppskattningar av utvinningsbara
olje- och naturgasreserver bygger p8 sannolikhetsbedom-
ningar. Inga metoder finns for att med fullstandig sakerhet
faststalla hur mycket olja eller naturgas som finns i ett
geologiskt lager under jordytan. Redovisade reserver byg-
ger pé de bedémningar som vid var tid gors av geologer.
Dessa bedémningar baseras pa faktorer som seismiska
data, matdata fran existerande borrhal, erhallna borrkar-
nor, simuleringsmodeller i datorer, faktiska oljefloden och
tryckdata frén existerande borrhél, oljepriser etc. Darmed
kan bedémningarna av olje- och naturgasreserver fluktue-
ra over tid. Det finns ingen garanti for att de presenterade
bedémda reserverna eller resurserna kommer att vara
oférandrade dver tiden. Om bedémningar revideras kan
det innebéara en negativ inverkan pa vardet av koncernens
tillg&ngar och p& koncernens framtidsutsikter.

Koncernen hanterar sina geologiska risker genom att
anstalla medarbetare med hog geologisk kompetens
och genom att anvanda oberoende parter som granskar
och bekraftar de uppskattningar och bedémningar som
koncernen gér.

Risker relaterade till infrastruktur

Koncernen ar beroende av en tillganglig och fungerande
infrastruktur fr de omréden dar verksamheten bedrivs,
s&som vagar, el- och vattenforsorjning, pipelines och
uppsamlingssystem. Om det uppstar brister i infrastruktur
eller system, eller om dessa inte uppfyller koncernens
behov, kan koncernens verksamhet forsvaras avsevart,
vilket kan leda till lagre produktion och férsaljning och/
eller hogre kostnader. Namnda exempel pé infrastruktur

i Ukraina, sdsom pipelines, jarnvagar, bilvagar, elnat och
kommunikationssystem, har historiskt uppvisat svagheter
som kan paverka koncernens verksamhet negativt genom
verksamhetsavbrott eller stérningar, vilket kan leda till
lagre produktion och/eller hogre kostnader for koncernen.

Koncernen hanterar infrastrukturrisker genom att i viss
mén bygga egna eller forstarka befintliga vagar i anslut-
ning till licensomr&dena, installera egen elférsérjning,
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bygga egna pipelines som ska ansluta till storre system
med mera.

Férsiljning av olja och naturgas

Koncernens férméga att sélja sin producerade olja och
gas beror bland annat pé tillgangligheten och kapaciteten
hos uppsamlingssystem, pipelines och andra produktions-
och transportsystem, inverkan av géllande regelverk,
rédande ekonomiska villkor och niverna p4 tillgdngen
och efterfrégan pa& olja. Brister skulle kunna leda till en
nedgéng i koncernens nettointakter fr&n produktionen
och orsaka en minskning av koncernens verksamhet inom
olje- och naturgasprospektering samt utbyggnad.

Prisrisk avseende olja och naturgas

Koncernens intakter och |dnsamhet kommer att vara
beroende av priser pa olja och naturgas, vilka paverkas av
ett antal faktorer som ligger utanfor koncernens kontroll.
Dessa faktorer inkluderar marknadsfluktuationer i kombi-
nation med exportbegransningar och skatter, narhet till
och kapacitet i olje- och naturgaspipelines samt ekono-
misk och politisk utveckling.

Marknadspriserna fér olja och naturgas har historiskt varit
volatila och den hoga volatiliteten forvantas kvarsté inom
Sverskadlig framtid.

Priserna kan ocks8 vara direkt beroende av politiska
beslut. Energimarknadernas oférutsagbara karaktar, samt
beaktande av sdval regionalpolitiskt som OPEC:s
inflytande p& dessa marknader och de policys som
tillampas, gor det sarskilt svart att forutsaga en framtida
prisbild for olja och naturgas. Varje stérre och varaktig
nedgéng i priset pa olja eller naturgas skulle f& en negativ
effekt p& koncernens verksamhet, framtidsutsikter och
resultat. De ekonomiska forutsattningarna for att bedriva
olje- och naturgasproduktion férandras ocksa vid lagre
olje- eller naturgaspriser. En nedgéng i priserna skulle
kunna leda till en minskning av volymerna i de reserver
som koncernen ekonomiskt kan utvinna d& koncernen kan
komma att avst4 fran att driva producerande kallor om
priserna faller under vissa nivaer. Dessa faktorer skulle
kunna leda till en nedgéng i koncernens nettointakt frén
produktionen och orsaka en minskning av koncernens
verksamhet inom olje- och naturgasprospektering samt
utbyggnad. Koncernen sakrar for narvarande inte
oljepriset av framtida forsaljning.

Tillgang till utrustning och personal

Koncernens prospekterings- och produktionsverksamhet
for olja och naturgas ar beroende av tillgéngen till
borrutrustning och tillhérande utrustning samt
kvalificerad personal i de omraden dar sddan
verksamhet bedrivs eller kommer att bedrivas.

Koncernen kan ocksa vid tillfallen bli beroende av tredje
man, till exempel borrfirmor och transportforetag, for att
genomfora sin affarsplan. Brist pa borriggar eller
personal och liknande kan paverka tillgdngen pé
nodvandig utrustning och personal for koncernen, vilket
kan leda till kade kostnader och darmed forsamringar av
koncernens resultat samt till férseningar av koncernens
prospekterings- och utbyggnadsverksamhet samt leda till
minskad produktion, vilket i sin tur kan ha en negativ
péverkan pa koncernens verksamhet, finansiella stallning
och stallning i 6vrigt.

Begrinsat forsakringsskydd

Inom den bransch och inom de regioner dar koncernen
verkar saknas mojlighet till ett valutvecklat forsakrings-
skydd. Koncernen kan darfor inte garantera att man har
ett fullgott forsakringsskydd mot de risker och forluster
som kan drabba verksamheten. Koncernen hanterar
forsakringsriskerna genom att Iopande undersoka forsak-
ringsmojligheterna i de regioner dar man verkar.

Politiska och krigsrelaterade risker i Ukraina

Vid tidpunkten for offentliggérandet av detta memoran-
dum &r Ukraina drabbat av ett invasionskrig fran
Ryssland. Det finns i dag inga ryska trupper narvarande
vid faltet och faltet och infrastrukturen ar intakta, men
det har forekommit storningar i produktionen. Det
foreligger risk att Zhodas oljeverksamhet inte kommer att
kunna drivas pd samma satt som fore invasionen. Det kan
bli storningar i sdval produktion som forsaljning,
innefattande bland annat forstorelse, stoppad eller
begransad &tkomst for personal, hindrade service- och
underhdllsdtgarder, konfiskering eller andra handlingar
som pé kort eller 18ng sikt kan negativt péverka Bolagets
tillgédngar och intakter i landet. De ekonomiska skadorna
for Bolaget skulle d& bli omfattande.

Aven nir landet dtergar till mer normala omstandigheter
foreligger riskfaktorer. Ukraina och andra lander i
regionen har genomgétt en politisk omvandling, frén en
auktoritar stat med planekonomisk modell till dagens mer
demokratiska och marknadsekonomiska modell. Den
gradvisa 6vergéngen gor att Ukrainas politiska system
kan vara utsatt fér missnoje bland delar av landets
invanare. Inhemska konflikter i Ukraina kan ha negativ
inverkan p& koncernens mojligheter att planera och
genomfora langsiktiga strategier.

Ukrainas nationalbank har infort restriktioner som inte
tilldter utforsel av utdelningar ut ur landet.
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InkSp och férsorjningskedjor

Pandemin och Rysslands invasion av Ukraina har forlangt
och fordyrat inkép av material och révaror. Det finns en
risk for prisstegringar samt att leveranser tar langre tid &n
tidigare.

Rattssystem och rattsliga forfaranden

Koncernens verksamhet styrs av bland annat regler om
milj, sakerhet, halsa, valutaregleringar och exportregle-
ringar, tullregler och handelsrestriktioner.

Forandringar i sddana regler kan p&verka koncernens
verksamhet och utveckling negativt. Hartill kommer att
koncernens tillgdngar, oljeproduktion och
prospekteringsverksamhet finns i lander med rattssystem
som skiljer sig fradn de i Sverige. Det kan vidare inte
uteslutas att Ukrainas ledning och administration i ett
ateruppbyggnadsskede efter den ryska invasionen
kommer att verka for okat inflytande i strategiska foretag,
s& som inom energisektorn.

Prospekteringsrattigheter och relaterade avtal lyder
under lagstiftning i Ukraina dar verksamheten bedrivs.
Regler, forordningar och rattsprinciper kan skilja sig 8t nar
det galler bdde materiell ratt och med avseende p& frégor
som domstolsforfaranden och verkstallighet.

Exempelvis anses skyddet for aganderétt inte lika val ut-
vecklat i Ukraina som i Sverige. Vidare kan regler pé& lokala
och regionala nivéer st& i konflikt med varandra.
Domstolar kan sakna insikt i affarsférhallanden, korruption
forekommer och respekten for domstolsutslag kan vara

l&g.

Det innebar att koncernens och dess partners formaga
att utdva eller genomdriva sina rattigheter och skyldighe-
ter samt skydda och uppratthilla aganderatt till tillgéngar
kan skilja sig &t fr&n Sverige och fr&n vad som skulle ha
varit fallet om dessa rattigheter och skyldigheter vore
foremal for svensk lag och jurisdiktion. Det finns darmed
en investeringsrisk i Ukraina.

Koncernens verksamhet och dess tillgdngar &r vidare i
stor utstrackning féremal for olika komplexa lagar och
forordningar samt detaljerade bestammelser i licenser
och avtal som bland annat styrs av landets lagstiftning
Detta innebar i sig en risk i regioner dar korruption
forekommer inom och utom olika former av myndighets-
utdvning. Om koncernen skulle bli involverad i rattstvister
i syfte att forsvara eller genomdriva sina rattigheter enligt
s&dana licenser eller avtal eller tillg&ngar kan de rattsliga
forfarandena bli b&de dyra och tidsddande.

Utgéngen av s&dana tvister ar alltid osaker. Aven om

koncernen fér ratt kan osakerheten kring tvister och
andra rattsliga forfaranden fa en negativ effekt pa vardet
av koncernens tillgdngar och darmed p3 koncernen och
dess verksamhet.

Miljoregler

Borrning, produktion, hantering, transport och
forsaljning av olja, naturgas och biprodukter fran
petroleum ar féremal for omfattande reglering enligt
nationella och lokala miljlagar dar koncernen for
narvarande ar verksam. Miljéregler kan bland annat
innebéra restriktioner, dtaganden och skyldigheter i
samband med vatten- och luftféroreningar,
avfallshantering samt krav p4 tillstdnd och restriktioner
pa verksamheten, liksom kostsamma administrativa
domstolsforfaranden, och ytterst nedstangning av
verksamhet i miljdkansliga omréden. Miljéreglerna kan
skarpas vilket kan medféra okade kostnader. Vidare kan
eventuella avgifter eller andra p&foljder mot koncernen
vid verkliga eller p&stddda brister i uppfyllande av
miljdregler eller vid olyckor f& en negativ effekt p
koncernens verksamhet, framtidsutsikter och
rorelseresultat. Det finns heller ingen garanti for att
koncernens nuvarande eller framtida samarbetspartners
fullgor sin del av eventuella miljsdtaganden. Koncernen
har 8tagit sig att folja den ukrainska miljdlagstiftningen
som ar badde omfattande och komplex och det ar Zhodas
policy att leva upp till de miljs- och sidkerhetskrav som
galler pd den marknad dar Bolaget agerar. Bolagets mal
ar att p8 ett foredomligt vis minimera miljoriskerna i
Bolagets prospekterings- och produktionsprogram.

Naturpaverkan

Bolagets vinodlingar ar alltid utsatt for vadrets paverkan.
Torka, frost och hagelstormar kan ha en vasentlig
inverkan pa vinskérden. Aven skadedjur kan férekomma.
Dessa faktorer kan leda till minskade intakter och samre
|dnsamhet for Bolaget.

Konkurrens

Bolaget saljer vin till hotell/restaurang och konsument.
Generellt sett s& radder stark konkurrens inom detta
omrade med mé&nga konkurrenter som erbjuder likadana
produkter. Konkurrenterna bestar bdde av aktérer som
erbjuder ett brett sortiment och nischaktérer.
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Generellt sett s& ar priset en viktig konkurrensfaktor vil-
ket paverkar I6nsamheten inom segmentet. Det kan inte
uteslutas att en 6kad konkurrens kan leda till minskade
intakter, lagre marknadsandel och samre |6nsamhet for
Bolaget.

Distribution och varulager

Bolaget ar beroende av ett lager som ar knutet till Bo-
lagets distribution och internetforsaljning. Om Bolagets
lager av ndgon anledning skulle bli forstort eller stangas
eller om dess utrustning skulle skadas allvarligt kan Bo-
laget eventuellt inte leverera produkterna till kunderna.
Under s&dana omstandigheter kan det f& en avsevard
negativ effekt p& Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Inkdp och forsérjningskedjor

Pandemin och Rysslands invasion av Ukraina har forlangt
och fordyrat inkép av material och révaror. Det finns en
risk for prisstegringar samt att leveranser tar langre tid an
tidigare.

Produktansvar

Eventuella fel i Bolagets produkter skulle kunna féranleda
ansvar och krav p8 skadestdnd mot Bolaget. Bolaget kan
bli ansvarigt for skador orsakade av dess produkter och
det kan inte uteslutas att ett sddant ansvar skulle kunna
péverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
resultat negativt. Eventuella tvister, skadest&ndsansprék
eller motkrav kan inverka negativt p8 Bolagets kom-
mersiella rykte och leda till tidsodande och kostsamma
rattsprocesser samt ta ledningens resurser i ansprak.

Aktiekursens utveckling

Nuvarande och potentiella investerare bor beakta att
en investering i Zhoda ar férenad med risk och att det
inte kan férutses huruvida aktiekursen kommer att ha en
positiv utveckling. Detta medfor en risk att en investerare
kan forlora hela eller delar av sitt investerade kapital.
Aktiekursen kan komma att fluktuera till foljd av bland
annat resultatvariationer i Bolagets ekonomiska rappor-
tering, det allmanna konjunkturlaget och forandringar

i aktiemarknadens intresse for Bolaget och dess aktie.
Begransad likviditet i aktien kan i sin tur bidra till att
forstarka sddana fluktuationer i aktiekursen.

Aktiekursen kan darmed komma att p&verkas av faktorer
som stér helt eller delvis utanfor Bolagets kontroll. En
investering i aktier i bor darfor foregs av en noggrann
analys av Bolaget, dess konkurrenter och omvarld,
generell information om branschen, det allmanna
konjunkturlaget samt évrig relevant information.

Risk foreligger att aktier i Zhoda inte kan saljas till en for
aktieagaren vid var tid acceptabel kurs.

Bristande likviditet i Bolagets aktie och
aktierelaterade vardepapper

Aktierna i Zhoda kan idag endast omsattas pé den inoffi-
ciella handelsplatsen Bequoted. Denna handel pagér inte
dagligen. En investerare kan inte utg3 ifran att
likviditeten i aktierna kommer att vara tillfredsstallande,
vilket innebér att det finns en risk for att dessa
vardepapper inte omsatts i ndgon hogre takt och att
avstdndet mellan kdp- och saljkurs kan vara stort. Om
likviditeten ar begransad kan detta medfora svérigheter
for innehavare av dessa vardepapper eller att forandra
sitt innehav.

Handel pa OTC-marknad

En marknadsplats av detta slag stéller inte lika h&rda krav
pé Bolaget avseende pé bland annat informationsgivning,
genomlysning eller bolagsstyrning, jamfort med de krav
som stélls pé bolag vars aktier ar noterade vid en s8
kallad reglerad marknadsplats ("bors”) eller p& en MTF-
marknadsplats. Vidare kommer handel inte att ske
dagligen i

Bolagets aktie. En placering i ett bolag vars aktier handlas
pé& en OTC-marknad bor darfor anses vara mer riskfylld
an en placering i ett borsnoterat bolag.

Varderingsrisk

Bolagets agare och styrelse har infor forestdende
kapitalanskaffning som grund fér prissattningen tillampat
ett antal dvervaganden i syfte att finna en rimlig och
intressant vardering av Bolaget. Gangse
varderingsprinciper som tillampas vid vardering av
verksamheter utan langre omséattnings- och vinsthistorik
ar till sin natur spekulativa och osakra. D& handel i
Bolagets aktie inte sker pd en MTF-marknadsplats eller
reglerad marknad saknas tillforlitliga indikationer p&
marknadens vardering av Bolaget.

Felbedomningar kring prissattningen kan darfor inte ute-
slutas, vilket innebar en risk att aktiekursens utveckling
tillfalligt eller varaktigt inte kommer att motsvara
aktieagarnas krav och forvantningar.
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Legala fragor
och ovrig information

Allméan bolagsinformation

Zhoda Investments AB, med organisationsnummer
559030-3490, registrerades vid Bolagsverket den 14
oktober 2015. Bolagets associationsform ar aktiebolag och
regleras av Aktiebolagslagen (2005:551 Bolaget ar publikt.

Bestammelserna i bolagsordningen ar e mer
langtgdende an Aktiebolagslagen vad galler forandring
av aktiedgares rattigheter. Aktierna i Bolaget ar fritt
overldtbara. Styrelsens sate ar registrerat i Stockholms
kommun, Stockholms lan.

Huvudkontorets adress ar:
Zhoda Investments AB
Bivagen 12 C, 125 58 Alvsjo

Visentliga avtal

Zhoda har for sin verksamhet avtal av normal omfattning
som ar upprattade pd marknadsmassiga villkor. Det finn
dock inga enskilda operativa avtal som vasentligt kan
paverka Bolagets resultat eller finansiella stallning.

Licens for oljeverksamheten

En forutsattning for att bedriva oljeverksamhet ar att
myndigheterna lamnar tillstdnd att prospektera efter
samt utvinna olja och naturgas. Utdver sarskilda tillstdnd
for delomrdden som sakerhet och milj, kravs en licens
for att utvinna olja och gas. Licensen styrs av lagstiftning
i den relevanta jurisdiktionen.

Licensen for Lelyaki-faltet i Ukraina innehas av ope-
ratéren Kashtan Petroleum, som till 45% ags av ett
helagt dotterbolag till Zhoda Investments och till 55% av
Ukrainas storsta olje- och gasbolag. Under inledningen
av 2017 meddelade Geological Service of Ukraine att
licensen for Lelyaki forlangts, vilket ger operatéren ratt
att utvinna olja och gas under ytterligare 20 &r.
Licensinnehavaren har foretradesratt till forlangning av
licensen nar den [6per ut.

Partnerskap - Kashtan

Koncernen innehar en 45 procentig dgarandel i

bolaget Kashtan Petroleum. Kashtan Petroleum ar gemen-
samt kontrollerad av Koncernen tillsammans med Ukrnaf-
ta. Kashtan Petroleum &r operatér av oljeféltet Lelyaki.

Zhoda har i samarbetsavtalet med partnern atagit sig att
folja Kashtan Petroleums bolagsordning och iaktta
sekretessbestammelser. Enligt avtalet ska
investeringsbeslut avseende Kashtan Petroleum fattas
av parterna gemensamt.

Bolaget har atagit sig att tillsammans med partnern
utféra och pro rata (efter andel) finansiera de beslut som
bolagsstyrelsen i Kashtan Petroleum m4 fatta.

Restriktioner kring utforsel ur Ukraina

Ukrainas nationalbank har infort valutarestriktioner som
bland annat innebar hinder for att fora pengar ut ur
landet.

Tillstdnd for vinverksamheten

Vinverksamheten bestdr av bade druvproduktion och
vinifiering av dessa druvor. Vin- och olivodlingen sker p&
statlig mark pd tvd landomrédden som a&r inskrivna i
landregistret av domstolen i Sibenik.

Zhodas dotterbolag har ratt att bruka dessa landom-
r&den under en faststalld tidsperiod. Det ena ar pa 51
hektar och galler 50 &r fram till 2060 och det andra p& 30
hektar och galler pa 50 &r fram till 2064.

Brukaren av marken har foretradesratt vid forlangning av
brukanderatten.

Forsakringar

Bolaget har ett férsakringsprogram som styrelsen be-
démt vara s& val anpassat till Bolagets verksamhet som
mojligt, givet rddande regionala férutsattningar. Forsak-
ringsskyddet ar foremal for [6pande éversyn.

Tvister och rittsliga forhallanden

Bolaget har inte varit part i n&got rattsligt forfarande
eller skiljeférfarande som vid ndgot tillfalle har eller har
haft betydande effekter p& Bolagets finansiella stallning
eller lonsamhet. Bolagets styrelse kanner inte heller

till ndgra omstandigheter som skulle kunna leda till att
ndgot sddant rattsligt forfarande eller skiljeforfarande
skulle vara under uppsegling.

Skattefragor

Transaktioner i Zhodas vardepapper kan komma att med-
fora skattemassiga konsekvenser for innehavaren.
Innehavare av vardepapper i Bolaget rekommenderas att
inhamta r&d frén skatterddgivare avseende skattekonse-
kvenser som kan uppkomma i varje enskilt fall. For fysiska
personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige
innehalls preliminar skatt pa utdelningar med 30 procent.
Den preliminéara skatten innehalls normalt av Euroclear,
eller av forvaltaren om innehavet ar forvaltarregistrerat.

Zhoda ansvarar inte for att innehalla kallskatt.
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Bolagsordning

§1Firma

Bolagets firma ar Zhoda Investments AB. Bolaget ar

publikt (publ).

§ 2 Styrelsens site

Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Foremalet for bolagets verksamhet ska vara "Bolagets
verksamhet skall vara (i) produktion, prospektering
och distribution av naturresurser, (i) férvaltning och
agande av sddana koncessioner i eget namn eller via
dotterbolag eller genom mindre delagarskap eller andra
samarbetsformer, samt (iii) 4ga och forvalta 16s och fast
egendom, och bedriva darmed férenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet skall vara lagst 10 500 000 kr och hogst
42 000 000kr.

§ 5 Aktier

Antalet aktier skall vara lagst 391 886 187 och hogst 1567
544 748.

Aktierna kan utges i tva serier, A och B. Aktier av serie A
berattigar till tio roster per aktie, medan aktie av serie B
berattigar till en rést per aktie.

Beslutar bolaget att mot annan betalning &n
apportegendom utge nya aktier av serie A och serie
B, skall dgare av aktier av serie A och serie B &ga
foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i
forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager
(primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas med
primar  foretradesratt skall  erbjudas samtliga
aktiedgare  till  teckning subsidiar foretradesratt).
Om inte s8lunda erbjudna aktier racker for den
teckning som sker med subsidiar foretradesratt skall
aktierna fordelas mellan tecknare i forhéllande till det
antal aktier de forut ager och i den mén detta inte kan
ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att mota annan betalning &n
apportegendom ge ut aktier endast av serie A eller
serie B eller teckningsoptioner konvertibler,
skall samtliga aktiedgare, oavsett om deras aktier ar av

serie A eller B, aga foretradesratt att teckna nya aktier,

eller

optioner eller konvertibler i forhallande till det antal
aktier de forut ager. Vad som sagts ovan skall inte innebara
ndgon inskrankning i mojligheten att fatta beslut om
emission med avvikelse fr8n aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemisson i skall
nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till
det antal aktier av samma slag som fanns sedan tidigare.
Darvid skall gamla aktier av visst slag medféra ratt till nya
aktier av samma slag. Vad som nu sagts skall inte innebéra
nédgon inskrdnkning i mdjligheten att genom
fondemission  efter erforderlig andring av
bolagsordningen utge aktier av nytt slag.

§ 6 Konvertering

Aktier av serie A skall omvandlas till aktie av serie B om
agare av aktie av serie A begar det.

Framstallningen om konvertering gors hos bolagets
styrelse som under alla férhallanden har att prova frdgan
pad det forsta styrelsesammantradet som halls varje
kalenderdr. Bifalles framstallningen skall omvandlingen
utan drojsmaél av styrelsen anmalas for registrering och ar
verkstalld nar registrering sker. Styrelsen kan dock prova
begéaran om konvertering av aktie av serie A till aktie av
serie B vid annat mote under é&ret.

§ 7 Styrelse

Styrelsen skall best& av lagst tre och hogst nio ledamater.

§ 8 Revisor

Bolagets &rsredovisning jamte styrelsens och verk-
stallande direktérens forvaltning skall granskas av en
eller och hégst samma antal
revisorssuppleanter som valjs p8 &rsstdmma.

tvd  revisorer

§ 9 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsér ska vara kalenderér.

§10 Kallelse

Kallelse skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och p& bolagets hemsida varvid information om
att kallelse skett skall annonseras i Svenska Dagbladet vid
tidpunkten for kallelsen.
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§ 11 Deltagande pa bolagsstamma

For att f& delta i bolagsstamma skall aktieagare an-méla
sig hos bolaget den dag som anges i kallelsen. Denna dag
f&r inte vara sondag, annan helgdag,
lérdag, midsommarafton, julafton nyarsafton

allman an
eller

och inte infalla tidigare &n femte vardagen fére

stamman.

§12 Arsstimma

Arsstdmma skall héllas &rligen inom sex manader
efter rakenskapsérets slut, varvid foljande &renden
skall forekomma till behandling.

1. Val av ordférande vid stamman
2. Upprattande och godkénnande av réstlangd
3. Val av en eller tva protokolljusterare

4. Prévning av om stdmman blivit
behsérigen sammankallad

5. Godkannande av dagordningen
6. Féredragning av arsredovisning och

revisionsberattelse, samt i forekommande fall,
koncernredovisning och koncernrevisionsberattelse

7. Beslut
a) om faststallande av resultat- och balansrakning
samt i férekommande fall koncernresultat- och
koncernbalansrakning

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

c) om ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och
verkstallande direktoren

8. Bestammande av antalet styrelseledaméter och
styrelsesuppleanter och i fdrekommande fall revisorer
och revisorssuppleanter som skall valjas av stimman

9. Faststallande av arvoden till styrelsen och revisorerna

10. Upplysning om styrelsekandidaters uppdrag i andra
foretag, val av styrelseledaméter, samt i forekommande
fall revisorer och revisorssuppleanter

1. Annat drende som ankommer pa stamman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordning

§ 13 Avstamningsforbehall
skall

Bolagets  aktier vara registrerade i ett
avstamningsregister enligt lagen (1998:1479)

om kontoféring av finansiella instrument.
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