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ZHODA INVESTMENTS AB ARSREDOVISNING 2023

Zhoda Investments AB (publ) med organisationsnummer 559030-3490 ar ett svenskt moderbolag som
investerar i europeiska onoterade bolag och utvecklar dem mot 6kad tillvaxt och Idnsamhet genom
aktivt agande och entreprendrskap. Vid rakenskapsarets utgang agde bolaget tva vingardar och en
andel i en restaurang i regionen Dalmatien i Kroatien och en andel i ett producerande oljebolag i
Ukraina. Bolaget avger hdarmed sin arsredovisning for perioden 1 januari 2023 till 31 december 2023.

Agarandelarna i de tva vinproducenterna Testament Winery och Black Island Winery uppgar vid
periodens slut till 100% och i GEM Mediteran Adriatica till 50% och de konsolideras fullt ut med
minoritetens andel redovisad separat i koncernrakenskaperna. Innehavet i oljeproducenten Kashtan
Petroleum uppgar vid periodens slut till 45%. Detta innehav redovisas som andelar i intressebolag.
Information i férvaltningsberattelsen och noter kopplat till vinverksamheten i avser saledes 100% och
motsvarande information for oljeverksamheten avser Zhoda Investments 45 procentiga andel.

Vinverksamheten

Zhoda Investments har under aret fortsatt att utveckla vinverksamheten i Testament Winery, en
ekologisk vinproducent pa Dalmatiens kust i Kroatien, samt i Black Island Winery som ligger pa den
dalmatiska 6n Kor€ula. Under aret har koncernen forvarvat 50% i en av 6n Korculas framsta
restauranger. Testament Winery ar Kroatiens forsta svenska vingard och malet ar att skapa Kroatiens
basta vin.

Bolagets viktigaste marknad, hemmamarknaden i Kroatien, aterhdmtade sig efter tva ar med
begransningar i resande och en delvis nedstangd restaurangnaring.

Vinverksamheten fortsatter att visa stark tillvaxt. Férsaljningen under 2023 uppgick till 226 000 flaskor.
Den genomsnittliga arliga tillvaxten i omsattning sedan verksamheten grundades ar 2017 uppgar till
40%.

Belopp i tkr 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Omsattning 24 360 17 168 15116 7822 4925 2 666 3223
Resultat fore avskrivningar 4178 2483 2598 2358 1661 1513 2008

Tillvaxten sker tillsammans med en forflyttning mot hégre prissegment genom 6kad gardsforsaljning
och forsaljning av premiumviner.

Bolaget har natt dessa framgangar genom ett tydligt séljfokus och hdgkvalitativa viner. Bolaget har
etablerat starka varumarken och byggt en professionell séljorganisation. Bolaget har skapat flera
intaktskanaler inom hotell/restaurang, detaljhandel, export och gardsforsaljning.

Testament Winery ligger ratt i tiden och ar val positionerat pa marknaden. Det finns mycket tradition
inom vinbranschen, men den férandras ocksa i rask takt. Moderna vinkonsumenter letar efter "nya”
vinregioner, dar Kroatien trots sin éver tvatusenariga tradition ofta hamnar. Vinkonsumenter vill prova
nya och lokala druvor. | Testament Winerys vingard vaxer hela sju sorter dalmatiska druvor. Att
bolaget dessutom producerar hallbara och innovativa viner gor att Testament Winery ligger ratt i tiden.

Bolagets viner gor ett allt starkare intryck pa marknaden och varumarkena starks. Vinerna har vunnit
flera guldmedaljer i Decanter World Wine Awards, varldens viktigaste och mest erkdnda vintavling,
och de serveras pa sex Michelin-restauranger. Under &ret har bolagen fortsatt att utveckla ett nytt
exklusivt segment av viner, dar bolaget har méjlighet att salja till hdgre priser och marginaler.
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Testament Winery ager och driver en ekologisk vinodling pa 50 hektar framst med rodvinsdruvan
babié.

Systervingarden Black Island Winery som fokuserar pa vitvinsdruvan poSip ager ingen vinodling utan
kdper druvor fran lokala bénder. Produktionen ar darfor fullt skalbar och kan héjas i takt med att
efterfrdgan pa vinerna stiger.

| uppstartsfasen saldes alla viner uteslutande inom det lokala kroatiska HORECA-segmentet (hotell,
restaurang, café). Lagre logistikkostnader, stark efterfragan hos besotkare till landet samt avsaknaden
av alkoholskatt gjorde denna hemmamarknad till den primara under de forsta aren. Det &r bolagets
strategi att steg for steg lagga till nya forsaljningskanaler. Foérsaljningen inom detaljhandel, export och
aven lokalt pa vingarden star for en 6kande andel.

Oljeverksamheten

Bolaget har ett minoritetsdgande i ett ukrainskt oljebolag. Via ett kanadensiskt helagt dotterbolag ager
Zhoda Investments 45 procent i operatdren av oljefaltet Lelyaki som ligger cirka 15 mil 6ster om Kiev.

Det finns inga ryska trupper i omradet. Faltet och infrastrukturen a@r oskadade och det dagliga arbetet

fortsatter och oljeproduktion ar i gang.

Faltets produktion minskade under pandemin och sedan under den inledande tiden efter invasionen
som ett resultat av lagre investeringar i brunnarna pa faltet. Produktionen 2023 uppgick till cirka

20 000 fat vilket &r en minskning med 22% pa arsbasis, men tack vare vidtagna atgarder har
produktionen legat pa en stabil niva sedan boérjan av 2023.

Zhodas andel av vinsten for 2023 uppgar till drygt 5 miljoner kronor, vilket ar en férbattring jamfért med
nollresultatet 2022. Forbattringen beror dels pa de hdga priserna pa olja i Ukraina och en férsaljning
av lager som byggdes upp under 2022. Forsaljningen under 2023 uppgick till 39 000 fat.

Sedan mitten av 2023 har prisnivan pa olja i Ukraina var h6g. Samtliga forsaljningar sedan dess har
skett med en premie pa det internationella referenspriset Brent-olja.

Belopp i tkr 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Omséttning 29133 5132 32637 17 417 34 093 55 254 33793
Resultat 5791 118 8285 -5643 7778 19160 19 289
Produktion 20000 26 000 46 558 72 300 81600 95 000 50 000
Utdelning till Zhoda 0 0 1200 1191 9925 1377 0

Zhoda har tillsammans med sin partner tillsatt en ny operativ ledning i oljeverksamheten. Férandringen
starker den geologiska och faltutvecklande kompetensen i bolaget. Den nya ledningens uppgift ar att
Oka faltets produktion genom att aterstalla utvinningen ur de brunnar som inte ar i drift och darmed
starka resultatet och kassaflodet.

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
tillgangar illegalt. Ukrainska staten tilldelades nyligen av Permanent Court of Arbitration i Hague ett
skadestand pa 46 miljoner US-dollar, motsvarande 500 miljoner kronor, plus ranta fér sina 50 procent i
samma gastillgangar som Zhoda innehar rattigheter till de 6vriga 50 procenten. Zhoda noterar darfor
att en internationell domstol klargjort saval att Ryssland illegalt annekterat tillgangar som att samma
tillgdng som Zhoda innehar har asatts ett varde pa 500 miljoner kronor. Zhoda ser nu 6ver sina
majligheter att pabdrja en liknande rattslig process mot Ryssland som Ukraina nu slutfort.
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Koncernen hade per balansdagen likvida medel uppgaende till 2 562 (4 739) tusen kronor.
Koncernens eget kapital uppgick till 99 267 (96 307) tusen kronor, vilket motsvarade 0,15 (0,15)
kronor per aktie.

Nettoomséattningen uppgick till 27 559 (17 525) tusen kronor och bestar framst av intakter fran
vinverksamheten. Den hégre omsattningen jamfort med foregaende ar ar framst en effekt av en
Okning av antalet salda flaskor samt ett 6kat forsaljningspris per flaska bade pa den lokala marknaden
i Kroatien och genom export.

Oljeverksamheten redovisas som intressebolag och ingar i koncerns resultatrakning pa raden Resultat
fran andelar i intressebolag med 5 791 (118) tusen kronor. Resultatokningen jamfért med foregaende
ar beror pa en battre prisbild och en forsaljning av upparbetat lager.

Ovriga poster i rorelseresultatet bestar av kostnader fér personal och férnddenheter samt
avskrivningar och uppgick under perioden till -28 966 (-21 749) tusen kronor. Den 6kade forsaljning
ledde till 6kade kostnader for salda varor. Personalkostnaderna har 6kat i samband med att aktiviteten
i bolaget atergatt till normal verksamhet efter det att pandemin upphort.

Arets rorelseresultat uppgick till 4 384 (-4 107) tusen kronor.

Rorelseresultatet per aktie uppgick till 0,01 (-0,01) kronor.

Arets resultat fore och efter skatt uppgick till 4 203 (-4 545) respektive 3 995 (-4 637) tusen kronor.
Icke-kassaflodespaverkande omrakningsdifferenser uppgar till 1 045 (-2 055) tusen kronor.

Totalresultatet uppgick till 5 040 (-6 692) tusen kronor. Av detta var 4 627 (-6 692) hanforligt till
moderbolagets aktiedgare.

Under réakenskapsperioden har Zhoda Investments investerat cirka 1 miljon kronor i bland annat
utrustning och forbattring av faciliteterna for gardsforsaljning och vinprovning.

Medelantalet anstéllda i koncernen under rékenskapsaret var 22 (19) personer.

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for flera olika risker som affarsmassiga risker, politiska och
landrelaterade risker, finansiella risker och motpartsrisker. Koncernen har implementerat strukturer for
riskhantering och faststallt kontrollrutiner i syfte att faststalla berakningar, varderingar och kontroll av
dessa risker. For en utforligare beskrivning av de risker koncernen identifierat hanvisas till not 2,
Risker.

Zhoda Investments styrelse bestar vid utgangen av rakenskapsaret av fyra ledaméter varav en
ordférande. Under rakenskapsaret har styrelsen haft sex styrelsemoéten. Darutéver har styrelsen haft
Idpande kontakt om bolagets verksamhet och utveckling.
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Den 20 maj 2024 fattade en extra bolagsstdmma beslut om féretradesemission.

Framdver avser bolaget att i forsta hand foérvalta sina innehav inom vin och olja.

Arsstamma kommer att héallas 26 juni 2024 ki 15:00 pa Grevgatan 5 (Vinkéllaren Grappe) i Stockholm.

Koncernen 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Omsattning, tkr 27 559 17 525 15534 8100 4925 2819 3223
Rérelseresultat, tkr 4 384 -4107 4 486 -8 855 145 12 296 14 099
Rorelseresultat per aktie, kr 0,01 -0,01 0,01 0,02 0,00 0,05 0,11
Eget kapital, tkr 99 267 96 307 90 337 81478 98 344 93 063 59 958
Eget kapital per aktie, kr 0,15 0,15 0,23 0,21 0,25 0,24 0,44
Soliditet, % 84% 86% 85% 88% 92% 92% 84%

Det svenska moderbolaget Zhoda Investments AB ar holdingbolag for bolagets rorelsedrivande
dotterbolag och intressebolag. Moderbolaget ansvarar for koncernfunktioner som styrning, ekonomi
och finans och har under aret haft 1 (1) anstalld. Moderbolagets nettoomsattning uppgick till 527 (818)
tusen kronor och avser framst koncernintern fakturering och férsaljning av vin. Resultatet efter skatt
uppgick till -1 998 (-2 938) tusen kronor. Det egna kapitalet uppgick till 65 187 (67 185) tusen kronor.

Till arsstimmans férfogande star:

Overkursfond 37 922 599
Balanserad vinst 11762 442
Avrets resultat -1 998 478
Summa 47 686 563
Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 47 686 563

Betraffande koncernens resultat och stallning hanvisas till efterféljande rapport dver totalresultat,
rapport 6ver finansiell stalining, eget kapitalrakning med tillhérande tillaggsupplysningar. Betraffande
moderbolagets resultat och stallning hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakning, eget
kapitalrékning samt tillaggsupplysningar.
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Belopp i tkr Not 2023 2022

Rorelsens intakter 3 27 559 17 525

Rorelsens kostnader

Ravaror och fornddenheter -13324 -9494
Ovriga externa kostnader 4 -5025 -3916
Personalkostnader 5 -8 882 -7073
Avskrivningar 6,7 -1734 -1 266
Summa rérelsekostnader -28 966 21749
Resultat fran andelar i intressebolag 9 5791 118
Rorelseresultat 4 384 -4 107

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 151 4
Finansiella kostnader 14 -332 -442
Summa finansiella poster -181 -438
Resultat fore skatt 4203 -4 545
Skatt 15 -208 -92
Arets resultat 3995 -4 637

Ovrigt totalresultat

Omrakningsdifferenser 11 1045 -2 055
Totala poster som kan omforas eller har omférts till periodens resultat 1045 -2 055
TOTALRESULTAT FOR ARET 5040 -6 692
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktie4gare 3582 -4 637
Totalresultat hanférligt till moderbolagets aktiedgare 4 627 -6 692
Arets resultat hanférligt till minoritetens aktieagare 413 0
Totalresultat hanfrligt till moderbolagets aktiedgare 413 0
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Belopp i tkr Not 2023 2022
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 6 934 148
Biologiska tillgangar 7 19 453 19038
Inventarier 7 5004 5548
Byggnad 7 8 362 8510
Langfristiga fordringar 522 803
Andelar i intresseforetag 9 54 528 49 200
Summa anléggningstillgangar 88 803 83 247
Omsittningstillgangar

Varulager 21041 19 768
Kund- och évriga fordringar 10 4183 3638
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 37 1132
Likvida medel 2562 4739
Summa omsattningstillgangar 27 823 29 277
SUMMA TILLGANGAR 116 626 112 524
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 11

Aktiekapital 17 500 17 500
Ovrigt tillskjutet eget kapital 68 740 68 740
Reserver -7 051 6013
Balanserat resultat inkl arets resultat 18 896 16 081
Summa eget kapital hanforligt till aktiedgarna 98 086 96 307
Innehav utan bestdmmande inflytande 1181 0
Summa eget kapital 99 267 96 307
Langfristiga skulder

Langfristiga skulder 13 5045 6035
Uppskjuten skatt 2059 1971
Summa langfristiga skulder 7104 8 006
Kortfristiga skulder 12

Leverantdrsskulder 3485 4670
Skatteskulder 1047 788
Kortfristiga skulder 2 551 1374
Ovriga kortfristiga skulder 1998 295
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1174 1082
Summa kortfristiga skulder 10 255 8210
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 116 626 112 524

Antalet aktier i moderbolaget vid réakenskapsarets utgang uppgar till 653 143 645
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Innehav
. utan
Ovrigt Balanserat bestdm- Totalt
tillskjutet resultat inkl mande eget
tkr Aktiekapital kapital Reserver aretsres  Summa inflytande kapital
Ingaende balans 2023-01-01 17 500 68 740 6013 16 081 96 310 0 96 310
Arets resultat 0 3592 3592 404 3996
Omrakningsdifferens -1038 -1038 -1038
Summa totalresultat 0 0 -1038 3592 2554 404 2958
Transaktioner med aktiedgare
Forandring av innehav utan
bestdmmande inflytande vid férvarv 177 177 777 0
Summa transaktioner med
aktieagare 0 0 0 =777 =777 77 0
Utgaende balans 2023-12-31 17 500 68 740 -7 051 18 896 98 087 1181 99 268
Ovrigt Balanserat
tillskjutet resultat inkl Totalt eget
tkr Aktiekapital kapital Reserver arets res kapital
Ingaende balans 2022-01-01 10 500 63 075 -3 958 20718 90 337
Avets resultat 0 -4 637 -4 637
Omrakningsdifferens -2 055 0 -2 055
Summa totalresultat 0 0 -2 055 -4 637 -6 692
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 7000 6 063 13 063
Emissionskostnader -398 -398
Summa transaktioner med
aktieagare 7000 5 665 0 0 12 665
Utgaende balans 2022-12-31 17 500 68 740 6013 16 081 96 310
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tkr 2023 2022
Kassaflode fran Iopande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 4203 -4 545
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Resultatandel frén intressebolag -5 791 118
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster 866 1994
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -723 2434

fore forandringar i rorelsekapitalet

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -723 -2 309
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder -174 541
Forandringar i rorelsekapitalet -1497 -1768
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 2220 -4 201
Investeringar i byggnad och inventarier -810 -3 013
Forvarv av dotterbolag 22 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -788 -3013

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Upptagande av lan 1820 3504
Aterbetalning av 1an -990 -5 536
Nyemissioner 0 13 063
Emissionskostnader 0 -398
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 830 10 633
ARETS KASSAFLODE 2177 3419
Likvida medel vid arets ingang 4739 1320
Likvida medel vid arets utgang 2562 4739

Tillaggsupplysningar till kassaflode

Féljande delkomponenter ingér i likvida medel: Kassa och bank 2562 4739
Erhallna ranteintakter 2 0
Erlagda rantekostnader -266 -109
Erlagd skatt -55 6
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Belopp i tkr Not 2023 2022
Nettoomséttning 3 527 818
Summa intékter 527 818
Rorelsens kostnader
Ravaror och fornddenheter -161 -365
Ovriga externa kostnader 4 -1204 -1326
Personalkostnader 5 -1969 2319
Avskrivningar 0 -20
Summa rorelsekostnader -3334 -4 030
Rorelseresultat -2 807 -3212
Resultat fran finansiella investeringar 14
Rénteintékter och liknande poster 982 535
Réntekostnader och liknande poster -173 -261
Summa resultat fran finansiella investeringar 809 274
Resultat fore skatt -1998 2938
Skatt 15 0 0
Arets resultat -1998 -2938
Ovrigt totalresultat 0 0
TOTALRESULTAT FOR ARET -1998 2938

10
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Belopp i tkr Not 2023 2022
TILLGANGAR
Anléaggningstillgangar
Andelar i dotterbolag 8 38 208 38 207
Fordran pa koncernforetag 34 423 32762
Summa anléggningstillgangar 72631 70 969
Omsittningstillgangar
Varulager 50 43
Kundfordringar 12 20
Ovriga fordringar 426 45
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 0 152
Kassa och bank 109 3500
Summa omsattningstillgangar 597 3760
SUMMA TILLGANGAR 73 228 74729
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 11
Bundet eget kapital
Aktiekapital 17 500 17 500
Summa bundet eget kapital 17 500 17 500
Fritt eget kapital
Overkursfond 37923 37923
Balanserad vinst 11762 14700
Arets resultat -1998 -2938
Summa fritt eget kapital 47 687 49 685
Summa eget kapital 65 187 67 185
Langfristiga skulder
Skulder ill koncernforetag 5422 6299
Summa langfristiga skulder 5422 6299
Kortfristiga skulder 13
Leverantdrsskulder 65 506
Kortfristiga skulder 477 67
Ovriga skulder 1820 0
Skatteskulder 126 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 131 672
Summa kortfristiga skulder 2619 1245
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 73238 74729

Antalet aktier i moderbolaget vid rékenskapsarets utgang uppgar till 653 143 645

11
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tkr

Ingaende balans 2023-01-01

Avrets resultat
Summa totalresultat

Utgaende balans 2022-12-31

tkr

Ingaende balans 2022-01-01

Avrets resultat
Summa totalresultat

Transaktioner med aktiedgare
Nyemission
Emissionskostnader

Summa transaktioner med aktiedgare

Utgaende balans 2022-12-31

ARSREDOVISNING 2023

Balanserat
resultat inkl arets

Aktiekapital Overkursfond resultat Totalt eget kapital
17 500 37923 11762 67 185
-1998 -1998
0 0 -1 998 -1 998
17 500 37923 9764 65 187
Balanserat
) resultat inkl arets
Aktiekapital Overkursfond resultat Totalt eget kapital
10 500 32 258 14700 57 458
-2938 -2938
0 0 -2938 -2 938
7 000 6 063 13063
-398 -398
7000 5 665 0 12 665
17 500 37923 11762 67 185

12
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tkr 2023 2022
Kassaflode fran Iopande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -1998 -2 938
Justering for poster som inte ingdr i kassaflodet

Valutakursdifferenser pa lan fran dotterbolag 12 -123
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -13 113
Kassaflode fran den Iopande verksamheten

fore forandringar i rorelsekapitalet -1999 -2 948

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -228 -3
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder -446 174
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -2 673 2771

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Koncerninterna rantekostnader

Upptaget lan 159 -4 168
Ladmnade Ian till dotterbolag -877 -2 876
Nyemissioner 13 063
Emissionskostnader -398
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -718 5621
ARETS KASSAFLODE -3 391 2844
Likvida medel vid arets ingang 3500 656
Likvida medel vid arets utgang 109 3500

Tillaggsupplysningar till kassaflode

Erhalina ranteintakter 0 0
Erlagda rantekostnader 0 0
Erlagd skatt 0 0

13
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Zhoda Investments AB (moderbolaget) investerar i onoterade europeiska bolag och utvecklar dem mot
dkad tillvaxt och Idnsamhet genom aktivt &gande och entreprenérskap. Agarandelarna i de tva
vinproducenterna Testament Winery och Black Island Winery uppgar vid periodens slut till 100% och i
GEM Mediteran Adriatica till 50% och de konsolideras fullt ut med minoritetens andel redovisad
separat i koncernrédkenskaperna. Innehavet i oljeproducenten Kashtan Petroleum uppgar vid
periodens slut till 45% och redovisas som andelar i intressebolag. Information i férvaltningsberattelsen
och noter kopplat till vinverksamheten i Testament Winery och BIW avser saledes 100% av dessa
bolag och motsvarande information for oljeverksamheten avser Zhoda Investments 45 procentiga
andel. Eftersom bolagets aktier inte ar noterade har bolaget valt att inte tillampa IFRS 8,
segmentredovisning.

Moderbolaget &r ett publikt aktiebolag registrerat och med sate i Stockholm. Adressen till
huvudkontoret &r Bivagen 12C, 125 58 Alvsj6.

Styrelsen har den 5 juni 2024 godkant denna koncernredovisning for offentliggérande. Koncernens
rapport 6ver totalresultat och finansiell stalining kommer att férelaggas arsstdmman for faststallelse.

Uttalande om 6verensstammelse med tillampade regelverk

Koncernredovisningen har uppréattats 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 arsredovisningslagen (ARL)
och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1, Kompletterande Redovisningsregler for
Koncerner.

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och
med tillampning av Radet for finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2
innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen ska tillampa alla av EU
godkéanda IFRS och uttalanden sa langt detta ar mgjligt inom ramen fér arsredovisningslagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag
och tillagg som ska goras fran IFRS.

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvarden om inte annat anges. Koncernredovisningen
har upprattats enligt férvarvsmetoden och omfattar moderbolaget och dess dotterbolag samt
koncernens andelar i intresseféretag. Principerna har tillampats konsekvent for alla presenterade ar,
om inte annat anges. Alla belopp anges, om inget annat sags, i tusentals kronor (tkr).

Redovisning enligt IFRS

Att uppratta rapporter i verensstammelse med IFRS kraver anvandning av en del viktiga
uppskattningar fér redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid
tillampningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hég grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar av
vasentlig betydelse for koncernredovisningen anges nedan i avsnittet Viktiga uppskattningar och
beddmningar fér redovisningsandamal.
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Nya eller dndrade redovisningsstandarder

Forandringen i IAS 1 avseende presentationen av redovisningsprinciper har paverkat
arsredovisningen i mindre omfattning. Inga andra nya eller andrade IFRS, IFRIC-tolkningar eller
andringar till foljd av IASB:s arliga forbattringsprojekt som har tratt i kraft per 1 januari 2023 bedéms
ha haft nagon vasentlig paverkan pa koncernen. De nya standarder, andringar i standarder samt
tolkningsuttalanden som trader i kraft fran rakenskapsaret 2024 eller senare har inte tillampats i fortid
vid upprattandet av de finansiella rapporterna och foérvantas inte ha nagon vasentlig paverkan pa
koncernen nar de trader i kraft.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden och omfattar moderbolaget och dess
dotterféretag. Dotterféretag ar alla de foretag dar koncernen ar exponerad for eller har ratt till rorlig
avkastning och kan paverka avkastningen med hjalp av sitt bestdmmande inflytande p4 ett satt som
vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer an halften av rostratterna. Dotterforetag
inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestammande inflytandet éverfors till
koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande
inflytandet upphér. Foérvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens forvarv av dotterforetag.
Anskaffningskostnaden for ett férvarv utgors av verkligt varde pa tillgangar som lamnats som
ersattning, emitterade eget kapitalinstrument och uppkomna eller dvertagna skulder per
Overlatelsedagen.

| anskaffningskostnaden ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller skulder som ar en foljd av en
Overenskommelse om villkorad képeskilling. Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de
uppstar. Identifierbara forvarvade tillgangar och dvertagna skulder och eventualférpliktelser i ett
foretagsforvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa férvarvsdagen, oavsett omfattning pa
eventuellt minoritetsintresse. Det dverskott som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvardet och
det verkliga vardet pa koncernens andel av identifierbara forvarvade nettotillgangar redovisas som
goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt varde for det forvarvade dotterféretagets
nettotillgangar, redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen. Koncerninterna transaktioner och
balansposter samt orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernféretag elimineras. Aven
orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den overlatna tillgangen.

Intressebolag

Intressefretag ar delagda foretag Gver vilka koncernen har ett betydande, men inte ett bestammande
inflytande Over den operativa och finansiella styrningen. | regel innebar detta ett aktieinnehav som
omfattar mellan 20% och 50% av rdsterna. Innehav i intresseféretag redovisas enligt
kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen
redovisade vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intresseféretagens
eget kapital samt eventuell goodwill och eventuella justeringar fér verkligt varde redovisade pa
forvarvsdagen. Bolagets andel av intresseféretagets resultat med justeringar for upplésning av
forvarvade 6ver- och undervarden redovisas som en separat post i koncernens resultatrakning. For
upplysningar om intressebolag, se not 9.

Omréakning av dotterbolag i utlandsk valuta

Omrakning av utldndska verksamheter

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (kr), som ar koncernens presentationsvaluta.
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter omraknas till svenska kronor till den valutakurs som
rader pa balansdagen. Resultatrékningarna omraknas med hjalp av arets genomsnittliga valutakurser.
Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas som
ovrigt totalresultat i koncernens rapport 6ver totalresultat. Det finns inga valutaterminskontrakt for att
sakra floden mellan lander.

Omrakning av utlandsk valuta

Den funktionella valutan fér varje enhet inom koncernen bestdms med hansyn till den ekonomiska
miljon dar enheterna bedriver sina respektive verksamheter vilken till stérre del dverensstammer med
den lokala valutan i respektive land. P& balansdagen omréknas monetara fordringar och skulder som
ar uttryckta i utlandska valutor till den kurs som da galler. Alla kursdifferenser pafors resultatrakningen
férutom de differenser hanforliga till 1an i utldandsk valuta som utgér en valutasékring av en
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nettoinvestering i en utlandsk verksamhet. Dessa kursdifferenser redovisas som 6vrigt totalresultat i
koncernens rapport éver totalresultat.

Foljande valutakurser har anvants:

2023 2023 2022 2022

Balansdagen Genomsnitt Balansdagen Genomsnitt

1 USD motsvarar i kr 10,042 10,612 10,437 10,125
1 CAD motsvarar i kr 7,578 7,863 7,706 7,771
1 UAH motsvarar i kr 0,277 0,290 0,284 0,313
1 HRK motsvarar i kr - - 1,479 1,411
1 EUR motsvarar i kr 11,096 11,477 - -

Per 1 januari 2023 6vergick Kroatien fran HRK till EUR.

Materiella anlaggningstillgangar

Biologiska tillgangar

Bolaget har biologiska tillgangar bestdende av vinstockar och olivtrad. Bolaget bedriver
jordbruksverksamhet som innebér skord av biologiska tillgangar fér omvandling till jordbruksprodukter
(vindruvor). Sedan sker en foradling efter skord till produkten vin. Samma galler for olivtrad, oliver och
olivolja. Vinstockar och olivtrad ar s& kallade producerande vaxter och skrivs av under
nyttjandeperioden.

Biologiska tillgangar ska, nar de redovisas forsta gangen och per varje rapportperiods slut, varderas till
verkligt varde efter avdrag for forsaljningskostnader, forutom i de fall da det verkliga vardet inte kan
matas pa ett tillforlitligt satt vid forsta redovisningstillfallet. Jordbruksprodukter som skérdats fran
Koncernens biologiska tillgangar varderas till verkligt varde med avdrag for beréknade
forsaljningskostnader vid skordetidpunkten och redovisas darefter som varulager.

Om det finns en aktiv marknad for en biologisk tillgang eller jordbruksprodukt ar det noterade priset pa
denna marknad en lIamplig grund for att faststélla tillgangens verkliga varde. Om det inte finns en aktiv
marknad tillampas det senast noterade marknadspriset eller ett pris som prognosticerats av en
oberoende radgivare for berakning av verkligt varde. Om endast en begransad biologisk omvandling
skett sedan den ursprungliga kostnaden uppkom, exempelvis kort tid in pa vaxtsasongen, tillampas
anskaffningskostnaden som en uppskattning av verkligt varde.

Vinst eller forlust som uppkommer vid forstagangsvardering av en biologisk tillgang till verkligt varde
med avdrag for beraknade forsaljningskostnader fran en senare férandring av verkligt varde med
avdrag for forsaljningskostnader och for en biologisk tillgang ingar i resultatet fér den period under
vilken vinsten eller forlusten uppkommer, som "Resultat fran biologiska tillgangar”. De biologiska
tillgangarna redovisas som biologiska omsattningstillgédngar och biologiska anlaggningstillgangar
baserat pa verksamhetscykeln for respektive biologisk tillgang. | allménhet redovisas biologiska
tillgdngar som anlaggningstillgangar eftersom verksamhetscykeln 6verstiger 12 manader.

Producerande vaxter skrivs av pa 50 ar vilket motsvarar den ekonomiska livslangden.

Olje- och gastillgangar

Olje- och gastillgangar skrivs av med en produktionsberoende avskrivningsmetod (unit-of-production
method). Saledes baseras avskrivningen pa arets produktion i forhallande till berdknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas. Ingen avskrivning sker under prospekterings- och
utvarderingsfasen.

Maskiner och inventarier

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade av- och
nedskrivningar. Avskrivningen gors utifran tillgangens bedémda nyttjandeperiod. Beraknade
nyttjandetider for de olika grupperna av anlaggningstillgadngar uppgar till: Tillgangarnas restvarden och
nyttjandeperiod provas varje balansdag och justeras vid behov. En tillgangs redovisade varde skrivs
genast ner till dess atervinningsvarde om tillgadngens redovisade varde Overstiger dess bedomda
atervinningsvarde. Det atervinningsbara vardet ar det hogre av nettoférsaljningsvardet och
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nyttjandevardet. Nyttjandevardet &r nuvardet av framtida kassafloden diskonterade med en rantesats
som baseras pa riskfri ranta justerad for den risk som ar forknippad med den specifika tillgangen.

Avskrivningstider
Koncernen Antal ar
Kontorsutrustning 5-12
Datorer 5-8
Programvaror 3-6

Prospekterings- och utvarderingstillgangar

Innehavet i oljeproducenten Kashtan Petroleum uppgar vid periodens slut till 45%. Detta innehav
redovisas som andelar i intressebolag enligt kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen. Det finns
saledes inga olje- och gastillgangar i koncernredovisningen, utan innehavet redovisas som andelar i
intressebolag. Redovisningsprinciperna for prospekterings- och utvarderingstillgangar som beskrivs
héar avser saledes intressebolaget.

Enligt IFRS 6 ska ett bolag faststalla en princip som anger vilka utgifter som ska redovisas som
prospekterings- och utvarderingstillgangar och tillampa denna princip pa ett konsekvent satt. Enligt
standarden ska prospekterings- och utvarderingstillgdngarna varderas till anskaffningsvarde.
Koncernen redovisar sina prospekterings- och utvarderingstillgadngar enligt metoden Full Cost Method.
Denna metod innebar att samtliga utgifter for forvarv av koncessioner och licenser samt for
prospektering, borrning och utvérdering av saddana intressen aktiveras. Enligt IFRS 6 ska
prospekterings- och utvarderingstillgangar klassificeras som materiella eller immateriella enligt de
forvarvade tillgadngarnas karaktar och tillampa klassificeringen pa ett konsekvent satt. Enligt
standarden ska, efter det forsta redovisningstillfallet, antingen anskaffningsvarde- eller
omvarderingsmetoden tilldmpas péa prospekterings- och utvarderingstillgangarna. Koncernen tillampar
anskaffningsvardemetoden vilken innebar att redovisning ska ske till anskaffningsvarde efter avdrag
for eventuella ackumulerade avskrivningar och eventuell ackumulerad nedskrivning.

Koncernen redovisar sina aktiverade prospekterings- och utvarderingsutgifter enligt nedan. Nar den
tekniska mojligheten och den kommersiella genomférbarheten av att utvinna olja och gas kan pavisas
klassificeras inte de tillgangarna som prospekterings- och utvarderingstillgang langre utan
omklassificeras till Olje- och gastillgangar.

Redovisning, vardering och avskrivning av prospekterings- och utvarderingsutgifter
Aktiverade prospekterings- och utvarderingsutgifter klassificeras som immateriella eller materiella
anlaggningstillgangar i enlighet med IFRS 6. Prospekterings- och utvarderingsutgifter redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for eventuella nedskrivningar. Aktiverade prospekterings- och
utvarderingsutgifter hanfor sig bland annat till féljande utgifter:

e FOorvarv av prospekteringsrattigheter

e Prospekteringsutgifter — aktiverade utgifter for seismiska, geofysiska, geologiska och andra
genomférda undersdkningar

e Borrning — aktiverade utgifter for borrning av hal och borrning efter olja

e Tekniska installationer — aktiverade utgifter for att kunna genomféra borrning efter olja

e Utrustning — aktiverade utgifter for inredning, datorer och annan teknisk utrustning

Alla kostnader for anskaffande av koncessioner, licenser eller andelar i produktionsdelningsavtal samt
for undersokning, borrning och utbyggnad av dessa aktiveras i separata kostnadsstallen, ett for varje
falt. Varje falt omfattar en kalla.

Avskrivningar
Prospekterings- och utvarderingstillgangar skrivs inte av. Istallet sker en beddmning av om majligt
nedskrivningsbehov foreligger. For ytterligare information, se avsnitten Nedskrivningar nedan.

Nedskrivningar
Koncernen beddémer sina immateriella anlaggningstillgangar, biologiska tillgangar, prospekterings- och
utvarderingstillgdngar och olje- och gastillgangar fér méjligt nedskrivningsbehov vid handelser eller
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forandrade omstéandigheter som ger indikationer pa att tillgangarnas redovisade varden inte kan
forsvaras. Sadana indikationer omfattar bland annat andringar av koncernens verksamhetsplaner,
andringar av ravarupriser som leder till lagre inkomster samt, for olje- och gasegendomar, en
férséamring av uppskattade reservkvantiteter. Nedskrivningsbeddmning sker i enlighet med IFRS 6
Prospektering efter samt utvardering av mineraltillgangar och IAS 36 Nedskrivningar. Bedémningen av
nedskrivningsbehov sker for respektive kassagenererande enhet vilket motsvaras av varje enskild
licens- och koncessionsrattighet samt olje- och gastillgang koncernen ager. En kassagenererande
enhet motsvaras saledes av varje enskilt férvarvad licens- och koncessionsrattighet samt del av
oljefyndighet och vinodling i respektive land dar koncernen bedriver prospekterings- och
utvinningsverksamhet eller vinverksamhet. Nedskrivningsbedémningen innebar att den
kassagenererande enhetens redovisade varde jamférs med den atervinningsbara summan for
tillgangarna, vilken ar den hoégre av nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevarde pa
dessa tillgangar ar nuvardet av framtida kassafléden diskonterade med en rantesats som baseras pa
riskfri ranta justerad for den risk som ar forknippad med den specifika tillgangen. Om det inte gar att
faststalla vasentliga oberoende kassaflden till en enskild tillgang ska vid prévning av
nedskrivningsbehov tillgangarna grupperas till den lagsta niva dar det gar att identifiera vasentliga
oberoende kassafléden (en kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller
kassagenererande enhets redovisade varde dverstiger nyttjandevardet. En nedskrivning belastar
resultatrakningen. Nedskrivningsprévningar genomférs minst en gang per ar for att faststélla att
vardena for aktiverade utgifter kan motiveras av de foérvantade framtida nettoflédena fran olje- och
gasreserver och vinodlingar som kan hanféras till koncernens intressen.

Aterféring av nedskrivningar

Minst en gang per ar sker beddmning om det finns nagra indikationer pa att tidigare redovisade
nedskrivningar inte langre ar motiverade eller kanske har minskat i omfattning. Om sadana
indikationer foreligger, gors en ny berakning av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad
nedskrivning aterférs endast till den utstrackning tillgdngens redovisade vérde efter aterféring inte
Overstiger det redovisade varde som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade gjorts.
Om sa ar fallet, 6kas tillgadngens bokforda belopp till det atervinningsbara vardet.

Efter en aterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder for att férdela tillgangens
reviderade bokférda belopp 6ver tillgangens aterstaende forvantade produktionstid.

Omklassificering och avskrivning

Nar den tekniska méjligheten och kommersiella genomférbarheten att utvinna en olje- eller gastillgang
kan pavisas omklassificeras de aktiverade prospekterings- och utvarderingsutgifterna till materiella
anlaggningstillgangar eller till en separat del av prospekterings- och utvarderingstillgangar med
hénsyn till deras natur. | och med att den tekniska méjligheten och kommersiella genomférbarheten
kan pavisas pabdrjas avskrivningar av tillgangarna. Avskrivningar sker i takt med arets produktion i
férhallande till beraknade totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas i enlighet med
produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestambar nyttjandeperiod, exempelvis goodwill, skrivs inte av utan provas
arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgdngar som skrivs av beddms med avseende pa
vardenedgang narhelst handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vardet
kanske inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgangens redovisade
varde dverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvérdet &r det hdgre av tillgangens verkliga varde
minskat med forsaljnings-kostnader och dess nyttjandevérde. Vid beddmning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafléden
(kassagenererande enheter). For tillgangar, andra an finansiella tillgangar och goodwill, som tidigare
har skrivits ner gors per varje balansdag en prévning av om aterféring bér goras.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas inledningsvis till verkligt varde pa likviddagsbasis inklusive eventuella
direkta transaktionskostnader. Ledningen faststaller klassificeringen av instrumenten vid den forsta
redovisningen och omprovar detta beslut vid varje rapporteringstillfalle. Koncernen anvander
derivatinstrument endast i begransad omfattning.

Koncernen innehar finansiella instrument i féljande kategorier:
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1. Finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvarde

Lane- och kundfordringar ar icke-derivata finansiella tillgangar med faststallda eller faststallbara
betalningar som inte ar noterade pa en aktiv marknad. Utmarkande ar att de uppstar nar koncernen
tillhandahaller pengar, varor eller tjanster direkt till en kund utan avsikt att handla med uppkommen
fordran.

Lane- och kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden, minskat med eventuell reservering for
forvantade kreditférluster baserat pa historiska erfarenheter och bedémningar av nulaget. Det
reserverade beloppet redovisas i resultatrakningen.

2. Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde

Lan samt 6vriga finansiella skulder, till exempel leverantérsskulder, ingar i denna kategori. Skulderna
varderas till upplupet anskaffningsvarde. Skulder kortare an tre manader redovisas till
anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett nettobelopp i balansrakningen, endast
nar det finns en legal ratt att kvitta de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med ett
nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgadngen och reglera skulden.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgadngar och skulder hanforts framgar av not 19 Finansiella
instrument.

Likvida medel

Likvida medel utgdrs av kassa och bank samt kortfristiga likvida placeringar med I6ptid fran
anskaffningstidpunkten uppgaende till hogst 90 dagar, vilka ar utsatta for en obetydlig risk for
vardefluktuationer. Kortfristiga placeringar bestar av placeringar med langre 16ptid an 90 dagar.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till marknadsvardet, som motsvarar erhallet belopp med avdrag for
eventuella transaktionskostnader, och déarefter till upplupet anskaffningsvarde. Over- eller underkurs
vid emission av lan periodiseras over lanets |6ptid genom anvandandet av effektivrantemetoden och
redovisas i finansnettot. Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen har en
ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i atminstone 12 manader efter rapportperiodens slut.

Laneutgifter

Allmanna och sarskilda laneutgifter som ar direkt hanférliga till inkdp, uppférande eller produktion av
kvalificerade tillgangar, vilket ar tillgangar som det med nddvandighet tar en betydande tid i ansprak
att fardigstalla for avsedd anvandning eller férsaljning, redovisas som en del av dessa tillgangars
anskaffningsvarde. Aktiveringen upphdr nar alla aktiviteter som kravs for att fardigstalla tillgangen for
dess avsedda anvandning eller forsaljning huvudsakligen har slutforts.

Finansiella intédkter som uppkommit nar sarskilt upplanat kapital tillfalligt placerats i vantan pa att
anvandas for finansiering av tillgangen, reducerar de aktiveringsbara laneutgifterna.

Alla andra laneutgifter kostnadsfors nar de uppstar.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av vagd genomsnittlig anskaffningskostnad och verkligt varde.
Verkligt varde utgdrs av marknadsvarde minus direkta forsaljningskostnader. | anskaffningskostnaden
ingar kostnader for material, arbete och viss del av fasta kostnader.

Efter skord klassificeras jordbruksprodukter (vindruvor) som varulager. Aven produkten av foradling av
jordbruksprodukter (vin) klassificeras som varulager.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder och 6vriga skulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde i balansrakningen.
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Eget kapital

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

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas och erhallas avseende aktuellt ar med tillampning av de
skattesatser och den skattelagstiftning som anvands och ér i kraft per balansdagen. Héri inkluderas
aven eventuella justeringar av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder varderas till den summa som
forvantas erhallas eller begaras in av skattemyndigheten. Aktuella skattefordringar och skatteskulder
hanforliga till respektive bolag nettoredovisas i balansrakningen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden, pa alla temporara skillnader
som uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade
varden i koncernredovisningen. Om emellertid den uppskjutna skatten uppstar till féljd av en
transaktion som utgdr den forsta redovisning av en tillgang eller skuld som inte ar ett féretagsforvarvy
och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller skattemassigt resultat,
redovisas den inte. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av skattesatser (och lagar) som har
beslutats eller aviserats per balansdagen och som férvantas galla nar den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida skattemassiga 6verskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

Avsattningar

Avséttningar for miljoaterstallande atgarder, omstruktureringskostnader och rattsliga krav redovisas
nar koncernen har en legal eller informell férpliktelse till féljd av tidigare handelser, det ar sannolikt att
ett utfléde av resurser kommer att kravas for att reglera atagandet och beloppet har beraknats pa ett
tillforlitligt satt. Avsattningar for omstrukturering innefattar kostnader for uppsagning av leasingavtal
och for avgangsersattningar. Inga avsattningar gors for framtida rorelseforluster.

Ersattning till anstallda, pensionsforpliktelser

Koncernféretagen har tecknat en avgiftsbestamd pensionsplan fér de anstallda. Koncernen har inga
ytterligare forpliktelser nar avgifterna val ar betalda. Avgifterna redovisas som personalkostnader nar
de forfaller till betalning.

Intékter
Koncernredovisningen redovisar intékter fran vinverksamheten. Oljeverksamheten redovisas som
intressebolag pa en rad i saval resultat- som balansrakning.

IFRS 15 innebér en femstegsmodell fr redovisning av intakter fran kontrakt med kunder. Redovisade
intékter avspeglar forvantad ersattning och ersattning foretaget har ratt till for 6verlatande av varor
och/eller tjanster till kunder.

Intakter redovisas vid den tidpunkt nar kontrollen har éverforts till kunden, vilket normalt ar nar varorna
levereras.

| oljeverksamheten sker betalning i direkt anslutning till leverans eller i forskott. | vinverksamheten, dar
betalning sker i enlighet med faktura som skickas i samband med leverans, har nagra vasentliga
historiska kundforluster inte identifierats. Intakter redovisas saledes i bade olje- och vinverksamheten
vid endast en tidpunkt

Forséljning av vin och olja och produktionsskatter

Dotterbolagen séljer vin och intressebolaget olja I6pande till lokala kdpare. Intakter varderas till verkligt
varde nar de vasentliga risker och férmaner som ar férknippade med varornas agande 6verfors till
koparen, nar ratten av forsaljningen évergar till kunden och i den utstrackning det ar sannolikt att de
ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla koncernen och nar intdkterna kan beraknas pa ett tillforlitligt
satt. Intékter redovisas i den period de hanfor sig till.

Enligt gallande lagstiftning ska produktionsskatter erlaggas nar oljeproduktion bedrivs.
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Forsaljning av tjanster

Forsaljning av tjanster intaktsredovisas i den redovisningsperiod da tjansterna utfors.
Tjansteforsaljning forekommer endast i moderbolaget som fakturerar dotterbolag for vissa
koncerngemensamma tjanster.

Redovisning av statliga bidrag

Ett villkorslost statligt bidrag hanférligt till en biologisk tillgang redovisas som intakt férst nar det
statliga bidraget utbetalats. Om ett statligt bidrag hanforligt till en biologisk tillgang ar behaftat med
villkor, redovisas det statliga bidraget férst nar villkoren for det statliga bidraget har uppfylits.

Rénteintakter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat 6ver I6ptiden med tillampning av effektivrantemetoden.

Leasing

Standarden definierar principerna for redovisning, vardering, klassificering och upplysningar om
leasingavtal for bada parterna i ett avtal. IFRS 16 infor en enda redovisningsmetod och kraver
redovisning av i princip samtliga leasingavtal i balansrékningen samt att avskrivningar pa
leasingtillgangar i resultatrakningen skiljs at fran ranta pa leasingskulder.

Nyttjanderattsavtal kortare &n 12 manader eller som upphdr inom 12 manader fran
Overgangstidpunkten ar klassificerade som korttidsavtal och ingar darmed inte i de redovisade
nyttjanderatterna eller skulderna. | tilldagg har ocksa nyttjanderattsavtal av mindre varde klassificerats
som lagvardeavtal och ingar inte i de redovisade skulderna eller nyttjanderatterna. | koncernen finns
inga kontrakt med I6ptider dverstigande 12 manader.

En koncern utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika risker som affarsmassiga risker
férenade med verksamheten och marknaden, politiska och landsrelaterade risker och finansiella
risker. Koncernen har implementerat riskmanagementstrukturer och faststallt ett antal kontrollrutiner i
syfte att faststalla berakningar, varderingar och kontroll av dessa exponeringar och risker.

Affarsmassiga risker

Koncernens innehav ar exponerade mot affarsmassiga risker kopplade till de branscher dar bolagen
ar aktiva. Under rakenskapsaret har bolaget haft innehav inom vin och olja. Risker kopplade till
vinverksamheten och innefattar naturpaverkan pé vinodlingar, konkurrens i férsaljning av vin till
konsument, marknadsféringskampanjer avsedd att starka varumarke och forsaljning, beroende av
distributérer samt produktansvar. Risker kopplade till oljeverksamheten innefattar risker avseende:
produktions- och prospekteringslicenser samt tillstdnd, prospektering och utvinning av olja, miljéregler,
tillgang till infrastruktur, begransat forsakringsskydd, forsaljning av olja och naturgas, priser pa olja och
naturgas samt tillgang till utrustning och personal. Prospekteringsrattigheter och relaterade avtal lyder
under lagstiftning i Ukraina dar intressebolagets verksamhet bedrivs. Regler, forordningar och
rattsprinciper kan skilja sig at nar det galler bade materiell ratt och med avseende pa fragor som
domstolsférfaranden och verkstéllighet. Koncernens intressebolag och dess tillgangar ar vidare i stor
utstrackning féremal fér komplexa lagar och férordningar samt detaljerade bestdammelser i licenser
och avtal som bland annat styrs av lokal lagstiftning. Koncernens intressebolag har historiskt erhallet
betalningar fran sald olja med férseningar, vilket resulterat i ett stort rorelsekapital i intressebolagets
lokala bokféring bestdende av kundfordringar och kortfristiga skulder, daribland till staten foér royalty pa
produktion. Det ar intressebolagets malsattning att skyndsamt driva in kundfordringar och reglera
skulderna, men det finns ingen garanti att sa kan ske, vilket i sin tur kan paverka intressebolagets
verksamhet vasentligt negativt.
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Politiska och landrelaterade risker

Koncernens innehav ar verksamma i lander dar politiska, ekonomiska, skattemassiga och juridiska
system inte &r lika utvecklade som i vastvarlden. Detta innebar en forhdjd riskniva inom omraden dar
innehavens verksamhet ar beroende av tillstand, licenser och relationer till myndigheter inom omraden
som miljd, sakerhet, halsa, valutaregleringar och exportregleringar, tullregler och handelsrestriktioner.

Finansiella risker

Bolaget ar exponerat mot prisrisker, det vill sdga risken for vardeférandring i ett &gande pa grund av
externa faktorer som valutakurser, aktiekurser eller rantor. Andra risker som uppstar i den finansiella
verksamheten ar likviditets-, finansierings-, valuta- och kreditrisker samt operationella risker.

Kapital- och likviditetsrisker

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncernens férmaga att fortsatta sin
verksamhet sa att den kan generera avkastning till aktiedgarna och nytta fér andra intressenter och
uppratthalla en kapitalstruktur som haller kostnaderna for kapitalet nere. Ledningen i koncernen
forvaltar kapital som annu inte utnyttjats till investeringar eller i rérelsen genom att placera likvida
medel i olika kreditinstitut med hdg kreditvardighet och till basta mdjliga avkastning.

For att mota koncernens kostnader och finansiera planerade investeringar kan koncernen behéva
extern finansiering. Det kan inte I1amnas nagon forsdkran om att sadan finansiering kommer att vara
tillganglig for koncernen eller, om den ar tillganglig, att den kommer att erbjudas pa villkor som ar
godtagbara for koncernen.

Om lamplig extern finansiering inte kan nas kan det innebéra att koncernen skulle kunna behéva
avyttra tillgangar vid en tidpunkt da en sadan realisering ar svar eller omgjlig ett genomfora pa for
koncernen acceptabla eller formanliga villkor. Det kan saledes vara omgjligt fér koncernen att salja
eller pa annat satt realisera eventuella 6vervarden i koncernen vid dnskad tidpunkt eller
Overhuvudtaget.

Det finns heller ingen garanti for att ukrainska valutan kommer att vara likvid eller ett effektivt
betalningsmedel i framtiden. Andrade regelverk pa valutamarknaden kan fa en ogynnsam effekt pa
koncernens verksamhet. Dartill kan koncernens likviditet paverkas av om ukrainska bolag far
likviditetsproblem.

Valutarisk
Valutakurssvangningar och eventuella utldandska valutabestammelser kan paverka koncernens
tillgangar och intakter.

Koncernens intressebolag i Ukraina arbetar med UAH som basvaluta och upprattar sin redovisning i
den. Kostnaderna ar till stoérsta delen UAH-baserade.

Koncernens dotterbolag i Kroatien arbetar med EUR som basvaluta och uppréattar sin redovisning i
den. Intakterna och kostnaderna ar till storsta delen EUR-baserade.

Koncernen anvander for narvarande inte nagra finansiella instrument for att forsékra sig mot
valutarisker. De officiella vaxelkurserna paverkar darfor saval direkt och indirekt vardet pa
intressebolagets tillgangar och darmed péa koncernens finansiella stallning.

Rénterisk

Koncernen finansieras for narvarande till storsta delen genom eget kapital och internt genererade
medel fran forsaljning av verksamheternas produkter. Eftersom koncernen inte innehar nagon
vasentlig rantebarande lanefinansiering med rérlig ranta beddémer ledningen att ranterisken for
narvarande inte utgdr ndgon vasentlig risk. Om och nar koncernen utnyttjar hdgre extern
lanefinansiering till rorlig ranta, kommer koncernen dock att bli exponerat for stigande marknadsrantor.
Stigande marknadsrantor skulle kunna ha en negativ effekt pa koncernens finansiella resultat.

Motpartsrisker

Koncernen och intressebolagen ar exponerade for motpartsrisker i form av de samarbetsavtal och
delaganden som koncernen och intressebolagen har ingatt och kan komma att inga i framtiden.
Koncernen och dess partners intressen kan ga isar, vilket kan inverka negativt pa koncernens
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verksamhet. Det kan heller inte garanteras att koncernens partners alltid kommer att kunna eller vilja
fullgéra eventuella finansiella eller andra ataganden mot koncernen eller mot tredje man. Eftersom
koncernen inte ensamt kontrollerar alla licenser, innebar detta en risk for att licenser forfaller eller
aterkallas pa grund av omstandigheter som koncernen inte rader dver. Det finns &ven en risk for att
parterna inte tolkar sina avtalsskyldigheter pa samma satt.

Politiska och krigsrelaterade risker i Ukraina

Ukraina ar drabbat av ett invasionskrig fran Ryssland. Det finns idag inga ryska trupper narvarande vid
faltet och faltet och infrastrukturen ar intakta, men det har férekommit stérningar i produktionen pa
grund av det allmanna Iaget i landet. Det foreligger risk att Zhoda Investments oljeverksamhet inte
kommer att kunna drivas pa samma satt som fore invasionen. Det kan bli fortsatta stérningar i saval
produktion som forsaljning, innefattande bland annat férstorelse, stoppad eller begransat atkomst for
personal, hindrade service- och underhallsatgarder konfiskering eller andra handlingar som pa kort
eller Iang sikt kan negativt paverka bolagets tillgangar och intakter i landet. De ekonomiska skadorna
for bolaget skulle da bli omfattande.

Inkop och forsorjningskedjor
Pandemin och Rysslands invasion av Ukraina har forlangt och férdyrat inkdp av material och ravaror.
Det finns en risk for prisstegringar samt att leveranser tar langre tid an tidigare.

Risker for fortsatt drift — Going concern

Koncernen ar for sin fortsatta verksamhet och expansion beroende av att kunna anskaffa kapital
antingen via eget kapital genom utgivande av nya aktier, extern upplaning samt kassafléden fran
innehaven. Arsredovisningen har uppréttats med antagandet om fortsatt drift med beaktande av
befintliga likvida medel samt antagandet att koncernen kan finansiera sig genom ett eller flera av
ovanstaende satt.

Provning av nedskrivningsbehov for olje- och gastillgangar samt biologiska tillgangar
Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov foreligger for olje- och gastillgangar
samt biologiska tillgangar i enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs ovan avseende icke
finansiella tillgangar. Vid prévningen har inget nedskrivningsbehov identifierats.

Foljande vasentliga antaganden har anvants for olje- och gastillgangar:

Diskonteringsrénta om 8 procent, pa nominella kassafléden efter skatt
Reserver om 8 miljoner fat olja netto till koncernen

Framtida oljepris pa varldsmarknaden (Brent) om USD 80 per fat
Tillvaxt i produktion for att na 1 000 ton per manad

Foljande vasentliga antaganden har anvants for biologiska tillgangar:

Diskonteringsranta om 6 procent, pa nominella kassafldden efter skatt

Genomsnittligt forsaljningspris per flaska pa 57 kr

Produktion av vin fran druvor fran existerande vinstockar vinifierade i den egna vinfabriken samt kdpta
druvor med en forsaljning om 230 000 flaskor per ar

Ovriga risker

Det finns aven risker med att externa regelverk och lagar, avtalsrelaterade ataganden samt
foretagsinterna regler inte foljs. Andra operativa risker och osakerheter ar att styrelse, ledning eller
nyckelpersoner fattar felaktiga beslut som kan paverka bolaget negativt. Dartill finns ett beroende av
nyckelpersoner.

23



ZHODA INVESTMENTS AB

ARSREDOVISNING 2023

Koncernen redovisar intédkter om 27 559 (17 525) tusen kronor, framst hanférlig till vinverksamheten i
Kroatien. | detta belopp ingar ett belopp om 3 128 (526) tusen kronor for statliga bidrag for ekologiskt
jordbruk av vinstockar och olivtrad samt for utbetald forsakringsersattning fér de biologiska
tillgdngarna. Intakterna fran oljeverksamheten ingar i raden nettoresultat fran andel i intressebolag.
Moderbolaget har intdkter pa 527 (818) tusen kronor framst fran koncernintern férsaljning av tjanster.

Erséttning till revisorer (tkr)

Koncernen Moderbolaget

Koncernen Moderbolaget

2023 2023 2022 2022
Revisionsuppdrag moderbolagets revisorer 169 169 164 164
Revisionsuppdrag andra revisorer 40 0 40 0
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 0 0 0 0
Skatteradgivning 0 0 0 0
Ovriga tjnster 0 0 0 0
Summa 209 169 204 164

Revisionsuppdrag bestar av arvoden for det arliga revisionsuppdraget som ar av den karaktaren att
det enbart kan utféras av den arsstammovalde revisorn, inklusive granskning av
koncernredovisningen, lagstadgad revision av moder- och dotterbolag samt revisorsintyganden.
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget bestar av arvoden for utlatanden och andra uppdrag
som i relativt hdg grad ar forknippade med revisionen av koncernens och dotterbolagens
arsredovisningar och bokféring och som traditionellt utférs av den arsstammovalde revisorn,
inkluderande bland annat konsultationer betraffande redovisnings- och rapporteringskrav.
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2023
Grundlén  Rérlig Ovriga Ovriga  Pensions-
Styrelse och foretagsledning arvode ersdttning ersattningar formaner  kostnad = Summa
Bjorn Bringes ordférande 0 0 0 0 0 0
Peter Geijerman, ledamot 0 0 0 0 0 0
Katre Saard, ledamot 0 0 0 0 0 0
Zenon Potoczny, * 1057 0 0 0 0 1057
Robert Karlsson, vd 1152 0 0 51 288 1491
Totalt 2209 0 0 51 288 2548
2022
Grundlén Rérlig Ovriga Ovriga  Pensions-
Styrelse och foretagsledning arvode ersattning ersattningar  formaner  kostnad ~ Summa
Bjorn Bringes ordférande 0 0 0 0 0 0
Peter Geijerman, ledamot 50 0 0 0 0 50
Katre Saard, ledamot 0 0 0 0 0 0
Zenon Potoczny, * 1027 0 0 0 0 1027
Robert Karlsson, vd 1272 0 0 51 288 1611
Totalt 2349 0 0 51 288 2688

* Avser endast grundlon, erhéller ej styrelsearvode. Zenon Potoczny ar ledamot och operativt ansvarig for koncernens

oljeverksamhet.

Ledande befattningshavares formaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststalls av aktiedgarna vid arsstdmman och
galler perioden till nasta arsstamma.

Ersattning och férmaner till styrelsen

Den totala ersattningen for rakenskapsaret till bolagets styrelse uppgick till 0 (0) tusen kronor. Av detta
belopp avsag 0 (0) tusen kronor styrelsearvode, varav 0 (0) tusen kronor till styrelseordférande.
Fordelningen av styrelsearvode och dvriga ersattningar till 6vriga styrelseledamdoter framgar av
tabellen ovan. Det utbetalda styrelsearvodet ar lagre an det av bolagsstdmman faststallda arvodet
eftersom ledaméterna avsagt sig arvodet.

Ersattning och férmaner till verkstallande direktdren

Ersattningen till den verkstallande direktoren uppgick till 1 491 (1 611) tusen kronor, bestaende bland
annat av en fast 16n om 1 152 (1 272) tusen kronor och en pensionskostnad pa 288 (288) tusen
kronor. Verkstallande direktdéren omfattas av ett avgiftsbestamt pensionssystem och erhaller en
avsattning till detta pa 25 procent av grundldnen per ar. Enligt detta avgiftsbestdmda system sker
intidnandet genom koncernens arliga betalningar av premier.

Pensionsplaner

Bolaget har en faststalld pensionsplan fér personal och ledande befattningshavare. Pensionsavgiften

ar avgiftsbestamd.
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Inga avgangsvederlag har utfasts. Uppsagningstiden for verkstallande direktéren uppgar till 2
manader fran befattningshavarens sida och 2 manader fran bolagets sida.

Konsférdelning

Styrelseledaméter och verkstéllande direktor var 5 (5) personer varav 4 (4) man och 1 (1) kvinna.

2023 2022

Medelantal anstéllda Totalt Mén  Kvinnor Totalt Mén  Kvinnor
Sverige* 1 1 0 1 1 0
Testament Winery 14 9 5 13 8 5
BIW 5 3 2 4 2 2
Ukraina 1 1 0 0 0 0
Kanada 1 1 0 1 1 0
Summa 22 15 7 19 12 7
* Avser moderbolaget

2023 2023
Loner och erséttningar samtliga anstallda och styrelse (tkr) Koncernen Moderbolaget
Ledande befattningshavare och styrelse [6n och arvode 2209 1152
Pensionskostnader ledande befattningshavare och styrelse 358 358
Sociala kostnader ledande befattningshavare och styrelse 446 446
Ovriga anstallda Ion 2863 0
Sociala kostnader dvriga anstallda 1728 0
Summa 7603 1956

2022 2022
Loner och erséttningar samtliga anstallda och styrelse (tkr) Koncernen Moderbolaget
Ledande befattningshavare och styrelse [6n och arvode 2349 1322
Pensionskostnader ledande befattningshavare och styrelse 358 358
Sociala kostnader ledande befattningshavare och styrelse 498 415
Ovriga anstallda Ion 2107 0
Sociala kostnader dvriga anstallda 1057 0
Summa 6 368 2095
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Immateriella tillgangar (tkr) 2023 2022
Anskaffningsvérden

Ackumulerade anskaffningsvérden ingaende balans 228 1074
Nyanskaffningar/Utrangeringar 994 -933
Omrakningsdifferenser -1 86
Ackumulerade anskaffningsvérden utgaende balans 1221 228

Avskrivningar

Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 80 924
Nyanskaffningar/Utrangeringar 0 -933
Arets avskrivningar 215 3
Omrékningsdifferenser -8 85
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 287 80
Bokfort varde 934 148

Immateriella tillgangar avser aktiverade kostnader i vinverksamheten samt évervarde som uppstod vid
forvarvet av GEM Mediteran Adriatica ar 2023.
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Biologiska tillgangar (tkr) 2023 2022
Anskaffningsvérden

Ackumulerade anskaffningsvérden ingaende balans 24439 23 803
Nyanskaffningar 1010 474
Omrékningsdifferenser -35 161
Ackumulerade anskaffningsvarden utgaende balans 25413 24 439

Avskrivningar

Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 5401 4877
Arets avskrivningar 543 490
Omrékningsdifferenser 16 34
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 5960 5401
Bokfort varde 19 453 19 038
Inventarier (tkr)

2023 2022
Anskaffningsvérden
Ackumulerade anskaffningsvérden ingaende balans 10 596 8 408
Nyanskaffningar 172 1995
Omrékningsdifferenser -19 194
Ackumulerade anskaffningsvérden utgaende balans 10 750 10 596

Avskrivningar

Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 5048 4483
Nyanskaffningar 310 0
Arets avskrivningar 377 535
Omrékningsdifferenser 10 30
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 5746 5048
Bokfort varde 5004 5548
Byggnad (tkr)

2023 2022
Anskaffningsvérden
Ackumulerade anskaffningsvérden ingaende balans 9939 9519
Nyanskaffningar 195 511
Omrékningsdifferenser -30 92
Ackumulerade anskaffningsvérden utgaende balans 10 104 9939

Avskrivningar

Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 1429 1128
Nyanskaffningar 0 0
Arets avskrivningar 300 294
Omrékningsdifferenser 14 6
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 1742 1429
Bokfort varde 8 362 8510
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Bokfort varde 2023 2022
Ingéende balans 38 207 38 207
Féréndring 0 0
Utgaende balans 38 207 38 207

Tabellen nedan utgdr en specifikation av koncernens dotterféretag. Moderbolaget dger 100% av
Testament Winery och Black Island Winery. Under 2023 forvarvade Black Island Winery 50% i GEM
Mediteran Adriatica. Moderbolaget &ger aven Shelton Canada Corporation som i sin tur &ger Zhoda
2001 Corporation, som ar innehavare av 45% i intressebolaget Kashtan Petroleum, se not 9.

2023 2023 2022 2022

Koncernens Koncernens

andel av andel av

Andel i Eget arets  Eget arets

Dotterforetag Sate % Verksamhet  kapital resultat kapital resultat
Shelton Canada Corporation Kanada 100  Holdingbolag 29319 -197 30015 54
Zhoda 2001 Corporation Kanada 100 Holdingbolag 4721 94 6203 -54
Testament Winery Kroaten 100  Vinverksamhet 9130 494 9479 426
Black Island Winery Kroaten 100  Vinverksamhet 3684 962 3153 28
GEM Mediteran Adriatica Kroatien 50  Vinverksamhet 1642 505 0 0

Zhoda Investments ager 100% av aktierna i Shelton Canada, som via det helagda dotterbolaget
Zhoda 2001 Corporation ager 45 procent i Kashtan Petroleum. Ukrainas storsta oljebolag Ukrnafta
ager resterande 55 procent. Kashtan Petroleum &r licensinnehavare och operatér av oljefaltet Lelyaki
och bedriver produktion och foérséljning av raolja i Ukraina. Agarna av Kashtan Petroleum styr
operatéren genom beslut som fattas av agarna. Beaktat Zhoda Investments andel i intressebolaget
har bolaget ett betydande men inte ett bestdmmande inflytande 6ver Kashtan Petroleum.
Vardedverforing fran Kashtan Petroleum till &garna sker efter beslut av dgarna att dela ut tillgangliga
medel. Investeringen i intressebolaget redovisas enligt verkligt varde. Zhoda Investments har inga
legala ataganden for Kashtan Petroleums verkamhet. Summa totalresultat hanforligt till koncernen
motsvarar Zhoda Investments 45 procentiga andel.

Bokfort varde 2023 2022
Ing&ende vérde 49 200 52 185
Resultat frén intressebolag 100% 12 869 262
Avgar resultatandel tillhérande andra aktiedgare i

intressebolaget -7 078 -144
Utdelning 0 0
Omrakningsdifferens -463 -3 103
SUMMA 54 528 49 200

Omrakningsdifferensen om -463 (-3 103) tusen kronor paverkar inte kassaflédet och beror pa en
forandring av vaxelkursen.
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ARSREDOVISNING 2023

Nedan finns upplysningar om intresseforetagets resultat och finansiella stéllning, som redovisas enligt

samma redovisningsprinciper som koncernen.

100% Kashtan Petroleum 2023
Intakter 64 740
Arets resultat 12 870
Ovrigt totalresultat 0
Summa totalresultat 12 870
Summa totalresultat hanforligt till koncernen 5792

2022

11404
263

0

263
118

Det egna kapitalet i Kashtan Petroleum uppgar till 110 951 (114 710) tusen kronor. Skillnaden mellan
eget kapital och bokfort varde kan uppkomma vid temporara skillnader mellan upparbetade vinster och

utdelningar till Kashtan Petroleums &gare.

100% Kashtan Petroleum 2023
Tillgangar

Anlaggningstillgangar 147173
Omséttningstillgangar 14 480
Skulder

Kortfristiga skulder 32 231

2022

156 321
29 480

32238
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Kund- och 6vriga fordringar

Kundfordringar
Ovriga fordringar
Summa

Fordringar ej nedskrivna

Ej forfallna

< 30 dagar
30 - 60 dagar
60 - 90 dagar
90- 120 dagar
> 120 dagar

Avsittning for kreditforluster

Avsattning vid arets bdrjan
Arets avsattning

Aterforda avsattningar
Konstaterade forluster
Omrékningsdifferenser
Avsittning vid arets slut

ARSREDOVISNING 2023
Koncernen Moderbolaget  Koncernen =~ Moderbolaget
2023 2023 2022 2022
2675 12 2496 20
1508 426 1142 45
4183 438 3638 65
Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
2023 2023 2022 2022
1986 438 1785 65
322 0 346 0
322 0 268 0
31 0 407 0
266 0 416 0
976 0 418 0
4183 438 3638 65
Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
2023 2023 2022 2022
323 0 321 0
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
-1 0 2 0
322 0 323 0

Koncernen har inga férvantade kreditforluster eftersom nagra vasentliga historiska kreditférluster inte
har identifierats. Avsattningen i tabellen ovan ar baserad pa en individuell bedémning.
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Antalet aktier vid utgangen av aret uppgick till 26 666 500 A-aktier och 626 477 145 B-aktier.
Aktiekapitalet uppgick till 17 500 000 kronor. Kvotvarde per aktie ar 0,0268.
Finansiering

Koncernen har finansierat verksamheten under 2023, kassafléde fran verksamheterna samt brygglan
fran aktiedgare.

Omrakningsdifferenser i eget kapital

Arets omrakningsdifferenser i eget kapital uppgéar 1 045 (-2 055) tusen kronor. Omrékningsdifferensen
har uppkommit vid omvardering till verkligt varde av intressebolag i CAD till balansdagskurs och denna
har redovisats i 6vrigt totalresultat. Omrakningsdifferenser uppkommer aven da de utlandska
dotterbolagens intakter och kostnader omréknas baserat pa genomsnittliga valutakurser.

Forvaltning av kapital

Bolagets forvaltade kapital bestar av koncernens eget kapital. Ledningen forvaltar kapital som annu

inte anvants till investeringar eller i rérelsen genom att placera likvida medel i olika kreditinstitut med
hog kreditvardighet.

Leverantorsskulder uppgar till 3 485 (4 670) och 65 (506) tusen kronor i koncernen respektive
moderbolaget och avser huvudsakligen rorelseskulder i vinverksamheten och moderbolaget.

Skatteskulder uppgar till 1 047 (788) och 126 (0) tusen kronor i koncernen respektive moderbolaget.

Kortfristiga skulder uppgar till 2 551 (1 374) i koncernen och avser Kkortfristig del av banklan i
vinverksamheten, se not 13.

Upplupna kostnader uppgar till 1 174 (1 082) och 131 (672) tusen kronor i koncernen respektive
moderbolaget.

Leverantorsskulderna som forfaller inom tre manader uppgar till 3 485 (4 670) tusen kronor och 65
(506) i koncernen respektive moderbolaget.
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Dotterbolagen Testament Winery och Black Island Winery som bedriver vinverksamhet har externa lan
enligt tabellen nedan. Hamag Bicro avser statligt ordnade lan for att stimulera Kroatiens naringsliv.
Shelton Canadas lan avser stdd utgivna av Kanada i samband med pandemin.

Forfallostruktur

Langivare Lantagare Arlig ranta Total skuld 1ar 2-3ar 43ar+
Se text nedan® Zhoda Investments 6,00% 1820 1820

Government of Canada  Shelton Canada 4,00% 440 87 352 0
CEBA Shelton Canada 0,00% 455 0 152 303
Hamag Bicro BIW 0,25% 411 0 166 244
Kent Bank Testament Winery Rérlig 3 mén 4472 644 1287 2541
Per 31 december 2023 7596 2 551 1958 3088

Forfallostruktur
. Total

Langivare Lantagare Arlig ranta skuld 1ar 2-3ar 4-7 ar
Government of Canada  Shelton Canada 4,00% 642 214 427 0
CEBA Shelton Canada 0,00% 308 308 0 0
Hamag Bicro BIW 0,25% 970 278 556 136
Kent Bank Testament Winery Rorlig 3 mén 5490 574 1148 3768
Per 31 december 2022 7410 1374 2131 3905

*Zhoda Investments upptog under 2023 kortfristiga Ian, direkt eller via narstaende bolag, fran

styrelseledaméterna och aktiedgarna Bjorn Bringes, Katre Saard och Peter Geijerman for att

finansiera rorelsen. Dessa lan avses kvittas mot nytecknade aktier i féretradesemissionen som

stamman beslutade om under 2024.

Moderbolagets ranteintékter avser koncerninterna lan.
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Gallande skattesatser uppgar till 21% i Sverige, 27% i Kanada, 18% i Ukraina och 10% i Kroatien.
Bolaget har inte nagra aktiverade skattemassiga underskott.

Inkomstskatt (tkr)
2023 2023 2022 2022
Koncern Moderbolag Koncern Moderbolag
Aktuell skatt -241 0 -5 0
Uppskjuten skatt 33 0 -86 0
Summa -208 0 91 0
Avstamning av periodens skatt
Redovisat resultat fore skatt 4204 -1998 5338 -2 938
Skatt enligt géllande skattesats -866 412 -1174 646
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 251 0 5 0
Effekt av andrade skattesatser 0 0 0 0
Intressebolagets andel av skatt enl gllande skattesats 824 0 1808 0
Ej skattepliktiga poster 1505 0 598 0
Ej avdragsgilla poster 13 -4 -102 -7
Avdragsgilla poster som €j ingar i redovisat resultat 0 0 0 0
Skatt pa erhallen utdelning 0 0 0 0
Ovrigt 1 0 -12 0
Ej aktiverade underskottsavdrag -1936 -408 -1213 -640
Redovisad skatt -208 0 92 0

Uppskjutna skatteskulder ar vasentligen hanforliga till dvervarde pa biologiska tillgangar.

Till arsstammans forfogande star

Overkursfond 37923
Ovillkorat aktiedgartillskott 30 817
Balanserad vinst -19 055
Arets resultat -1 998
Summa 47 687
Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 47 687
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Den 20 maj 2024 fattade en extra bolagsstdmma beslut om féretradesemission.

Moderbolaget har narstdendetransaktioner med dotterféretag och intresseféretag samt med
styrelseledaméter och koncernledning. Moderbolagets direkt och indirekt agda dotterféretag och
intresseféretag redovisas i not 8 och 9.

Under 2023 har tre styrelseledamoéter och agare givit kortsiktiga lan till bolaget for att finansiera dess
rorelsekapital. Se not 13 fér mer information.

Utdver vad som presenteras i ovan i denna not samt not 5 Ersattningar har inga transaktioner med
narstaende fysiska eller juridiska personer agt rum.

Av moderbolagets redovisade intdkter och kostnader utgjorde 240 (465) tusen kronor intédker och 56
(195) tusen kronor kostnader fran koncernféretag. Inga av moderbolagets rorelsekostnader harrér fran
koncernféretag. Moderbolaget har inga lan till intresseféretag och har inte stallt ut nagra garantier till
férman for intresseféretag. Samtliga transaktioner sker pd marknadsmassiga villkor.

35



ZHODA INVESTMENTS AB ARSREDOVISNING 2023

2023 2022
Finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvarde
Likvida medel 2562 4739
Kund- och évriga fordringar 4183 3638
Summa tillgangar 6745 8377
Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde
Leverantdrsskulder 3485 4670
Kortfristiga skulder 2 551 1374
Langfristiga skulder 7104 8 006
Ovriga skulder 3172 1377
Summa skulder 16 312 15 427

Redovisade varden 6verensstdmmer i allt vasentligt med verkligt varde. For posterna i tabellen ovan
som varderas till anskaffningsvarde ar I6ptiden kort och darfér 6verensstdmmer verkligt varde med

redovisat varde.

Se not 13 for forfallostruktur pa finansiella skulder. Ovriga finansiella skulder har alla en forfallotid pa

mindre an tre manader.
Berakning av verkligt varde

Koncernen tillampar IFRS 13 for finansiella instrument som varderas till verkligt varde i

balansrakningen. Darmed kravs upplysningar om vardering till verkligt varde per niva i foljande verkligt

vardehierarki:

o Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder (niva 1);

e Andra observerbara data for tillgangar eller skulder an noterade priser inkluderade i niva 1,

antingen direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt (dvs. harledda fran prisnoteringar) (niva

2); och

o Data for tillgangar eller skulder som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs. ej

observerbara data) (niva 3).

Koncernen hade inga finansiella tillgangar varderade till verkligt varde i niva 1, 2 eller 3 per

balansdagen.

Koncernen hyr lokaler for sin verksamhet. Hyran kostnadsfors i den period de uppkommer. Framtida

minimileasebetalningar per bokslutsdagen framgar nedan:

2023 2022
Leasebetalningar inom 1 ar 14 14
Leasebetalningar efter 1 och inom 3 ar 0 0
Leasebetalningar efter 5 ar 0 0
Summa 14 14
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Koncernen och moderbolaget har inga k&nda tvister som kan ha nagon vasentligt negativ paverkan pa
koncernen eller moderbolaget.

Black Island Winery har stallt fastigheten dar vinframstallning sker som sakerhet for Testament
Winerys lan fran Kent Bank.

Det foreligger inga andra stéllda sakerheter eller eventualftrpliktelser pa balansdagen.

Uppskattningar och bedémningar utvarderas I6pande och baseras pa historisk erfarenhet och andra
faktorer, inklusive férvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande férhallanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsdndamal som blir féliden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebar en betydande risk for vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under ndstkommande rakenskapsar
diskuteras nedan.

Vasentliga antaganden vid vardering finns i not 2 i avsnittet Provning av nedskrivningsbehov for olje-
och gastillgadngar samt biologiska tillgangar.
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Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en rattvisande
bild av koncernens stallning och resultat.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av
moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande dversikt 6ver utvecklingen
av koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att féreldggas arsstimman den 26 juni 2024 for faststallelse.

Stockholm den 5 juni 2024

Bjorn Bringes Peter Geijerman

Ordférande Ledamot

Katre Saard Zenon Potoczny Robert Karlsson
Ledamot Ledamot Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 5 juni 2024

WeAudit Sweden AB

Mikael Kover
Auktoriserad revisor

Zhoda Investments AB
Bivagen 12C

125 58 Alvsjo
info@zhodainvestments.com
www.zhodainvestments.com
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Till bolagsstamman i Zhoda

Investments AB (Publ.)
Org.nr 559030-3490

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Zhoda Investments AB
(Publ.) for rakenskapsaret 1januari 2023 till 31
december 2023

Enligt var uppfattning har arsredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild
av moderbolagets finansiella stallning per den 31
december 2023 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for rakenskapsaret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31
december 2023 och dess finansiella resultat och
kassaflode for rakenskapsaret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen och balansrakningen for
moderbolaget och koncernens rapport éver
totalresultat och rapport éver finansiell stallning.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som
har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattas och att de ger en
rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och

vad galler koncernredovisningen, enligt IFRS sdsom
de antagits av EU. Styrelsen och verkstallande
direktéren ansvarar aven for den interna kontroll
som de beddmer ar nédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direktdren for bedémningen av
bolagets och koncernens férmaga att fortsatta
verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka féormagan att
fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och
verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget,
upphodra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet
om huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att I1amna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfoérs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

identifierar och beddémer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
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granskningsatgéarder bland annat utifran dessa
risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgdra en
grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller asidosattande av intern kontroll.

-skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision
for att utforma granskningsatgarder som ar
lampliga med hansyn till omstandigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

- utvarderar vi lampligheten i de
redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

- drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen
och verkstallande direktéren anvander antagandet
om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi
drar ocksd en slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon
vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana
handelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om
den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller férnallanden
gora att ett bolag och en koncern inte langre kan
fortsatta verksamheten.

- utvarderar vi den évergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna,
och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

- inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett
uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, évervakning och utférande av
koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera
om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar
och andra férfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi aven utfort en revision
av styrelsens och verkstallande direktorens
férvaltning for Zhoda Investments AB (Publ.) for
rakenskapsaret 2023 samt av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamé&ter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annat en bedémning av om utdelningen ar
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker
stéller pa storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i évrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
férvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och
att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i évrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Verkstallande direktdren ska
skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nédvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgdras i dverensstammelse med
lag och for att medelsférvaltningen ska skotas pa
ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen,
och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad

av sakerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktdren i
nagot vasentligt avseende:

- foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till
nagon férsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

- pa nagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sakerhet beddma om foérslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hdég grad av sakerhet, men
ingen garanti for att en revision som utférs enligt
god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett férslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i
Sverige anvander vi professionellt onddme och har
en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust grundar sig framst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommmande
granskningsatgarder som utfors baseras pa var
professionella bedémning med utgangspunkt i risk
och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar
granskningen pa saddana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksamheten
och dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra férhallanden som ar relevanta
fér vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag
for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat om férslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Stockholm den 5 juni 2024

WeAudit Sweden AB

Mikael Kover
Auktoriserad revisor



