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ZHODA INVESTMENTS AB ARSREDOVISNING 2018

Zhoda Investments AB (publ.) med organisationsnummer 559030-3490 &r ett svenskt moderbolag
som investerar i europeiska onoterade bolag och utvecklar dem mot 6kad tillvaxt och I6nsamhet
genom aktivt &gande och entreprendrskap. Vid rakenskapsarets utgang dgde bolaget tva vingardar i
Dalmatien och en andel i ett producerande oljebolag i Ukraina. Bolaget avger hdrmed sin
arsredovisning for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.

Agarandelarna i de tva vinproducenterna SAN och Black Island Winery (BIW) uppgar vid periodens
slut till 100% och de konsolideras fullt ut. Innehavet i oljeproducenten Kashtan Petroleum uppgar vid
periodens slut till 45%. Detta innehav redovisas som andelar i intressebolag. Information i
forvaltningsberattelsen och noter kopplat till SAN och BIW avser saledes 100% och motsvarande
information for oljeverksamheten avser Zhoda Investments 45 procentiga andel.

Bolaget har under aret utvecklat vinverksamheten i SAN, en ekologisk vinproducent pa Dalmatiens
kust i Kroatien, och Okat sin agarandel fran 80 till 100 procent i detta bolag. Under aret har SAN
investerat i produktionskapacitet, renoverat en byggnad for gardsférsaljning och provning av viner,
etablerat en ny séljstrategi och lanserat det nya varumarket Testament Winery. Produktion av
ekologiska kvalitetsviner gjorda pa de lokala druvorna babi¢ och poSip uppgick till

cirka 300 000 (100 000) flaskor.

Under varen 2018 starkte Zhoda Investments sin position pa den kroatiska vinmarknaden genom ett
kompletteringsforvarv for vita premiumviner pa den dalmatiska 6n Korc¢ula. Bolaget tog sedan stora
steg under en relativt kort tid och kunde darfér framstalla cirka 40 000 flaskor av vin fran druvan posip
fran arets skord. Vinet kommer att vara redo for forsaljning under 2019.

Sedan tidigare har bolaget ett minoritetsdgande i ett ukrainskt oljebolag. Via ett kanadensiskt helagt
dotterbolag ager Zhoda Investments 45 procent i operatéren av oljefaltet Lelyaki. Under
rakenskapsaret producerade faltet cirka 95 000 fat netto (50 000) netto till Zhoda Investments. All olja
producerad under 2018 saldes mot férskottsbetalning samma ar till ett belopp om cirka 52 miljoner
kronor. Under jamférelsearet erhdll operatdren betalningar om totalt cirka 31 miljoner kronor fran
oljeférsaljning, varav 21 miljoner for olja sald under 2017 och cirka 10 miljoner kronor for olja sald i
tidigare perioder.

Koncernen hade per balansdagen likvida medel uppgéende till 9 288 (9 156) tusen kronor. Bolaget
genomforde en foretradesemission som inbringade 20 900 tusen kronor fére emissionskostnader.
Soliditeten uppgick till 92 (84) procent. Koncernens eget kapital uppgick till 93 063 (57 836) tusen
kronor, vilket motsvarade 0,24 (0,44) kronor per aktie.

Nettoomsattningen uppgick till 2 819 (3 223) tusen kronor och bestar av intakter fran
vinverksamheten. Omsattningen fér 2017 innehdll engangsposter om 1 709 tusen kronor, och
exklusive dessa sa 6kade omsattningen fran vinverksamheten under 2018.

Oljeverksamheten redovisas som intressebolag och ingar i koncerns resultatrakning pa raden Resultat
fran andelar i intressebolag med 19 160 (19 289) tusen kronor. Resultatet for jamférelsearet 2017
paverkades positivt av betalningar av kundfordringar for cirka 10 000 tusen kronor vars verkliga varde
vid férvarvet av Zhoda ansags vara noll. Ovriga poster i rorelseresultatet bestar framst av kostnader
for personal, radgivare och forndédenheter och uppgick under perioden till -9 683 (-8 413) tusen kronor,
inklusive en positiv férandring av varulager pa 1 098 (0) tusen kronor. Okningen i kostnadsbasen
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forklaras av en 6kad foérsaljning samt kostnader i den tilkommande delen av vinverksamheten i BIW
som férvarvades under 2018, men som genererar intakter férst under 2019.

Arets rérelseresultat uppgick till 12 296 (14 099) tusen kronor.
Rorelseresultatet per aktie uppgick till 0,05 (0,11) kronor.

Arets resultat fore och efter skatt uppgick till 12 685 (13 899) respektive 12 794 (13 862) tusen kronor.
Skillnaden mellan resultatet fére och efter skatt i koncernens rapport dver totalresultatet ar lagt
eftersom den skatt som belastar resultatet i oljeverksamheten ingar i posten Resultat fran andelar i
intressebolag.

Totalresultatet uppgick till 14 795 (6 735) tusen kronor. Av detta var 14 795 (6 463) hanforligt till
moderbolagets aktiedgare och 0 (272) tusen kronor hanférligt till minoritetens aktiedgare.

Under réakenskapsperioden har Zhoda Investments férvarvat de resterande 20 procenten av kapitalet i
SAN f0r cirka 2 miljoner kronor. Férvarvet gjordes till samma vardering som vid kdpet av de
ursprungliga 80 procenten. Ytterligare drygt 3 miljoner kronor har investerats i bland annat utrustning
och tillbyggnad i vineriet for att 6ka saval kapacitet som kvalitet. Bolaget har aven férvarvat mark,
byggnad och utrustning fér vinverksamheten pa 6n Korcula i bolaget BIW for drygt 3 miljoner kronor.
Se not 22.

Medelantalet anstallda i koncernen under rékenskapsaret var 10 (8) 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 utgdngen av rakenskapsaret av fyra ledamoéter varav en
ordfdrande. Under rakenskapsaret har styrelsen haft sex styrelseméten och ett tvadagars
strategiseminarium. Darutover har styrelsen haft Idpande kontakt om bolagets verksamhet och
utveckling.

Bolaget har inte noterat nagra vasentliga handelser efter rdkenskapsarets utgang.

Bolaget avser att i férsta hand forvalta sina innehav inom vin och olja. Bolaget letar dven aktivt nya
investeringar i saval narliggande som helt nya verksamhetsomraden.

Det ar bolagets malsattning att uppratthalla en stabil oljeproduktion pa Lelyaki-faltet och samtidigt ta
fram en langsiktig utvecklingsplan for faltet med fortsatt fokus pa kassafléden och effektiv férsaljning
av olja.
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| Kroatien ar det bolagets avsikt att ta steg mot den langsiktiga visionen om att producera 1 miljon
flaskor per ar. Det innebar 6kad produktion av egna druvor samt utveckling av vinfabriken.

Arsstamma kommer att hallas 18 juni 2019 kl 16:00 i Vinkallaren Grappe pa Grevgatan 5 i Stockholm.

Koncernen 2018 2017 2016
Omséttning, tkr 2819 3223 0
Rorelseresultat, tkr 12 296 14 099 -3883
Rorelseresultat per aktie, kr 0,05 0,11 -0,21
Eget kapital per aktie, kr 0,24 0,44 0,39
Soliditet, % 92% 84% 98%

Det svenska moderbolaget Zhoda Investments AB ar holdingbolag fér bolagets rérelsedrivande
dotterbolag och intressebolag. Moderbolaget ansvarar for koncernfunktioner som styrning, ekonomi
och finans och har under aret haft 1 (1) anstalld. Moderbolagets nettoomsattning uppgick till 547 (181)
tusen kronor och avser koncernintern fakturering. Resultatet efter skatt uppgick till -2 972 (-3 844)
tusen kronor. Det egna kapitalet uppgick till 63 434 (45 975) tusen kronor.

Till arsstimmans forfogande star:

Overkursfond 32257 938
Balanserad vinst 23 647 581
Arets resultat -2 972 853
Summa 52 932 666
Styrelsen foreslar att i ny rdkning balanseras 52 932 666

Betraffande koncernens resultat och stallning hanvisas till efterféljande rapport 6ver totalresultat,
rapport 6ver finansiell stallning, eget kapitalrakning med tillhérande tillaggsupplysningar. Betraffande
moderbolagets resultat och stallning hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakning, eget
kapitalrakning samt tillaggsupplysningar.
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Belopp i tkr Not 2018 2017

Rorelsens intakter 3 2819 3223

Rorelsens kostnader

Forandring varulager 1098 0
Ravaror och fornédenheter -424 -579
Ovriga externa kostnader 4 -3 511 -3 371
Personalkostnader 5 -4 807 -3 797
Avskrivningar 6,7 -2 040 -667
Summa rérelsekostnader -9 683 -8 413
Resultat fran andelar i intressebolag 9 19 160 19 289
Rorelseresultat 12 296 14 099

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 573 19
Finansiella kostnader -184 -219
Summa finansiella poster 389 -200
Resultat fore skatt 12 685 13 899
Skatt 15 109 -36
Arets resultat 12794 13 862

Ovrigt totalresultat

Omrakningsdifferenser 11 2001 -71127
Totala poster som kan omforas eller har omforts till periodens resultat 2001 -7127
TOTALRESULTAT FOR ARET 14 795 6735
Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktieagare 12794 13617
Arets resultat hanforligt till minoritetens aktieagare 0 245
Totalresultat hanférligt till moderbolagets aktieagare 14 795 6 463
Totalresultat hanforligt till minoritetens aktiedgare 0 272
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Belopp i tkr Not 2018 2017
TILLGANGAR

Anléggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 6 692 824
Biologiska tillgangar 7 19122 19 242
Inventarier 7 4248 1931
Byggnad 7 5192 850
Andelar i intresseforetag 9 54 093 34771
Summa anlaggningstillgangar 83 347 57 617
Omsittningstillgangar

Varulager 6099 1130
Kund- och évriga fordringar 10 2321 1091
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 571 140
Likvida medel 9288 9156
Summa omsattningstiligangar 18 279 11 516
SUMMA TILLGANGAR 101 627 69133
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 11

Aktiekapital 10 500 3500
Ovrigt tillskjutet eget kapital 63 075 49 644
Reserver -5098 -7 099
Balanserat resultat inkl arets resultat 24 586 11792
Summa eget kapital hanforligt till aktiedgarna 93 063 57 836
Innehav utan bestimmande inflytande 0 2122
Summa eget kapital 93 063 59 958
Langfristiga skulder

Langfristiga skulder 13 3518 3928
Uppskjuten skatt 1661 1705
Summa langfristiga skulder 5179 5633
Kortfristiga skulder 12

Leverantérsskulder 579 725
Skatteskulder 341 435
Kortfristiga skulder 804 1106
Ovriga kortfristiga skulder 457 170
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1203 1105
Summa kortfristiga skulder 3384 3541
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 101 627 69133

Antalet aktier i moderbolaget uppgar till 391 886 187.
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Eget kapital
) Balanserat hénférligt
Ovrigt resultat  tillmoder- Innehav utan
Aktie- tillskjutet inkl arets  bolagets bestammande Totalt eget
tkr kapital kapital  Reserver resultat aktiedgare inflytande kapital
Ingaende balans 2018-01-01 3500 49 643 -7 099 11792 57 836 2121 59 958
Arets resultat 12 794 12 794
Omrakningsdifferens 2001 2001
Summa totalresultat 0 0 2001 12794 14 795 0 14 795
Transaktioner med aktiedgare
Innehav utan bestdmmande
inflytande vid forvarv -2 121 2121
Nyemissioner 7000 13902 20 902 20902
Emissionskostnader -470 -470 -470
Summa transaktioner med
aktiedgare 7000 13 432 0 0 20 432 2121 18 311
Utgaende balans 2018-12-31 10 500 63 075 -5 098 24 586 93 063 0 93 063
Eget
kapital
) Balanserat  hanforligt
Ovrigt resultat inkl till moder- Innehav utan  Totalt
Aktie- ftillskjutet arets bolagets bestimmande eget
tkr kapital  kapital Reserver  resultat aktiedgare inflytande kapital
Ingaende balans 2017-01-01 3500 49 643 2207 -3 978 51 372 51 372
Omrakningsdifferens korrigering -8 838 2152 -6 686 -6 686
Ingaende balans korrigerad 3500 49 643 -6 631 -1 826 44 686 44 686
Arets resultat 13618 13618 245 13863
Omrakningsdifferens -468 -468 27 -441
Summa totalresultat 0 0 -468 13 618 13 150 272 13422
Transaktioner med aktiedgare
Innehav utan bestdmmande
inflytande vid forvarv 0 1849 1849
Summa transaktioner med
aktiedgare 0 0 0 0 0 1849 1849
Utgaende balans 2017-12-31 3500 49 643 -7 099 11792 57 836 2121 59958

Omrakningsdifferensen for 2017 har korrigerats enligt tabellen ovan efter en justering av vaxelkurser vid berakning av vardet pa

intresseandelar.
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tkr Not 2018 2017
Kassaflode fran Iopande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 12 685 13 861
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Resultatandel fran intressebolag -19 160 -19 289
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 2040 -1963
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -4 435 -7 391

fore forandringar i rorelsekapitalet

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapitalet

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -7 657 -1786
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder 157 2 641
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -7 500 855
Investeringar i byggnad och inventarier -6 659 -3127
Forvérv av dotterbolag 22 -2 105 -7 432
Utdelning fran intressebolag 1377 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 387 -10 559

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Aterbetalning av lan -977 -3027
Nyemissioner 20901 0
Emissionskostnader -470 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 19 454 -3 027
ARETS KASSAFLODE 132 -20 122
Likvida medel vid arets ingang 9156 29278
Likvida medel vid arets utgang 9288 9156
Tillaggsupplysningar till kassaflode

Féljande delkomponenter ingar i likvida medel: Kassa och bank 9288 9156
Erhalina ranteintékter 0 3
Erlagda rantekostnader -179 -219
Erlagd skatt -6 -60
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Belopp i tkr Not 2018 2017
Nettoomséttning 3 547 181
Summa intakter 547 181

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 4 -1 861 -2 086
Personalkostnader 5 -1996 -1903
Avskrivningar -22 0
Summa rérelsekostnader -3 879 -3 989
Rorelseresultat -3 332 -3 808
Resultat fran finansiella investeringar 14

Rénteintékter och liknande poster 360 74
Réantekostnader och liknande poster 0 -110
Summa resultat fran finansiella investeringar 360 -36
Resultat fore skatt 2972 -3 844
Skatt 15 0 0
Arets resultat -2972 -3 844
Ovrigt totalresultat 0 0
TOTALRESULTAT FOR ARET 2972 -3 844
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Belopp i tkr Not 2018 2017
TILLGANGAR

Anlédggningstillgangar

Andelar i dotterbolag 8 36 753 31273
Fordran pa koncernforetag 19 083 6 581
Inventarier 86

Summa anlaggningstillgangar 55922 37854
Omsittningstillgangar

Ovriga fordringar 102 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 525 137
Kassa och bank 7698 8734
Summa omsattningstiligangar 8325 8871
SUMMA TILLGANGAR 64 247 46 725
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 11

Bundet eget kapital

Aktiekapital 10 500 3500
Summa bundet eget kapital 10 500 3500
Fritt eget kapital

Overkursfond 32258 18 827
Balanserad vinst 23 648 27 492
Arets resultat -2972 -3 844
Summa fritt eget kapital 52 934 42 475
Summa eget kapital 63 434 45975
Langfristiga skulder

Skulder till koncernféretag 0 0
Summa langfristiga skulder 0 0
Kortfristiga skulder 13

Leverantérsskulder 156 172
Ovriga skulder 0 0
Skatteskulder 0 155
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 657 423
Summa kortfristiga skulder 813 750
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 64 247 46 725

Antalet aktier i moderbolaget uppgar till 391 886 187.
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tkr

Ingaende balans 2018-01-01
Arets resultat

Transaktioner med aktiedgare
Bildande av bolaget
Nyemissioner
Emissionskostnader

Summa transaktioner med aktieégare

Utgaende balans 2018-12-31

tkr

Ingaende balans 2017-01-01
Arets resultat

Utgaende balans 2017-12-31

Aktiekapital

3500

7000
7000

10 500

Aktiekapital Overkursfond

3500

3500

ARSREDOVISNING 2018
Balanserat
resultat inkl
) balanserat  Totalt eget
Overkursfond resultat kapital
18 827 23 647 45974
-2 972 -2 972
0
13 901 20901
-470 -470
13 431 0 20 431
32 258 20 675 63 434
Balanserat
resultat
inkl arets  Totalt eget
resultat kapital
18 827 27 492 49 819
-3 845 -3 845
18 827 23 647 45974

11
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tkr Not 2018 2017
Kassaflode fran Iopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 2972 -3 845
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Valutakursdifferenser pa lan fran dotterbolag 653 464
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -340 181
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar i rorelsekapitalet -2 659 -3 200
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -1239 113
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder 63 83
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3 835 -3 004
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag 22 -5 495 -7 432
Ovriga investeringar -108
Kassaflode fran investeringsverksamheten -5 603 7432
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Koncerninterna réntekostnader 0 76
Aterbetalda lan fran dotterbolag 0 2223
Lamnade lan till dotterbolag -12 029 -5 621
Nyemissioner 20901 0
Emissionskostnader -470 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 8 402 -3 322
ARETS KASSAFLODE -1036 -13 758
Likvida medel vid arets ingang 8734 22492
Likvida medel vid arets utgang 7698 8734
Tillaggsupplysningar till kassaflode
Erhalina ranteintékter 0 74
Erlagda réntekostnader 0 -76
Erlagd skatt 0 0

12
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Zhoda Investments AB (moderbolaget) investerar i onoterade europeiska bolag och utvecklar dem
mot 6kad tillvaxt och I6nsamhet genom aktivt &gande och entreprendrskap. Innehavet i
vinproducenterna SAN och BIW uppgar vid periodens slut till 100%. Dessa innehav konsolideras fullt
ut. Innehavet i oljeproducenten Kashtan Petroleum uppgar vid periodens slut till 45% och redovisas
som andelar i intressebolag. Information i forvaltningsberattelsen och noter kopplat till SAN 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 ar ett publikt aktiebolag registrerat och med sate i Stockholm. Adressen till
huvudkontoret &r Bivagen 12C, 125 58 Alvsjo.

Styrelsen har den 28 maj 2019 godkant denna koncernredovisning for offentliggérande. Koncernens
rapport 6ver totalresultat och finansiell stallning kommer att férelaggas arsstamman for faststallelse.

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden férutom vissa finansiella instrument
som redovisas till verkliga varden i enlighet med IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och
vardering. Alla belopp anges, om inget annat sags, i tusentals kronor (tkr).

Uttalande om déverensstimmelse med tillimpade regelverk

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

Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och
med tilldmpning av Radet for finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2
innebar att moderbolaget i &rsredovisningen fér den juridiska personen ska tillampa alla av EU
godkanda IFRS och uttalanden s3 langt detta ar maojligt inom ramen for 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 uppréattats enligt férvarvsmetoden och omfattar moderbolaget och dess
dotterbolag samt koncernens andelar i intresseféretag.

Redovisning enligt IFRS

Att uppratta rapporter i dverensstimmelse med IFRS kraver anvandning av en del viktiga
uppskattningar for redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid
tillampningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hdg grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar av
vasentlig betydelse fér koncernredovisningen anges i not 23.

Nya eller dndrade redovisningsstandarder

Inga av de nya eller andrade redovisningsstandarder som Koncernen tillampar fran och med 1 januari
2018 har haft nagon vasentlig effekt pa koncernens redovisning.
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IFRS 9 Finansiella instrument

Standarden har fran 1 januari 2018 ersatt IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering,
och behandlar klassificering och vardering av finansiella instrument och sakringsredovisning.
Overgangen till IFRS 9 har inte haft nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella stalining.
Koncernen har inga finansiella instrument som hanteras annorlunda &n enligt IAS 39 och ingen
sakringsredovisning.

Nar det géller redovisning av forvantade kreditférluster pa finansiella tillgangar, har nagra vasentliga
historiska kreditforluster inte identifierats. Koncernens finansiella tillgangar bestar, forutom av
kundfordringar, huvudsakligen av likvida medel placerade i banker med hdga kreditbetyg.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers (’Intékter fran avtal med kunder”)

Denna nya standard har ersatt tidigare standarder for intaktsredovisning och infért en femstegsmodell
for redovisning av intakter fran kontrakt med kunder. Redovisade intakter avspeglar férvantad
ersattning och ersattning foretaget har ratt till fér dverladtande av varor och/eller tjanster till kunder.

Overgangen till IFRS 15 har inte haft nagon vasentlig inverkan pa koncernens resultat. P4 samma satt
som i tidigare standard redovisas intakter vid den tidpunkt nar kontrollen har éverforts till kunden, vilket
normalt &r 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 kundférluster inte identifierats. Intakter redovisas saledes i bade olje- och vinverksamheten
vid endast en tidpunkt

IFRS 16 Leases

Standarden definierar principerna fér redovisning, vardering, klassificering och upplysningar om
leasingavtal for bada parterna i ett avtal. Andringarna rér leasetagarens redovisning. IFRS 16 infor en
enda redovisningsmetod och kraver redovisning av i princip samtliga leasingavtal i balansrakningen
samt att avskrivningar pa leasingtillgangar i resultatrdkningen skiljs at fran ranta pa leasingskulder.
IFRS 16 tradde i kraft den 1 januari 2019. Koncernen har valt att tillampa den férenklade metoden dar
ingen omrakning goérs av information avseende jamférelseperioder i efterhand.

Koncernen redovisar 6vergangen till den nya standarden med den férenklade metoden. Storleken pa
nyttjanderatten har varderats till att motsvara storleken pa leasingskulden vid dvergangstidpunkten.
Nyttjanderattsperioden har faststallts med kunskap i efterhand om hur uppsagnings- och
forlangningsklausuler har tillampats. Nyttjanderattsavtal kortare an 12 manader eller som upphér inom
12 manader fran 6vergangstidpunkten ar klassificerade som korttidsavtal och ingar darmed inte i de
redovisade nyttjanderatterna eller skulderna. | tilldgg har ocksa nyttjanderattsavtal understigande

50 000 kronor klassificerats som lagvardeavtal och ingér inte i de redovisade skulderna eller
nyttjanderatterna.

Overgangen till IFRS 16 foranledde inga effekter pa ingaende balans 2019 avseende
omklassificeringar av nyttjanderattsavtal.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen har uppréattats enligt férvarvsmetoden och omfattar moderbolaget och dess
dotterféretag. Dotterforetag 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 pa ett satt som
vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer an halften av rostratterna. Dotterféretag
inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande inflytandet dverfors till
koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande
inflytandet upphér. Férvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens forvarv av dotterforetag.
Anskaffningskostnaden for ett forvarv utgors av verkligt varde pa tillgangar som Iamnats som
ersattning, emitterade eget kapitalinstrument och uppkomna eller 6vertagna skulder per
Overlatelsedagen.

| anskaffningskostnaden ingar aven verkligt varde pa alla tillgadngar eller skulder som ar en foljd av en
Overenskommelse om villkorad képeskilling. Foérvarvsrelaterade kostnader kostnadsférs nar de
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uppstar. Identifierbara forvarvade tillgdngar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelser i ett
foretagsforvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen, oavsett omfattning pa
eventuellt minoritetsintresse. Det 6verskott som utgoérs av skillnaden mellan anskaffningsvardet och
det verkliga vardet pa koncernens andel av identifierbara férvarvade nettotililgdngar redovisas som
goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt varde for det férvarvade dotterféretagets
nettotiligangar, redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen. Koncerninterna transaktioner och
balansposter samt orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Aven
orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den dverlatna tillgangen.

Intressebolag

Intressefbretag ar deldgda féretag éver vilka koncernen har ett betydande, men inte ett bestdmmande
inflytande 6ver 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 for 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.

Omrakning av dotterbolag i utlandsk valuta

Omrakning av utlandska 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. Resultatrakningarna omraknas med hjalp av arets genomsnittliga valutakurser.
Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas som
ovrigt totalresultat i koncernens rapport Over totalresultat. Det finns inga valutaterminskontrakt for att
sakra fléden mellan lander.

Omrakning av utlandsk valuta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncernen bestdms med hansyn till den ekonomiska
miljén dar enheterna bedriver sina respektive verksamheter vilken till stérre del 6verensstammer med
den lokala valutan i respektive land. Pa balansdagen omraknas monetara fordringar och skulder som
ar uttryckta i utlandska valutor till den kurs som da galler. Alla kursdifferenser paférs resultatrakningen
forutom de differenser hanférliga till 1an i utlandsk valuta som utgér en valutasakring av en
nettoinvestering i en utldndsk verksamhet. Dessa kursdifferenser redovisas som 6vrigt totalresultat i
koncernens rapport 6ver totalresultat.

Foljande valutakurser har anvants:

2018 2018 2017 2017

Balansdagen Genomsnitt Balansdagen Genomsnitt

1 euro motsvarar i kr 10,275 10,257 9,850 9,633
1 USD motsvarar i kr 8,971 8,692 8,232 8,538
1 CAD motsvarar i kr 6,592 6,710 6,564 6,579
1 UAH motsvarar i kr 0,323 0,319 0,294 0,321

Materiella anlaggningstillgangar

Biologiska tillgangar

Bolaget har biologiska tillgangar bestaende av vinstockar och olivtrad. Bolaget bedriver
jordbruksverksamhet som innebar skérd av biologiska tillgangar fér omvandling till jordbruksprodukter
(vindruvor). Sedan sker en féradling efter skord till produkten vin. Samma galler for olivtrad, oliver och
olivolja. Vinstockar och olivtrad ar sa kallade producerande vaxter och skrivs av under
nyttjandeperioden.
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Biologiska tillgangar ska, nar de redovisas férsta gangen och per varje rapportperiods slut, varderas till
verkligt varde efter avdrag for férsaljningskostnader, 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 fér beraknade
forsaljningskostnader vid skdrdetidpunkten 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 lamplig grund for att faststalla 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 férstagangsvardering av en biologisk tillgang till verkligt varde
med avdrag for berdknade férsaljningskostnader fran en senare férandring av verkligt varde med
avdrag for forsaljningskostnader och fér en biologisk tillgang ingar i resultatet fér den period under
vilken vinsten eller forlusten uppkommer, som "Resultat fran biologiska tillgangar”. De biologiska
tillgadngarna redovisas som biologiska omsattningstillgdngar och biologiska anlaggningstillgangar
baserat pa verksamhetscykeln for respektive biologisk tillgang. | allmanhet redovisas biologiska
tillgadngar som anlaggningstillgangar eftersom verksamhetscykeln éverstiger 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). Séledes baseras avskrivningen pa arets produktion i férhallande till berdknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas. Ingen avskrivning sker under prospekterings- och
utvarderingsfasen.

Maskiner och inventarier

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade av-
och nedskrivningar. Avskrivningen gors utifran tillgangens bedémda nyttjandeperiod. Berdknade
nyttjandetider for de olika grupperna av anlaggningstillgangar uppgar till: Tillgadngarnas restvarden och
nyttjandeperiod prévas varje balansdag och justeras vid behov. En tillgangs redovisade varde skrivs
genast ner till dess atervinningsvarde om tillgangens redovisade varde dverstiger dess bedémda
atervinningsvarde. Det atervinningsbara vardet ar det hdgre av nettoférsaljningsvardet och
nyttiandevardet. Nyttjandevardet 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.

Avskrivningstider

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

Prospekterings- och utvidrderingstillgangar

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 utvarderingstillgangarna varderas till anskaffningsvarde.
Koncernen redovisar sina prospekterings- och utvarderingstillgadngar enligt metoden Full Cost Method.
Denna metod innebér att samtliga utgifter for férvarv av koncessioner och licenser samt for
prospektering, borrning och utvardering av sddana intressen aktiveras. Enligt IFRS 6 ska
prospekterings- och utvarderingstillgangar klassificeras som materiella eller immateriella enligt de
forvarvade tillgangarnas karaktar och tillampa klassificeringen pa ett konsekvent satt. Enligt
standarden ska, efter det férsta redovisningstillfallet, antingen anskaffningsvarde- eller
omvarderingsmetoden tillAmpas pa prospekterings- och utvarderingstillgangarna. Koncernen tillampar
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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 majligheten och den kommersiella genomférbarheten av att utvinna olja och gas kan pavisas
klassificeras inte de tillgdngarna som prospekterings- och utvarderingstillgang langre utan
omklassificeras till Olje- och gastillgangar.

Redovisning, viardering 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 hanfér sig bland annat till féljande utgifter:

e Forvarv av prospekteringsrattigheter

* Prospekteringsutgifter — aktiverade utgifter for seismiska, geofysiska, geologiska och andra
genomférda undersokningar

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

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

* 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. Istéllet sker en bedémning av om mojligt
nedskrivningsbehov féreligger. For ytterligare information, se avsnitten Nedskrivningar nedan.

Nedskrivningar

Koncernen bedémer sina immateriella anlaggningstillgangar, biologiska tillgangar, prospekterings- och
utvarderingstillgangar och olje- och gastillgangar for maéjligt nedskrivningsbehov vid handelser eller
férandrade omstandigheter som ger indikationer pa att tilgangarnas 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
férsamring av uppskattade reservkvantiteter. Nedskrivningsbedémning sker i enlighet med IFRS 6
Prospektering efter samt utvardering av mineraltillgangar och 1AS 36 Nedskrivningar. Beddmningen av
nedskrivningsbehov sker fér 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 jamfors med den atervinningsbara summan for
tillgadngarna, vilken ar den hogre av nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevarde pa
dessa tillgangar ar nuvardet av framtida kassafldden 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 kassafléden till en enskild tillgang ska vid prévning av
nedskrivningsbehov tillgadngarna 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 Overstiger nyttjandevardet. En nedskrivning belastar
resultatrdkningen. Nedskrivningsprévningar genomférs minst en gang per ar for att faststalla att
vardena for aktiverade utgifter kan motiveras av de férvantade framtida nettoflédena fran olje- och
gasreserver och vinodlingar som kan hanféras till koncernens intressen.

Aterforing 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, gbrs en ny berakning av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad
nedskrivning aterférs endast till den utstrackning tillgangens redovisade varde efter aterféring inte
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Overstiger det redovisade varde som tillgdngen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade gjorts.
Om s3& ar fallet, 6kas tillgdngens bokférda belopp till det atervinningsbara vardet.

Efter en aterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder for att fordela tillgangens
reviderade bokforda belopp 6ver tillgangens aterstdende férvantade produktionstid.

Omklassificering och avskrivning

Nar den tekniska mojligheten och kommersiella genomforbarheten 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 utvarderingstillgdngar med
hansyn till deras natur. | och med att den tekniska méjligheten och kommersiella genomférbarheten
kan pavisas paborjas avskrivningar av tillgdngarna. Avskrivningar sker i takt med arets produktion i
forhallande till berdknade totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas i enlighet med
produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestadmbar nyttjandeperiod, exempelvis goodwill, skrivs inte av utan provas
arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedéms med avseende pa
vardenedgang narhelst handelser eller férandringar i férhallanden indikerar att det redovisade vardet
kanske inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgdngens redovisade
varde 6verstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet ar det hégre av tillgangens verkliga véarde
minskat med forsaljnings-kostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedémning av nedskrivningsbehov
grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafléden
(kassagenererande enheter). For tillgangar, andra an finansiella tillgdngar och goodwill, som tidigare
har skrivits ner gors per varje balansdag en prévning av om aterféring bor goéras.

Finansiella instrument

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

Koncernen innehar finansiella instrument i féljande kategorier:

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 tillgdngen och reglera skulden.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgangar och skulder hanforts framgar av not 19 Finansiella
instrument.
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Likvida medel

Likvida medel utgérs av kassa och bank samt kortfristiga likvida placeringar med I6ptid fran
anskaffningstidpunkten uppgaende till hdgst 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 darefter till upplupet anskaffningsvarde. Over- eller underkurs
vid emission av lan periodiseras Over lanets I16ptid 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 séarskilda I&neutgifter som ar direkt hanférliga till inkép, uppférande eller produktion av
kvalificerade tillgangar, vilket ar tillgangar som det med nédvandighet tar en betydande tid i ansprak
att fardigstalla foér avsedd anvandning eller forsaljning, 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 intakter som uppkommit nar sarskilt upplanat kapital tillfalligt placerats i vantan pa att
anvandas for finansiering av tillgangen, reducerar de aktiveringsbara laneutgifterna.

Alla andra laneutgifter kostnadsférs nar de uppstar.

Varulager

Varulager varderas till det Iagsta av vagd genomsnittlig anskaffningskostnad och verkligt varde.
Verkligt varde utgérs 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.

Leverantoérsskulder
Leverantdrsskulder och 6vriga skulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde i balansrakningen.

Eget kapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader som direkt kan hanféras 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 &r med tillampning av de
skattesatser och den skattelagstiftning som anvands och ar i kraft per balansdagen. Hari 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, péa 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 foljd av en
transaktion som utgdr den forsta redovisning av en tillgang eller skuld som inte ar ett féretagsforvarv
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 forvantas galla nar den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga dverskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.
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Avsittningar

Avsattningar for miljdaterstallande atgarder, omstruktureringskostnader och rattsliga krav redovisas
nar koncernen har en legal eller informell forpliktelse till foljd 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 fér uppsagning av leasingavtal
och fér avgangsersattningar. Inga avsattningar gors for framtida rérelseforluster.

Ersattning till anstéllda, pensionsforpliktelser

Koncernféretagen har tecknat en avgiftsbestamd pensionsplan for de anstéllda. 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.

Forsaljning av vin och olja och produktionsskatter

Intressebolaget séljer vin och olja I6pande till lokala kdpare. Intékter varderas till verkligt varde nar de
vasentliga risker och formaner som ar forknippade med varornas agande 6verfors till kdparen, nar
ratten av forsaljningen 6vergar till kunden och i den utstrackning det ar sannolikt att de ekonomiska
fordelarna kommer att tillfalla koncernen och nar intékterna kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Intakter
redovisas i den period de hanfoér sig till.

Enligt géllande lagstiftning ska produktionsskatter erlaggas nar oljeproduktion bedrivs.

Forsaljning av tjanster

Forsaljning av tjanster intaktsredovisas i den redovisningsperiod da tjansterna utfors.
Tjansteforsaljning féorekommer 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 forst nar det
statliga bidraget utbetalats. Om ett statligt bidrag hanférligt till en biologisk tillgang ar behaftat med
villkor, redovisas det statliga bidraget férst nar villkoren fér det statliga bidraget har uppfylits.

Rénteintikter
Ranteintakter intdktsredovisas fordelat 6ver 16ptiden med tilldmpning av effektivrantemetoden.

Leasing

| enlighet med IAS 17 Leasingavtal punkt 2a tillampas inte IAS 17 pa leasingavtal som ror
prospektering av mineraltillgangar, olje- och gasfyndigheter. Kostnader avseende leasingavtal, som
ar aktiverbara aktiveras i enlighet med IFRS 6.

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 pa vinodlingar, konkurrens i forsaljning av vin till
konsument, marknadsféringskampanjer avsedd att starka varumarke och férsaljning, beroende av
distributérer samt produktansvar. Risker kopplade till oljeverksamheten innefattar risker avseende:
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produktions- och prospekteringslicenser samt tillstdnd, prospektering och utvinning av olja, miljéregler,
tillgang till infrastruktur, begransat forsakringsskydd, férsaljning 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, férordningar och
rattsprinciper kan skilja sig at nar det galler bade materiell ratt och med avseende pa fragor som
domstolsforfaranden och verkstallighet. Koncernens intressebolag och dess tillgangar ar vidare i stor
utstrackning foremal fér komplexa lagar och férordningar samt detaljerade bestdmmelser 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.

Politiska och landrelaterade risker

Koncernens innehav ar verksamma i lander dar politiska, ekonomiska, skattemassiga och juridiska
system inte ar lika utvecklade som i vastvarlden. Detta innebar en férhéjd risknivad inom omraden dar
innehavens verksamhet ar beroende av tillstand, licenser och relationer till myndigheter inom omraden
som milj6, sékerhet, halsa, valutaregleringar och exportregleringar, tullregler och handelsrestriktioner.

Finansiella risker

Bolaget ar exponerat mot prisrisker, det vill saga 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 for 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 hog kreditvardighet och till basta méjliga avkastning.

For att méta koncernens kostnader och finansiera planerade investeringar kan koncernen behéva
extern finansiering. Det kan inte [&mnas nagon férsakran 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 innebara att koncernen skulle kunna behéva
avyttra tillgangar vid en tidpunkt da en sadan realisering ar svar eller oméjlig ett genomféra pa for
koncernen acceptabla eller férmanliga villkor. Det kan saledes vara omgjligt for koncernen att salja
eller pa annat satt realisera eventuella dvervarden i koncernen vid 6nskad 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 utlandska valutabestdmmelser kan paverka koncernens
tillgadngar och intakter.

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

Koncernens dotterbolag i Kroatien arbetar med HRK som basvaluta och uppréattar sin redovisning i
den. Intakterna och kostnaderna ar till storsta delen HRK-baserade.
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Koncernen anvander for narvarande inte nagra finansiella instrument for att forsakra sig mot
valutarisker. De officiella vaxelkurserna paverkar darfor saval direkt och indirekt vardet pa
intressebolagets tillgangar och darmed pa koncernens finansiella stallning.

Ranterisk

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 rorlig ranta bedémer ledningen att ranterisken for
narvarande inte utgér nagon vasentlig risk. Om och nar koncernen utnyttjar hdgre extern
lanefinansiering till rérlig 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 fér 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
verksamhet. Det kan heller inte garanteras att koncernens partners alltid kommer att kunna eller vilja
fullgéra eventuella finansiella eller andra dtaganden mot koncernen eller mot tredje man. Eftersom
koncernen inte ensamt kontrollerar alla licenser, innebéar detta en risk for att licenser forfaller eller
aterkallas pa grund av omstandigheter som koncernen inte rader éver. Det finns dven en risk for att
parterna inte tolkar sina avtalsskyldigheter pa samma satt.

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 gastillgadngar
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:
Diskonteringsranta om 10 (10) procent, pa nominella kassafléden efter skatt
Reserver om 8 (8) miljoner fat olja netto till koncernen

Framtida oljepris pa varldsmarknaden om USD 60 (58) f6r 2019 och framéat
Stabil produktion utan tillvaxt

Foljande vasentliga antaganden har anvants for biologiska tillgangar:

Diskonteringsranta om 10 (10) procent, pa nominella kassafléden efter skatt

Genomsnittligt férsaljningspris per flaska pa 74 (76) kr

Produktion av vin fran druvor fran existerande vinstockar vinifierade i den egna vinfabriken med en
forsaljning som stiger fran 70 000 (50 000) flaskor till 240 000 (166 000) 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.
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Koncernen redovisar intdkter om 2 819 (3 223) tusen kronor, framst hanforlig till vinverksamheten i
Kroatien. | detta belopp ingar statliga bidrag om 878 (977) tusen kronor for ekologiskt jordbruk av
vinstockar och olivtrdd. Omsattningen fér 2017 innehdll engangsposter om 1 709 tusen kronor, och
exklusive dessa sa 6kade omsattningen fran vinverksamheten under 2018. Intakterna fran
oljeverksamheten ingar i raden nettoresultat fran andel i intressebolag. Moderbolaget har intakter pa
547 (181) tusen kronor frdn koncernintern forsaljning av tjanster.

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2018 2018 2017 2017
EY
Revisionsuppdrag moderbolagets revisorer 191 191 257 257
Revisionsuppdrag andra revisorer 40 40 0
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget 0 0
Skatteradgivning 0 0
Ovriga tjanster 0 0
Summa 231 191 297 257

Revisionsuppdrag bestar av arvoden for det arliga revisionsuppdraget som ar av den karaktaren att
det enbart kan utféras av den arsstdmmovalde revisorn, inklusive granskning av
koncernredovisningen, lagstadgad revision av moder- och dotterbolag samt revisorsintyganden.
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget bestar av arvoden for utldtanden 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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2018

Grundién  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 50 0 0 0 0 50
Katre Saard, ledamot 0 0 0 0 0 0
Zenon Potoczny, * 1007 0 0 0 0 1007
Robert Karlsson, vd 1152 0 0 53 288 1493
Totalt 2209 0 0 53 288 2550
2017

Grundlén  Rérlig Ovriga Ovriga  Pensions-
Styrelse och foretagsledning arvode ersdttning ersdttningar formaner  kostnad Summa
Bjorn Bringes, ordférande 0 0 0 0 0 0
Simon Escott, ledamot 50 0 0 0 0 50
Peter Geijerman, ledamot 50 0 0 0 0 50
Katre Saard, ledamot 0 0 0 0 0 0
Zenon Potoczny, * 987 0 0 0 0 987
Robert Karlsson, vd 1152 0 0 53 288 1493
Totalt 2239 0 0 53 288 2580

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

Ledande befattningshavares férmaner
Principer

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

Ersattning och férmaner till styrelsen

Den totala ersattningen for rakenskapséret till bolagets styrelse uppgick till 50 (100) tusen kronor. Av
detta belopp avsag 50 (100) tusen kronor styrelsearvode, varav 0 (0) tusen kronor till
styrelseordférande. Férdelningen av styrelsearvode och 6évriga ersattningar till 6vriga
styrelseledaméter framgar av tabellen ovan. Det utbetalda styrelsearvodet ar lagre an det av
bolagsstdmman faststallda arvodet eftersom tva ledamoter avsagt sig arvodet.

Ersattning och férmaner till verkstallande direktéren

Ersattningen till den verkstallande direktdéren uppgick till 1 493 (1 493) tusen kronor, bestdende av en
fast 16n om 1 152 (1 152) tusen kronor och en pensionskostnad pa 288 (288) tkr. Verkstallande
direktdren omfattas av ett avgiftsbestdmt pensionssystem och erhaller en avsattning till detta pa 25
procent av lI6nen per ar. Enligt detta avgiftsbestdmda system sker intjdnandet genom koncernens
arliga betalningar av premier.
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Pensionsplaner

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

Avgangsvederlag

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

Kénsférdelning

Styrelseledaméter och verkstéallande direktdr var 5 (6) personer varav 4 (5) man och 1 (1) kvinna.

2018 2017

Medelantal anstéllda Totalt Mén  Kvinnor Totalt Mén  Kvinnor
Sverige* 1 1 0 1 1 0
SAN 5 4 1 5 4 1
BIW 2 2 0 0 0 0
Ukraina 1 1 0 1 1 0
Kanada 1 1 0 1 1 0
Summa 10 9 1 8 7 1
* Avser moderbolaget

2018 2018
Loéner och ersittningar samtliga anstéllda och styrelse (tkr) Koncernen Moderbolaget
Ledande befattningshavare och styrelse 16n och arvode 2209 1202
Pensionskostnader ledande befattningshavare och styrelse 358 358
Sociala kostnader ledande befattningshavare och styrelse 458 378
Ovriga anstllda I6n 1138 0
Pensionskostnader 6vriga anstéllda 0 0
Sociala kostnader évriga anstéllda 592 0
Summa 4755 1938

2017 2017
Loéner och ersittningar samtliga anstéllda och styrelse (tkr) Koncernen Moderbolaget
Ledande befattningshavare och styrelse 16n och arvode 2239 1252
Pensionskostnader ledande befattningshavare och styrelse 358 358
Sociala kostnader ledande befattningshavare och styrelse 472 393
Ovriga anstllda I6n 602 0
Pensionskostnader 6vriga anstallda 0 0
Sociala kostnader dvriga anstéllda 225 0
Summa 3896 2003
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Immateriella tillgangar (tkr) 2018 2017
Anskaffningsvéarden
Ackumulerade anskaffningsvérden ingéende balans 982 809
Nyanskaffningar 0 194
Omrakningsdifferenser 14 -22
Ackumulerade anskaffningsvarden utgaende balans 996 982
Avskrivningar
Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 158 0
Nyanskaffningar 0 21
Arets avskrivningar 153 145
Omrakningsdifferenser -7 -7
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 304 158
Bokfort varde 692 824
Immateriella tillgangar avser framst aktiverade kostnader uppkomna i samband med
licensférlangningen i oljeverksamheten.
Biologiska tillgangar (tkr)

2018 2017
Anskaffningsvéarden
Ackumulerade anskaffningsvérden ingéende balans 21653 0
Nyanskaffningar 0 17 291
Justering till verkligt vérde vid forvarv 0 4186
Omrakningsdifferenser 232 176
Ackumulerade anskaffningsvarden utgaende balans 21885 21653
Avskrivningar
Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 2411 0
Nyanskaffningar 0 2106
Arets avskrivningar 346 289
Omrakningsdifferenser 7 16
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 2764 2411
Bokfort varde 19 122 19 242
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2018 2017
Anskaffningsvéarden
Ackumulerade anskaffningsvérden ingéende balans 2536 0
Nyanskaffningar 3374 2516
Justering till verkligt vérde vid forvarv 0 0
Omrakningsdifferenser 129 19
Ackumulerade anskaffningsvarden utgaende balans 6038 2536
Avskrivningar
Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 603 0
Nyanskaffningar 742 333
Arets avskrivningar 414 268
Omrakningsdifferenser 32 3
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 1790 603
Bokfort varde 4248 1932
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Byggnad (tkr)
2018 2017

Anskaffningsvéarden

Ackumulerade anskaffningsvarden ingadende balans 1005 0
Nyanskaffningar 4443 998
Justering till verkligt vérde vid forvérv 0
Omrakningsdifferenser 43 8
Ackumulerade anskaffningsvarden utgaende balans 5491 1005
Avskrivningar

Ackumulerade avskrivningar ingaende balans 156 0
Nyanskaffningar 113
Arets avskrivningar 135 42
Omrakningsdifferenser 8 1
Ackumulerade avskrivningar utgaende balans 299 156
Bokfort varde 5192 850

Tabellen utgoér en specifikation av koncernens dotterféretag. Moderbolaget dger 100% av SAN och
Black Island Winery. Moderbolaget &ger dven Shelton Canada Corporation som i sin tur dger Zhoda
2001 Corporation, som ar innehavare av 45% i intressebolaget Kashtan Petroleum, se not 9. Zhoda
Ukraine ar ett helagt holdingbolag i Ukraina.

2018 2018 2017 2017

Koncernens Koncernens

andel av andel av

Andel Eget arets  Eget arets

Dotterforetag Séte i % Verksamhet  kapital resultat kapital resultat
Shelton Canada Corporation Kanada 100  Holdingbolag 28 062 -2120 30017 -2 803
Zhoda 2001 Corporation Kanada 100  Holdingbolag 2624 1691 1464 349
Zhoda Ukraine Ukraina 100  Holdingbolag 109 -358 142 -353
SAN Kroaten 100  Vinverksamhet 7499 14 7105 980
Black Island Winery Kroaten 100  Vinverksamhet 2590 -749 - -
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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 ar licensinnehavare och operatoér av oljefaltet Lelyaki
och bedriver produktion och férsaljning av réolja 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 agarna att dela ut tillgangliga
medel. Investeringen i intressebolaget redovisas enligt verkligt varde. Zhoda Investments har inga
legala ataganden for Kashtan Petroleums verkamhet. Summa totalresultat hanférligt till koncernen

motsvarar Zhoda Investments 45 procentiga andel.

Bokfort varde 2018 2017
Ingaende varde 347N 21610
Resultat fran intressebolag 100% 42 578 42 864
Avgar resultatandel tillhérande andra aktiedgare i

intressebolaget -23 418 -23 575
Utdelning -1377 0
Omrakningsdifferens 1539 558
Omrakningsdifferens korrigering 0 -6 686
SUMMA 54 093 34771

Omrakningsdifferensen for 2017 har korrigerats enligt tabellen ovan efter en justering av vaxelkurser

vid berékning av vardet pa intresseandelar.

Nedan finns upplysningar om intresseféretagets resultat och finansiella stallning, som redovisas enligt

samma redovisningsprinciper som koncernen.

Det egna kapitalet i Kashtan Petroleum uppgar till 49 276 (28 958) tusen kronor. Skillnaden mellan
eget kapital och bokfért varde kan uppkomma vid temporara skillnader mellan upparbetade vinster

och utdelningar till Kashtan Petroleums agare.

100% Kashtan Petroleum 2018
Intakter 122 787
Arets resultat 42578
Ovrigt totalresultat 0
Summa totalresultat 42 578
Summa totalresultat hanforligt till koncernen 19160
100% Kashtan Petroleum 2018
Tillgangar

Anlaggningstillgangar 127 956
Omsattningstillgangar 15633
Skulder

Kortfristiga skulder 26 085

2017

75096
42 864

0
42 864
19 289

2017

114 760
11 564

60 205
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Kundfordringar
Ovriga fordringar
Summa

Forfallna fordringar ej nedskrivna

Ej forfalina

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

Avsittning for forvantade kreditforluster

Avsattning vid arets borjan
Arets avsattning

Aterforda avsattningar
Konstaterade forluster
Omrakningsdifferenser
Avsaéttning vid arets slut

ARSREDOVISNING 2018

Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
2018 2018 2017 2017

1185 0 492 0

1136 104 599 0

2321 104 1091 0
Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
2018 2018 2017 2017

1205 104 628 0

219 0 80 0

219 0 0 0

159 0 0 0

92 0 65 0

426 0 317 0

2321 104 1091 0
Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
2018 2018 2017 2017

127 0 0 0

0 0 827 0

0 0 -700 0

0 0 0 0

0 0 0 0

127 0 127 0

Koncernen har inga forvantade kreditforluster eftersom nagra vasentliga historiska kreditforluster inte
har identifierats. Avsattningen i tabellen ovan ar baserad pa en individuell bedémning.
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Antalet aktier vid ingangen av aret uppgick till 130 628 729, varav 5 333 300 A-aktier, med 10 roster
per aktie, och 125 295 429 B-aktier, med en rdst per aktie. Totala antalet roster uppgick till
178 628 429.

Under aret genomférde bolaget en fulltecknad féretradesemission dar dgare hade ratt att teckna tva
nya aktier for varje aktie med teckningskurs 0,08 kr per aktie.

Antalet aktier vid utgangen av aret uppgick till 391 886 187, varav 15 999 900 A-aktier, med 10 roster
per aktie, och 375 886 287 B-aktier, med en rdst per aktie. Totala antalet roster uppgick till 535 885
287.

| samband med emission 6kade aktiekapitalet fran 3 500 000 till 10 500 000 kronor.

Kvotvarde per aktie uppgar oférandrat till 0,0268.

Finansiering

Koncernen har finansierat verksamheten under 2018 med de medel som tillférdes i kapitaltillskott fran
det tidigare moderbolaget, tillférda medel fran féretrddesemissionen samt utdelningar fran
intressebolag fran tidigare ar.

Omrakningsdifferenser i eget kapital

Omrakningsdifferenser i eget kapital uppgar till 2 001 (-7 127) tusen kronor. Omrakningsdifferensen
har uppkommit vid omvardering till verkligt varde av intressebolag i CAD till balansdagskurs och denna
har redovisats i dvrigt totalresultat. Omrakningsdifferenser uppkommer aven da de utlandska
dotterbolagens intakter och kostnader omraknas baserat pa genomsnittliga valutakurser.
Omrakningsdifferensen for 2017 har korrigerats enligt tabellen i not 9 efter en justering av vaxelkurser
vid berékning av vardet pa intresseandelar.

Forvaltning av kapital

Bolagets forvaltade kapital bestar av koncernens eget kapital. Ledningen forvaltar kapital som &nnu

inte anvants till investeringar eller i rérelsen genom att placera likvida medel i olika kreditinstitut med
hog kreditvardighet.
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Leverantdrsskulder uppgar till 579 (725) och 156 (172) tusen kronor i koncernen respektive
moderbolaget och avser huvudsakligen rérelseskulder i vinverksamheten och moderbolaget.

Skatteskulder uppgar till 341 (435) och 0 (155) tusen kronor i koncernen respektive moderbolaget.

Kortfristiga skulder uppgar till 804 (1 106) i koncernen och avser framst kortfristig del av banklan i
vinverksamheten.

Upplupna kostnader uppgar till 1 203 (1 105) och 657 (423) tusen kronor i koncernen respektive
moderbolaget. 396 (682) tusen kronor avser redovisning av bidrag till vinverksamheten och upplupna
revisions- och styrelsearvoden i moderbolaget.

Dotterbolaget SAN som bedriver vinverksamhet har externa 1an enligt tabellen nedan.

Forfallostruktur

Langivare Arligranta  Total skuld 1ar 2-3 ar 4-7 ar
EBRD 4,00% 3703 804 1608 1291
Zdravko Kursan 3,00% 619 0 619 0
Per 31 december 2018 4322 804 2227 1291

SAN:s externa lan per 31 december 2017 uppgick till 5 015 tusen kronor.

Leverantdrsskulderna som forfaller inom tre manader uppgar till 579 (725) tusen kronor.

Moderbolagets ranteintékter avser koncerninterna lan.
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Gallande skattesatser uppgar till 22% i Sverige, 27% i Kanada, 18% i Ukraina och 12% i Kroatien.
Bolaget har inte nagra aktiverade skattemassiga underskott.

2018 2018 2017 2017
Koncern Moderbolag Koncern Moderbolag
Aktuell skatt -6 0 -2 0
Uppskjuten skatt 0 0 -34 0
Summa -6 0 -36 0
Avstdmning av periodens skatt
Redovisat resultat fore skatt 13434 -2 970 13 863 -3 844
Skatt enligt géllande skattesats -2 955 653 -3 051 845
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet -2 0 231 0
Intressebolagets andel av skatt enl gallande
skattesats 3803 0 4244 0
Ej skattepliktiga poster 457 0 151 0
Ej avdragsgilla poster -55 -38 -7 -7
Ej aktiverade underskottsavdrag -1138 615 -1604 -838
Redovisad skatt 109 0 -36 0

Uppskjutna skatteskulder ar vasentligen hanférliga till dvervarde pa biologiska tillgangar.

Beslutade sankta skattesatser i Sverige har inte haft ndgon vasentlig paverkan pa uppskjuten skatt
eftersom skattefordringar hanforliga till skattemassiga forlustavdrag inte aktiveras.

Till arsstimmans forfogande star

Overkursfond 32258
Ovillkorat aktiedgartillskott 30 817
Balanserad vinst -7 169
Arets resultat 2973
Summa 52 933
Styrelsen foreslar att i ny rdkning balanseras 52 933
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Bolaget har inte noterat nagra vasentliga handelser efter rakenskapsarets utgang.

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

Utdver vad som presenteras i not 5 Ersattningar har inga transaktioner med narstadende fysiska
personer agt rum.

Av moderbolagets redovisade intakter utgjorde 547 (181) tusen kronor intaker fran koncernféretag.
Inga av moderbolagets rérelsekostnader harrér fran koncernféretag. Moderbolaget har inga lan till
intressefdretag och har inte stallt ut ndgra garantier till forman for intresseféretag. Samtliga
transaktioner sker pa marknadsmassiga villkor.
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Finansiella

tillgangar  Finansiella skulder

redovisade till

redovisade till

ARSREDOVISNING 2018

upplupet upplupet  Summa redovisat
Kategori anskaffningsvarde anskaffningsvérde varde
Tillgangar
Likvida medel 9288 9288
Kund- och évriga fordringar 2 321 2 321
Summa tillgangar 11 609 0 11 609
Skulder
Leverantorsskulder 579 579
Kortfristiga skulder 804 804
Langfristiga skulder 3518 3518
Ovriga skulder 457 457
Summa skulder 0 5358 5358
Koncernen 2017
Andra Summa
Lane- och finansiella redovisat
Kategori kundfordringar skulder varde
Tillgangar
Likvida medel 9156 9156
Kund- och évriga fordringar 1091
Summa tillgangar 10 247 0 9156
Skulder
Leverantorsskulder 725 725
Kortfristiga skulder 1106 1106
Langfristiga skulder 3928
Ovriga skulder 170
Summa skulder 0 5929 1831

Redovisade varden 6verensstammer i allt vasentligt med verkligt varde. For posterna i tabellen ovan
som varderas till anskaffningsvarde ar 16ptiden kort och darfér dverensstammer verkligt varde med

redovisat varde.

Se not 13 fér forfallostruktur pa finansiella skulder. Ovriga finansiella skulder har alla en férfallotid pa

mindre an tre manader.

Berakning av verkligt viarde

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 féljande verkligt

vardehierarki:

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

e Data for tillgangar eller skulder som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs. €]
observerbara data) (niva 3).

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

Koncernen hyr lokaler for sin verksamhet. Hyran (leasingavgifterna) kostnadsfors i den period de
uppkommer. Framtida minimileasebetalningar per bokslutsdagen framgar nedan:

2018 2017
Leasebetalningar inom 1 ar 23 113
Leasebetalningar efter 1 och inom 3 ar 0 0
Leasebetalningar efter 5 &r 0 0
Summa 23 113

Koncernen och moderbolaget har inga kanda tvister som kan ha nagon vasentligt negativ paverkan pa
koncernen eller moderbolaget.

Det foreligger inga stallda sakerheter eller eventualférpliktelser pa balansdagen.

Per 30 april 2017 férvarvade Zhoda Investments AB 80% av SAN, en ekologisk vinproducent i
Kroatien. Kopeskillingen, inklusive férvarvskostnader om 0,2 miljoner kronor, uppgick till totalt 7,4
miljoner kronor.

Under varen 2018 forvarvade Zhoda Investments de resterande 20 procenten av SAN for att bli 100
procentig agare i bolaget. Eftesom Zhoda Investments var majoritetsagare till SAN fore forvarvet har
nagon ny bedémning av verkligt varde inte genomforts for tillaggsforvarvet. Bolagsvardering av SAN
var densamma vid forvarvet av 80 procent som vid férvarvet av 20 procent.

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lI6pande och baseras pé historisk erfarenhet och andra
faktorer, inklusive férvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande foérhallanden.

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

Vasentliga antaganden vid vardering finns i not 2 i avsnittet Prévning av nedskrivningsbehov for olje-
och gastillgangar samt biologiska tillgangar.
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Styrelsen och verkstéllande direktéren férsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS s&dana de antagits av EU och ger en rattvisande
bild av koncernens stéallning 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 6versikt dver 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 forelaggas arsstdmman den 18 juni 2019 for faststallelse.

Stockholm den 28 maj 2019

Bjorn Bringes Peter Geijerman

Ordférande Ledamot

Katre Saard Zenon Potoczny Robert Karlsson
Ledamot Ledamot Verkstéllande direktér

Var revisionsberattelse har avgivits den 28 maj 2019

Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor

Zhoda Investments AB
Bivagen 12C

125 58 Alvsjo
info@zhodainvestments.com
www.zhodainvestments.com
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Zhoda Investments AB (Publ.), org.nr 559030-3490

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
fér Zhoda Investments AB (Publ.) for rékenskapsaret 1 januari 2018 till
31 december 2018.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger eni alla vésentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2018
och av dess finansiella resultat och kassafléde for rdkenskapsaret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stdllning per den 31
december 2018 och av dess finansiella resultat och kassafléde for
rékenskapsaret enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Férvaltningsberéttelsen &r férenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Vitillstyrker darfor att bolagsstémman faststaller resultatrdkningen och
balansrékningen for moderbolaget och koncernens rapport over
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 be-
skrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhall-
ande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och dnda-
malsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att de ger en
réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncern-
redovisningen, enligt IFRS sdsom de antagits av EU. Styrelsen och verk-
stdllande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de
beddmer &r nédvandig for att uppratta en drsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller ndgra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen an-
svarar styrelsen och verkstdllande direktéren fér beddmningen av
bolagets férmaga att fortsitta verksamheten. De upplyser, nér s ar
tillampligt, om férhallanden som kan pdverka férmdgan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Anta-
gandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verk-
stallande direktéren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksam-
heten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att géra nagot av
detta.

Revisorns ansvar

Véara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen som helhet inte innehdller nagra
vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att I&mna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalan-
den. Rimlig sdkerhet &r en hég grad av sakerhet, men ar ingen garanti
for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptdcka en vésentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i ars-
redovisningen och koncernredovisningen.

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

e identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgar-
der bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis
som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgéra en grund for
vara uttalanden. Risken for att inte upptécka en vésentlig felaktig-
het till féljd av oegentligheter &r hogre an foér en vasentlig felaktig-
het som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta age-
rande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig
information eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en férstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse fér var revision fér att utforma gransknings-
atgarder som &r ldmpliga med hénsyn till omsténdigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvdrderar vildampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i styrelsens och verkstdllande direktérens upp-
skattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e drar vien slutsats om [dmpligheten i att styrelsen och verkstallande
direktdren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om det finns
nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser saddana héndelser eller
férhdllanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets fér-
maga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen om
den vésentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar &r
otillréckliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberdttelsen. Dock kan
framtida handelser eller férhallanden géra att ett bolag inte ldngre
kan fortsatta verksamheten.

e utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i drsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningarna, och om &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen aterger de underliggande transaktionerna och hdndelserna
pa ett satt som ger en rattvisande bild.

e inhdmtar vitillrdckliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avseende
den finansiella informationen foér enheterna eller affdérsaktivi-
teterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar fér styrning, 6vervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga fér vara
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.



Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstdllande direktérens
férvaltning av Zhoda Investments AB (Publ.) for &r 31 december 2018
samt av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och dnda-
malsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddémning av om utdelningen &ar
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verk-
samhetsart, omfattning och risker staller pad storleken av moder-
bolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet
och stallning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bola-
gets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att
bolagets organisation &r utformad sd att bokféringen, medelsférvalt-
ningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i évrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Den verkstdllande direktoren ska skoéta den
|I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de dtgérder som &r nédvéndiga fér att bolagets bokf-
oring ska fullgdras i éverensstdmmelse med lag och fér att medelsfér-
valtningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstéllande direktéren i ndgot vésentligt avseende:

o fdretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse
som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pd nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betrdffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sdkerhet beddéma om forslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att
en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptdcka atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersétt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte &r forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instdllning
under hela revisionen. Granskningen av foérvaltningen och férslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig framst pa
revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder
som utférs baseras pa var professionella bedémning med utgangspunkt
i risk och vésentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa
sddana atgarder, omraden och férhallanden som &r vésentliga for verk-
samheten och dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och privar fattade beslut, besluts-
underlag, vidtagna &tgérder och andra férhallanden som &r relevanta
fér vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 28 maj 2019

Ernst & Young AB

Per Hedstrém
Auktoriserad revisor
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