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Uppdraget

Allman information om SOGH och Koncernen

Vid bolagsstamma den 31 juli 2013 i Selena Oil & Gas Holding AB (publ), org.nr
556643-6613, ("SOGH”) framlades ett forslag om en granskning av styrelsens och
verkstallande direktorens férvaltning av SOGH och dess dotterbolag genom
utforande av sarskild granskning enligt 10 kap. 21 § aktiebolagslagen (2005:551),
("ABL"). Forslaget bitraddes av dgare till mer dn en tiondel av samtliga aktier i
SOGH. Aktiedgaren Yuri Gusev begdrde darefter, genom ombud, att Lansstyrelsen i
Stockholms lan skulle férordna en sarskild granskare i SOGH. Genom beslut den 23
september 2013 bif6ll Lansstyrelsen ansdkan och utsag undertecknad till sarskild
granskare.

SOGH ar ett moder- och holdingbolag i en koncern som bedriver sin operationella
verksamhet via ett antal ryska dotterbolag ("Koncernen”). Verksamheten ar
inriktad pa utvinning av, och handel med, olja och naturgas i Volga-Ural-Regionen i
Ryssland. Aktierna i SOGH var, fram till 9 maj 2014, upptagna till handel pa NASDAQ
OMX First North (”First North”), i segmentet First North Premier. Aktierna
avnoterades den 9 maj 2014 fran First North enligt ett beslut fran NASDAQ OMX
den 7 mars 2014.

SOGH har under ett antal ar dominerats och praglats av framst tva dgargrupper,
dels Oleg Popov, Nadezhda Popova och Elena Popova (”Familjen Popov”) och dels
finansiella intressen framst representerade genom bolagen Bryum Estonia AS
(”Bryum AS”) och Altare Energy OU (”Altare”). Yuri Gusev tillkom under 2011 som
storre aktiedgare i SOGH i samband med SOGH:s férvarv av Yuri Gusevs bolag 000
KRT-OilGasTrans ("KRT-OGT").

Granskningsrapportens disposition

| granskningsrapporten (”Granskningsrapporten”) kommer jag inledningsvis att i
korthet redogora for Koncernens utveckling. Granskningsrapporten kommer i
senare avsnitt aterkomma vissa av till de handelser som infaller under
granskningsperioden. Darefter féljer en sammanstallning over forandringar som har
skett avseende aktiedgarkretsen i SOGH, forandringar i styrelsesammansattning for
de svenska bolagen inom Koncernen samt férandringarna avseende verkstallande
direktor i bolagen under granskningsperioden.

Efter ovan beskrivna avsnitt avser Granskningsrapporten att mer utférligt behandla
vasentliga handelser inom Koncernens bolag, med en efterféljande bedémning av
styrelsens och verkstallande direktérens agerande vid aktuella tidpunkter.

Bakgrund till Koncernen och dess utveckling i korthet

Under 2010 pabdrjade Oleg Popov, Indrek Rahumaa, Jiirgen Lamp, Vyacheslav
Pershukov och John Bonfield ett samarbete for att konsolidera olje- och
gastillgangar i Perm- och Udmurtienregionerna.



1.3.2

133

134

1.3.5

1.3.6

1.3.7

| samband med beslutet att inleda ett samarbete upprattades den 29 oktober 2010
ett "Protocol of Intent” ("Samférstandsavtalet”) mellan Oleg Popov och Nadezhda
Popova, som séljare, och Myrtle Ventures Limited (”Myrtle”), som kdpare, genom
vilket makarna Popov skulle overlata sina aktier i OO0 Selena-Perm i utbyte mot
aktier i det svenska bolaget Selena Oil and Gas AB ("SOG”) (med davarande firman
Altare AB). Samforstandsavtalet stadgade att en etablering av verksamheten pa den
svenska kapitalmarknaden skulle ske genom ytterligare transaktioner. Myrtle
foretraddes vid avtalsingaendet av Indrek Rahumaa. Myrtle atog sig enligt
bestammelserna i Samférstandsavtalet att bidra till bolagets finansiering genom att
tillhandahalla ett |an pa 1 000 000 USD.

Samforstandsavtalet innehdll dven en optionsratt for Familjen Popov att bli inlosta.
Optionsratten omforhandlades vid ett antal tillfallen men utnyttjades aldrig. Det
har under granskingen framforts att det faktum att optionen inte utnyttjades varit
en bidragande orsak till Familjen Popovs handlande under granskningsperioden.

Den 23 december 2010 beslutades det om en nyemission i SOG. Vidare tillskot, det
som formodas vara till Myrtle narstaende, Bryum Limited (”Bryum Ltd”) ett [an om
2 550 000 USD till SOG. Lanet har genom flertalet efterféljande avtal férlangts och
omforhandlats. Vid nyemissionen i SOG tillskét Oleg Popov och Nadezhda Popova
aktierna i OO0 Selena-Perm och OOO Selena-Neft i utbyte mot aktier i SOG.
Tillgdngarna som tillsk6ts varderades i samband med nyemissionen till ett
sammanlagt varde om 249 612 000 SEK och erlades som betalning for 99,95 % av
aktierna i SOG.

| april 2011 ingick Oleg Popov och Nadezhda Popova samt Bryum AS ett
aktietverlatelseavtal, genom vilket 17,59 % av aktierna i SOG 6verlats till Bryum AS.
| samband med Overlatelsen till Bryum AS Overlat aven makarna Popov aktier till sin
dotter Elena Popova. Den 5 april 2011 ingick SOGH (med davarande firman Emitor
Holding AB) ett aktiedverlatelseavtal avseende forvarv av samtliga aktier i SOG. Vid
arsstamma i SOGH den 6 maj 2011 beslutades det om en apportemission.
Apportemission riktades till Bryum AS och Familjen Popov. Efter genomforandet av
apportemissionen dgde Bryum AS och Familjen Popov sammanlagt 97,5 % av
aktierna i SOGH och ett omvant forvarv av SOGH var darmed fullbordat.

Den 30 december 2011 férvarvade SOGH samtliga aktier i KRT-OGT med tillhérande
dotterbolag fran KRT-Invest. Den ultimata dgaren till KRT-Invest ar, savitt erfarits,
Yuri Gusev. Yuri Gusev erhéll vid forvarvet ca 18 % av aktierna i SOGH. Aktierna
varderades i parternas forvarvsavtal till 73 200 000 SEK. Genom forvarvet av KRT-
OGT fick Koncernen tillgang till fyra oljefalt och tva licenser i Perm-omradet, dvs. i
narheten av OO0 Selena-Perms oljefalt.

Bryum Ltd har under tidsperioden ldmnat flertalet |an till SOGH och SOG. Lanen har
vid flera tillfallen forlangts och omreglerats. Enligt tillhandahallet material anges det
i ett avtal mellan SOGH och Bryum Ltd att lanebeloppet per den 28 augusti 2012
uppgick till 2 050 000 USD. Med anledning av laneforpliktelserna beslutade
styrelsen i SOGH den 23 november 2012 att pantsatta aktierna i SOG for
sakerstallande av laneférpliktelserna mot Bryum Ltd (”Pantsdttningen”).
Pantsattningen av de rérelsedrivande dotterbolagen skedde efter krav fran Bryum
Ltd och bidrog till att konflikten mellan dgargrupperna forvarrades.
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Den 21 december 2012 publicerade SOGH ett pressmeddelande om att det skett en
icke-auktoriserad nyemission i Koncernens mest l6nsamma dotterbolag, 000
Selena-Perm, varvid nya aktier emitterats i OO0 Selena-Perm. Av pressmed-
delandet framgick att nyemissionen inneburit en utspadning av SOG:s aktieinnehav
i 00O Selena-Perm, fran 100 % till ca 12 %. Resterande 88 % dgdes av Nadezhda
Popova, vid tidpunkten styrelseledamot i SOGH.

Konflikterna till foljd av nyemissionen i OO0 Selena-Perm ligger senare till grund for
den uppgorelse som traffas mellan SOGH och Nadezhda Popova under tredje
kvartalet 2013 och som behandlas vid den extra bolagsstimman i SOGH den 31 maj
2013 ("Bolagsstamman”). Bolagsstammobeslutet har klandrats av Yuri Gusev och
rattsprocessen pagar vid lamnandet av Granskningsrapporten.

| Aktiemarknadsnamndens (“AMN”) uttalande den 3 oktober 2013 framférdes kritik
bl.a. mot informationsgivningen infér Bolagsstamman.

Den 7 mars 2014 beslutade NASDAQ OMX:s disciplinnamnd (”Disciplinndmnden”)
att avnotera SOGH fran NASDAQ OMX First North till foljd av flertalet 6vertradelser
mot Regelverk for First North (“Regelverket”). Disciplinndmnden uttalade att de sag
mycket allvarigt pa hur SOGH:s tidigare styrelse och dess huvudéagare hade agerat i
forhallande till 6vriga aktiedgare. Disciplinndmnden ansag att det har paverkat
marknadens fortroende for First North pa ett negativt satt. Avnotering enligt
beslutet verkstalldes den 9 maj 2014.

Granskningens genomférande och omfattning

Granskningstema

Av Lansstyrelsens beslut framgar foljande granskningstema:

Granskningen ska avse styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning av SOGH jamte
eventuella dotterbolag fr.o.m. den 1 januari 2012 t.o.m. den 31 juli 2013, med sarskild
inriktning pa om nagon av styrelsens ledaméter och/eller SOGH:s verkstéllande direktor kan
vara skadestandsskyldig gentemot SOGH eller annan aktiedgare och/eller om styrelsen eller
annan stallforetradare for SOGH foretagit en rattshandling eller ndgon annan atgard som
varit dgnad att ge en otillborlig fordel at en aktieagare eller nagon annan till nackdel for
SOGH eller ndgon annan aktiedgare.

Material

Granskningsrapporten har upprattats pa grundval av den dokumentation som har
tillhandahallits av bl.a. bolaget, material som publicerats pa bolagets hemsida samt
uppgifter som erhallits vid intervjuer som genomforts med Koncernens
befattningshavare och dess foretradare ("Granskningen”). Jag har utgatt fran att
den dokumentation som erhallits &r korrekt och inte missvisande samt att
tillhandahallna kopior korrekt aterger originaldokumentens innehall.
Granskningsrapporten syftar endast till att redovisa sadana férhallanden och
iakttagelser som jag ansett foranleda nagon form av kommentar eller anmarkning
och utgor saledes inte en fullstédndig redovisning av den information undertecknad
har tagit del av. Vissa handlingar pa ryska har mottagits i ett sa sent skede av
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Granskningen att de inte kunnat dversattas och granskas. Granskningsarbetet har
inte innefattat en genomgang av Koncernens bokforing eller redovisningsméssiga
behandling av de transaktioner som forekommit under granskningsperioden.

Som ett led i Granskningen har jag intervjuat Magnus Stuart, i dennes egenskap av
nuvarande verkstallande direktor och tidigare styrelseledamot i SOGH, Staffan
Torstensson, Poul Waern och Lars Bergstrém, i deras egenskap av styrelse-
ledamoter for SOGH, Anton Sigal som ombud for Indrek Rahumaa (styrelseledamot
i SOGH), Johan Strémbéack som ombud for Yuri Gusev samt den auktoriserade
revisorn Martin Johansson, PwC, i dennes egenskap av revisor fér SOGH och SOG.
Jag har dven via e-mail varit i kontakt med Jirgen Lamp, i dennes egenskap av
nuvarande styrelseledamot fér SOGH och tidigare verkstallande direktor i SOGH.
Undertecknad har dven sokt Nadezhda Popova, Oleg Popov och Dmitry Ermakov for
att erhalla deras uppfattning och synpunkter med anledning av Granskningen.
Sistndmnda personer har inte dterkommit under Granskningen.

Granskningsarbetet har utforts av undertecknad, advokat Martin Prager, Hamilton
Advokatbyra, och har resulterat i denna Granskningsrapport. Granskningsrapporten
ar upprattad for SOGH:s aktiedgare och undertecknad tar inte ansvar for tredje
mans eventuella utnyttjande av innehallet i Granskningsrapporten utan friskriver
sig fran allt ansvar till foljd av sddan anvandning.

SOGH:s funktiondrer m.m. under granskningsperioden

Férandringar i aktiedgande under granskningsperioden

Enligt arsredovisningen for 2012 var aktierna i SOGH, per den 31 december 2012,
fordelade enligt féljande: Familjen Popov var dgare till drygt 65 % av aktierna i
SOGH (férdelade med 23,02 % pa var och en av de dkta makarna Oleg Popov och
Nadezhda Popova medan dottern Elena Popova dgde 19,33 %), KRT-Invest dgde
15,07 %, Yuri Gusev 2,49 %, Bryum AS agde 5,52 %, Altare 4,82 % och Ovriga
aktiedgare 6,74 %. Den 31 mars 2013 hade KRT-Invests aktiepost dvergatt till Yuri
Gusev.

Vid Bolagsstadmman den 31 maj 2013 hade det skett forandringar i
aktiedgarkretsen. Enligt rostlangden dgdes aktierna enligt foljande: Barabashev &
Partners dgde 65,37 %, Yuri Gusev agde 17,55 %, Bryum AS 5,52 % och Altare 4,82
%. Totalt fanns det vid tidpunkten fér Bolagsstamman 52 098 477 utgivna aktier i
SOGH.

Enligt den halvarsrapport som SOGH publicerade den 30 augusti 2013 var
Barabashev & Partners inte langre aktiedagare i SOGH per den 30 juni 2013. Enligt
halvsarsrapporten var aktiedgandet i SOGH darmed férdelat enligt féljande: Bryum
AS dgde 29,54 %, Altare dgde 28,81 %, Yuri Gusev dgde 17,55 %, OU SEE dgde
15,36 % och Ovriga aktiedgare dgde 8,74 %.

Vi har fatt bekraftat via intervjuer med nuvarande styrelseledamoéter att de
ultimata dgarna i Bryum AS, Altare respektive OU SEE &r, for respektive bolag, John
Bonfield, Indrek Rahumaa och Magnar Michelson. Indrek Rahumaa och John
Bonfield har sedan en langre tid tillbaka en affarsrelation. Det har intygats av Indrek
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Rahumaas advokat Anton Sigal att Indrek Rahumaa inte har nagra dgarintressen i
nagot bolag som &gs av John Bonfield eller vice versa. Det har dock framforts fran
foretradare for Yuri Gusev att Indrek Rahumaa i november 2012 var
styrelseordférande i Bryum AS och att detta ar ett heldgt dotterbolag till Bryum
Ltd."

Styrelsesammansattning och verkstallande direktér i SOGH under
granskningsperioden

Under perioden fram till 24 oktober 2012 bestod styrelsen i SOGH av foljande
personer: Indrek Rahumaa (styrelseordférande), Staffan Torstensson, Karl
Bleschert, Vyacheslav Pershukov och Poul Waern. Verkstallande direktér under
perioden var Jirgen Lamp.

Under perioden mellan 25 oktober 2012 och den 14 januari 2013 bestod styrelsen i
SOGH av foljande personer: Indrek Rahumaa (styrelseordférande), Poul Waern,
Staffan Torstensson, Yuri Gusev och Nadezhda Popova. Jirgen Lamp kvarstod som
verkstallande direktor for SOGH.

Under perioden mellan 13 januari 2013 och den 31 maj 2013 bestod styrelsen i
SOGH av foljande personer: Oleg Popov (styrelseordférande), Magnus Stuart,
Dmitry Ermakov och Aleksejs Rjabijs. Magnus Stuart avgick dock som verkstallande
direktor och styrelseledamot under april 2013.

Vid bolagsstamman den 31 maj 2013 i SOGH valdes foljande personer till
styrelseledamoter: Lars Bergstrom (styrelseordférande), Indrek Rahumaa, Jiirgen
Lamp, Staffan Torstensson, Per Olof Sjostedt och Poul Waern. Vidare utsags
Magnus Stuart till verkstallande direktor for bolaget.

Styrelsesammansattning och verkstallande direktér i SOG under
granskningsperioden

Under tidsperioden fram till 14 januari 2013 var Indrek Rahumaa ordinarie
styrelseledamot och Jirgen Lamp styrelsesuppleant i SOG. Efter beslut pa extra
bolagsstdmma den 14 januari 2013 bestod styrelsen i SOG av Aleksejs Rjabijs
(styrelseordférande) och Oleg Popov (ordinarie styrelseledamot) samt Magnus
Stuart (styrelsesuppleant). Magnus Stuart avtradde fran sitt i uppdrag som
styrelsesuppleant i april 2013.

Enligt tillhandahallet bolagsstammoprotokoll beslutade bolagsstimman i SOG den
31 maj 2013 att entlediga Oleg Popov och Aleksejs Rjabijs fran sina uppdrag som
styrelseledamoter for SOG. De kom att ersattas av Lars Bergstrom, Indrek Rahumaa
och Poul Waern. Enligt utdrag fran Bolagsverket verkstélldes dock inte denna
andring av styrelsens sammansattning forran den 26 juni 2013.

! Uppgiften har framkommit sa sent under Granskningen att Indrek Rahumaa inte kunnat ges tillfdlle att beméta

betydelsen av detta.
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Revisor

PricewaterhouseCoopers AB ("PwC”), representerade av den auktoriserade
revisorn Martin Johansson, har varit revisorer i SOGH och SOG under
granskningsperioden.

Granskning av hdndelser i Koncernen

Nyemissionen i dotterbolaget OO0 Selena-Perm

| ett pressmeddelande fran SOGH den 21 december 2012 publicerades for forsta
gangen att styrelsen uppmarksammat att en nyemission skett, varvid nya aktier i
000 Selena-Perm emitterats till Nadezhda Popova (”Nyemissionen”).

Under Granskningen har undertecknad erhallit 6versatta protokoll, vilka har
upprattats i OO0 Selena-Perm i samband med Nyemissionen. Styrelseprotokollen
beskriver de ndrmare villkoren for Nyemissionen och vad Nadezhda Popova tillskot i
samband med Nyemissionen. Av protokollen framgar att Nyemissionen
genomfordes i tva etapper, den 21 november 2012 och den 6 december 2012.% |
vart fall del av emissionslikviden tillskots genom att OOO Selena-Perm erhéll en
fordran mot Nadezhda Popova.’ Till f6ljd av besluten erhéll Nadezhda Popova 87,96
% av aktierna i OO0 Selena-Perm. Enligt protokollen féretradde Familjen Popov
SOG i egenskap av majoritetsagare i SOGH. Det har framforts att Familjen Popov
kunnat genomféra Nyemissionen enligt ovan beskrivet forfarande, trots avsaknad
av formell behorighet enligt svensk lag, eftersom deras majoritetsagande i SOGH
inneburit en presumtion for behorighet enligt rysk lag.*

Nadezhda Popova var vid tidpunkten fér Nyemissionen styrelseledamot i SOGH
samt, sammanlagt med sin make Oleg Popov och sin dotter Elena Popova, dgare till
ca 65 % av aktierna i SOGH.

Inget av det som framkommit under Granskningen antyder att Familjen Popov
forankrat beslutet att genomfdra Nyemissionen i styrelsen i SOGH eller SOG. Av ett
protokoll fran styrelsemote i SOGH den 10 januari 2013 framgar att Indrek
Rahumaa och Jiirgen Lamp, vid tidpunkten fér Nyemissionen behériga
firmatecknare i SOG, inte godkant eller bidragit till beslutet att genomféra
Nyemissionen. Av det ndmnda protokollet framgar dven att Nadezhda Popova inte
var narvarande vid det styrelseméte som genomférdes den 10 januari 2013 (per
telefon), samt att hon inte varit tillganglig fore styrelsematet for att svara pa fragor
fran styrelsen. Familjen Popov har inte sjalva svarat pa fragor i samband med
Granskningen. Bland kvarvarande féretradare for SOGH har det bl.a. spekulerats i
att skalet for genomférande av Nyemissionen var att samarbetet och fortroendet
mellan olika dgarkonstellationer havererat och att Familjen Popov darfor beslutat
att aterta kontrollen 6ver den apportegendom de ursprungligen tillfort Koncernen.

2 Uppgifterna avseende detaljerna kring Nyemissionen ar osdakra eftersom olika informationskallor ar oférenliga.

3 Enligt muntlig uppgift fran Magnus Stuart. Annan uppgift avseende emissionslikvid framgar av de Oversatta

emissionshandlingarna, men den stimmer mindre val med efterfdljande utveckling.

4 Uppgiften avseende inneborden av rysk lag har inte verifierats.
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Efter att styrelsen i SOGH uppmarksammat Nyemissionen inleddes en
domstolsprocess i Ryssland for att reversera Nyemissionen. Flera aktiedgare anslot
sig ocksa till processen i syfte att forsvara minoritetsaktiedgarnas intressen i
forhallande till Familjen Popov. Rattsprocessen for att reversera Nyemissionen
diskuterades ocksa pa ett styrelsemote i SOGH den 10 januari 2013. Processen for
att reversera Nyemissionen misslyckades dock och undertecknad har ingen
anledning att ifragasatta uppfattningen att mojligheterna att reversera
Nyemissionen ddarmed var uttdmda (i den bemarkelsen att SOG aterigen genom
verkstallbar dom skulle bli dgare till 100 % av aktierna i OO0 Selena-Perm). Enligt
uppgifter fran bolagsledningen har Koncernen under varen 2014 férvarvat
Nadezhda Popovas aktier i OO0 Selena-Perm och darigenom aterigen kommit att
aga 100 % i OO0 Selena-Perm. Transaktionen uppges ha genomforts genom nagon
form av kvittning mot den fordran som uppstod i samband med Nyemissionen, men
de narmare forutsattningarna for denna transaktion ar inte kanda for
undertecknad. Det bor dock noteras att atererévrandet av 100 % av dgandet i 000
Selena-Perm inte aterstallt 4gandet till alla tillgdngar som fanns i OO0 Selena-Perm
innan Nyemissionen.

Den 14 januari 2013 holls bolagsstamma i SOGH. | egenskap av majoritetsdgare
genomforde Familjen Popov ett forslag om andring av styrelsen vilket innebar att
Indrek Rahumaa, Staffan Torstensson, Yuri Gusev, Poul Waern och Nadezhda
Popova entledigades och att Oleg Popov, Dmitry Ermakov, Aleksejs Rjabijs och
Magnus Stuart valdes till nya styrelseledamoter. Av protokoll fort vid styrelsemote
den 14 januari 2013 i SOGH framgar att styrelsen fattade beslut att entlediga
davarande verkstéllande direktéren Jirgen Lamp och att Magnus Stuart skulle
ersatta Jlirgen Lamp som verkstallande direktor. Vidare beslutades att entlediga
davarande styrelseledamoten Indrek Rahumaa och styrelsesuppleanten Jiirgen
Lamp (i SOG) och att utse Aleksejs Rjabijs och Oleg Popov till nya ordinarie
styrelseledamoter i SOG. Magnus Stuart utsags till ny styrelsesuppleant i SOG.
Dessa forandringar beslutades vid extra bolagsstdmma i SOG den 14 januari 2013.

Forandringarna av styrelsesammansattningen i Koncernens bolag anses ha paverkat
hur domstolsprocessen for att reversera Nyemissionen fortlépte. Som framgar ovan
diskuterades en reverseringen av Nyemissionen pa ett styrelsemdte den 10 januari
2013. Enligt protokollet hade SOG vid tidpunkten inlett en process vid rysk domstol
med yrkande om att reversera Nyemissionen. Anton Sigal har uppgivit att den talan
som foérdes av SOG, i nagon bemarkelse, aterkallades till foljd av styrelsebytet i
SOGH och SOG. Vidare har det framgatt att vissa aktiedgare i SOGH, bl.a. Staffan
Torstensson, anslot sig till talan om ogiltigforklaring av Nyemissionen. Enligt vad
undertecknad uppfattat foll processerna inledda av minoritetsaktiedgare p.g.a.
bristande partsbehorighet. Uppgifterna om anledningarna till att Nyemissionen inte
kunde reverseras har inte kunnat verifieras.

Pa styrelsemoten i SOGH och i SOG i februari 2013, efter att den nya styrelsen valts,
beslutades att foresla bolagsstamman i respektive bolag att godkdnna
Nyemissionen. Det anges i protokollet fran bolagsstamman i SOG, dar Oleg Popov
foretradde SOGH, att styrelsen foreslog att bolagsstimman den 15 februari 2013
skulle besluta “[...] to recognize and approve the resolution of the sole participant
in behalf of majority shareholders (Popov O.l., Popova E.O., Popova N.A.) on
increasing the authorized capital of OO0 Selena-Perm as substantial and
reasonable as the only way of preserving the assets of 000 Selena-Perm and



4.1.9

4.1.10

4.1.11

Selena Oil & Gas AB and preventing bankruptcy of the company [...]”. Sdsom detta
far forstas angavs darmed som skél for godkannande av Nyemissionen att
Nyemissionen var det enda sattet att bevara tillgangarna i OO0 Selena-Perm och
att undvika att SOG skulle forsattas i konkurs. Beslutet att i efterhand godkdanna
Nyemissionen fattades salunda genom ett bolagsstammobeslut i SOG.

Jirgen Lamp har bekréaftat att avgérandena i rysk domstol paverkats av att Familjen
Popov, efter beslutet att entlediga tidigare styrelse i SOGH och SOG, kommit att
representera bada sidor i processen infor rysk domstol.

| ett brev av den 8 januari 2013, stallt till SOGH:s styrelse, underrattade bolagets
revisor Martin Johansson (i enlighet med 9 kap. 43 § ABL) styrelsen om
brottsmisstanke mot Nadezhda Popova. | brevet till styrelsen framgar det att
Martin Johansson misstankte Nadezhda Popova for troléshet mot huvudman. Av 9
kap. 44 § ABL och av underrattelsebrevet framgar det att Martin Johansson senast
fyra veckor efter styrelsen tillstallts underrattelsen ska anmala brottsmisstanken till
aklagare och 6vervaga att avga som revisor for bolaget, om inte styrelsen sjalva
anmaler brottsmisstanken mot Nadezhda Popova till svensk aklagare eller, 6versatt
till férevaranda fall, tillser att samtliga aktier i OO0 Selena-Perm ater registreras pa
SOG. Familjen Popov uppgav for Magnus Stuart och Martin Johansson att
Nyemissionen genomfordes eftersom Familjen Popov ville skydda tillgangarna i
000 Selena-Perm och att Nyemissionen skulle reverseras. Vidare genomférdes det
under tidsperioden ett antal finansiella transaktioner mellan OO0 Selena-Perm och
SOGH vilka gav sken av att SOGH fortfarande hade kontroll 6ver verksamheten i
000 Selena-Perm.

Bedémning

Enligt svensk ratt saknade Familjen Popov behdrighet att foretrada SOG for
genomfdrande av Nyemissionen. Vidare anser undertecknad att rattslaget sannolikt
ska uppfattas sa att ett svenskt moderbolag ska ta stallning till sddana riktade
emissioner som behandlas i 16 kap. ABL (de s.k. LEO-reglerna), aven om det
dotterforetag dar emissionen har beslutats ar ett utlandskt féretag. Om beslutet att
genomfdra Nyemissionen hade fattats i SOG skulle det ddrmed, enligt svensk ratt,
varit en nullitet. Nagot formellt beslut i SOG synes emellertid inte ha fattats innan
Nyemissionen genomférdes. | ssmmanhanget bor det ocksa noteras att en svensk
domstol, vid talan om ogiltigforklaring, sannolikt skulle ha prévat beslutet i 000
Selena-Perm enligt rysk ratt. Det innebar naturligtvis inte att den som agerade med
pastadd behorighet for SOG agerade korrekt eller att forsoket att i efterhand
godkanna beslutet var korrekt utifran svensk ratt.

| samband med styrelsebytet vid bolagsstamma den 14 januari 2013 tilltrade
Nadezhda Popovas make Oleg Popov som styrelseordférande i SOGH och
styrelseledamot i SOG. Enligt protokollet fran efterféljande styrelsemote fattade
den nytilltrada styrelsen i SOG beslut att foresla bolagsstamman i SOG att godkanna
Nyemissionen. Styrelsens uppfattning var att Nyemissionen var det enda séattet att
skydda tillgdngarna i OO0 Selena-Perm. Styrelsen ansag vidare att beslutet att i
efterhand godkdnna Nyemissionen var i aktiedgarnas intresse. Oavsett LEO-reglerna
maste Oleg Popov anses ha varit javig da han foretradde SOGH vid bolagsstdmman i
dotterbolaget och godkande ett beslut som innebar att Oleg Popovs fru, Nadezhda
Popova, férvarvade aktier i det mest vardefulla dotterbolaget i Koncernen, 000
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Selena-Perm. En styrelseledamot far enligt 8 kap. 23 § ABL inte handlagga en fraga
om avtal mellan bolaget och en tredje man, om styrelseledamoten i fragan har ett
vasentligt intresse som kan strida mot bolagets. Styrelseledamoten ar d3 att anse
som javig. Aktenskapet med Nadezhda Popova innebir att Oleg Popov hade ett
vasentligt intresse som stred mot bolagets intresse.

Oleg Popov beaktade ddarmed inte sina skyldigheter enligt ABL vid godkannandet av
Nyemissionen. Det har inte varit mojligt att klargéra om godkdnnandet haft nagon
legal betydelse (t.ex. i Ryssland) och darmed bidragit till eventuell skada fér SOGH
eller SOG. Klart ar emellertid att Oleg Popov agerat med uppsat att bidra till
overforande av tillgangar fran Koncernen till Nadezhda Popova.

| samband med att styrelsen i SOGH fatt vetskap och skickat ut ett
pressmeddelande med information om Nyemissionen i OO0 Selena-Perm
underrattade SOGH:s revisor Martin Johansson styrelsen om brottsmisstanke mot
Nadezhda Popova med anledning av Nyemissionen. Om brottet skulle anses
beganget i Sverige kan man stalla sig fragan om Nadezhda Popova skulle kunna
atalas for t.ex. troléshet mot huvudman enligt 10 kap. 5 § BrB, med anledning av
Nadezhda Popovas uppdrag som styrelseledamot for SOGH. En styrelseledamot ska
vid utférandet av sitt uppdrag avhalla sig fran atgarder som skadar associationen
samt, inom ramen for sitt uppdrag, verka for associationens intressen. Nadezhda
Popova har brustit i avseendet att avhalla sig fran atgarder som skadar SOGH, men
det maste anses tveksamt om ett eventuellt brott skulle kunna anses beganget i
Sverige. Skadan kan inte baserat pa nu tillganglig information kvantifieras men
slutresultatet forefaller vara att tillgdngar upptagna till ett bokfort varde om mer &n
230 000 000 SEK Iamnat Koncernen till féljd av Nyemissionen och de transaktioner
som féljde darpa. Nadezhda Popova har skadat sin huvudmans intressen i och med
att hon bidragit till genomforandet av Nyemissionen och tillskansats sig tillgangar
som kontrollerades av SOGH, genom bolagets aktieinnehav i SOG. Det ar emellertid
inte klarlagt vilka medel som tillférts Koncernen av Familjen Popov och
marknadsvardet pa tillgdngarna som lamnat Koncernen &r osakert.

Angdende ett eventuellt skadestandsansvar enligt ABL i relation till den, i Sverige,
olagliga Nyemissionen konstateras att dels styrelseledamot, dels aktiedgare som
medverkat till beslutet kan anses skadestandsskyldiga. Genomférandet av
Nyemissionen har emellertid inte foregatts av nagot formellt beslut i SOGH eller
SOG och Familjen Popov forefaller ha lyckats genomféra Nyemissionen baserat pa
en presumerad eller pastadd behorighet att representera SOG. En behérighet som,
sasom det far forstas, har grundat sig pa Familjen Popovs stallning som
majoritetsagare i SOGH.

Det far medges att underlaget for slutsatserna avseende de rattsliga
forutsattningarna for att genomfora och forsvara Nyemissionen varit knapphandigt.
Det maste darfor ndmnas att det kan ifragasattas om Nadezhda Popova verkligen,
ur aktiebolagsrattsligt skadestandsperspektiv, agerat i egenskap av styrelseledamot
eller aktiedgare vid genomforande av Nyemissionen. Reglerna i 29 kap ABL innebar
inte att en person som ager aktier i ett bolag eller sitter i styrelsen automatiskt blir
ansvarig for skada som denne vallar bolaget. Vad géller styrelseledamoter
forutsatter ansvar att agerandet haft ett samband med uppdraget som
styrelseledamot. Vad géller aktiedgare géller ansvarsbestimmelsen atgarder som
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4.2

4.2.1

4.2.2

4.2.3

aktiedgare vidtar i egenskap av aktiedgare, vilket typiskt sett sker genom att rosta
pa bolagsstamman.

| fragan om Nadezhda Popovas eventuella skadestandsansvar i egenskap av
styrelseledamot maste det alltsa avgéras om Nyemissionen kan anses ha genom-
forts nar hon fullgjort sitt uppdrag for SOGH. Det som pa ett 6vergripande plan talar
for ett skadestandsansvar ar den lojalitetsplikt som foreligger for styrelseleda-
moter. Det maste vidare anses klart att en styrelseledamots ansvar inte ar
begrénsat till handlingar eller underlatenheter vid formella styrelsemoéten.
Nadezhda Popova har vidare nonchalerat den svenska beslutsordningen. Att hdvda
att sa iogonfallande agerande i strid med ABL och med syftet att flytta tillgangar
fran Koncernen till henne sjalv skett utanfor uppdraget (i den bemaérkelse som
avses i 29 kap. ABL) som styrelseledamot ar i undertecknads mening att dra gransen
alltfor snavt.

Mot bakgrund av antagandet att Familjen Popov lyckades genomfora Nyemissionen
baserat pa en behorighet som grundats pa Familjen Popovs stéllning som
majoritetsdgare i SOGH ar det emellertid ocksa maijligt att Nyemissionen skulle
kunna anses ha genomforts i deras egenskap av aktiedgare. Aven i detta avseende
anser undertecknad att det skulle vara alltfor snavt att avgréansa ansvaret sasom
aktiedgare till handlingar pa bolagsstimma SOGH, nar Familjen Popov lyckats utéva
inflytandet som aktiedgare, fast i dotterdotterbolaget OOO Selena-Perm.

Aven om virdet av de tillgdngar som 6éverférts och den emissionslikvid som erlades
inte kunnat klarlaggas framstar det som sannolikt att Nadezhda Popova genom
Nyemissionen erhallit en otillborlig fordel pa andra aktiedgares bekostnad och
medverkat till en handling som skadat SOGH. Styrelsen vid tidpunkten for
bolagsstdmman i SOG den 15 februari 2013 iakttog, som noterats ovan, inte sina
skyldigheter enligt ABL och handlade sannolikt utanfor sin legala behorighet.

Pantsattningen av aktierna i SOG

| protokollet fran styrelsemoétet den 23 november 2012 i SOGH dokumenteras en
diskussion avseende Pantsattningen. Pantsattningen innebar att alla aktier i SOG,
dvs. i forlangningen innefattande dven alla aktier i SOG:s dotterbolag OOO Selena-
Perm, Georesurs och KRT-OGT, skulle pantsattas till sdkerstallandet av SOGH:s och
SOG:s laneforpliktelser gentemot Bryum Ltd.

Vid tidpunkten for Pantsattningen bestod styrelsen i SOGH av Indrek Rahumaa, Poul
Waern, Staffan Torstensson, Yuri Gusev och Nadezhda Popova. Av protokollet
framgar att Yuri Gusev och Nadezhda Popova réstade mot Pantsattningen.

Av protokollet framgar att Staffan Torstensson informerade 6vriga
styrelseledamoéter om en "default-klausul” i laneavtalet mellan Bryum Ltd och SOG
vilken innebar att Bryum Ltd vid férandringar i ssammansattningen av SOGH:s
styrelse hade ratt att sdga upp lanet till omdelbar aterbetalning. Informationen om
default-klausulen gavs mot bakgrund av att Nadezhda Popova foreslagit att Yuri
Gusev skulle tilltrdda som styrelseordférande istallet for Indrek Rahumaa.
Bakgrunden till férslaget var att Yuri Gusev erbjudit sig att tillhandahalla ett Ian till
SOGH for att bolaget skulle kunna betala skulderna till Bryum Ltd. Erbjudandet var
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4.2.4

4.2.5

4.2.6

4.2.7

emellertid villkorat av att Yuri Gusev valdes till ordférande for styrelsen. Forslaget
rostades ner av majoriteten av ovriga styrelsemedlemmar. Vid styrelsemotet
beslutades dven att 6vriga borgenarer till SOGH och SOG skulle erbjudas samma
pant som Bryum Ltd. Yuri Gusev och Nadezhda Popova framforde efter
styrelsemoétet den 23 november 2012 kritik mot drendets beredning infor
styrelsemotet och att hdvdade att de hade erhallit bristfalligt material infor
sammantradet.

Bakgrunden till beslutet om Pantsattningen var att Bryum Ltd vid ett flertal tillfallen
hade lanat ut medel till SOGH och SOG samt att aterbetalning av Ianen vid flertalet
tillfallen senarelagts och omreglerats. Den 28 augusti 2012 ingick SOG och Bryum
Ltd ett laneavtal ("Laneavtalet”) som ersatte tidigare géllande laneavtal mellan
parterna.

Enligt Laneavtalet avtalade parterna att det, for sakerstéllande av
laneforpliktelserna, skulle genomfdras en pantsattning av aktierna i SOG:s
dotterbolag. Av Laneavtalet framgick att det totala lanebeloppet per den 28 augusti
2012 uppgick till 2 050 000 USD. Vidare framgick det av Laneavtalets bestammelser
att lanet fran Bryum Ltd I6pte med en arlig ranta pa 35 %, vilken skulle tillampas
retroaktivt fran den 24 juni 2012. Réntan skulle dock justeras till en arlig ranta om
18 %, forutsatt att pantsattning genomfordes. Den 29 november 2012 ingick Bryum
Ltd och SOG ett tilldggsavtal, enligt vilket parterna éverenskom att Laneavtalet var i
default eftersom SOG inte stéllt sakerhet enligt bestammelserna i Laneavtalet.
Vidare avtalade parterna att ldnebeloppet om 2 050 000 USD skulle betalas tillbaka
till Bryum Ltd per den 10 december 2012 och att lanet skulle I6pa med en arlig
ranta pa 10 % pa utestdaende belopp. Yuri Gusev har pastatt och ifrdgasatt att
Laneavtalet inte behandlades i styrelsen i SOGH innan det undertecknades.
Laneavtalet undertecknades for SOG:s rakning av Indrek Rahumaa och Jirgen
Lamp. Vidare har Yuri Gusev pastatt att Indrek Rahumaas forbindelser med John
Bonfield och hans bolag inneburit att han varit forhindrad att foretrada Koncernen i
fragor som gillde finansieringen fran Bryum Ltd, inklusive Pantsattningen.’

Den 10 januari 2013 ingick SOGH, SOG och Bryum Ltd ett Amendment and Waiver
Agreement ("Tillaggs- och Avstaendeavtalet”). Tillaggs- och Avstaendeavtalets
giltighet var villkorad av att SOGH och Bryum Ltd ingick Pantavtalet. Enligt Tillaggs-
och Avstaendeavtalet var parterna dverens om att den totala Ianeskulden till Bryum
Ltd, inklusive ranta och straffavgifter samt straffranta uppgick till 3 124 207 USD.
Enligt Tilldggs- och Avstaendeavtalet hade Bryum Ltd ratt att krdva omedelbar
betalning av lanebeloppet inklusive upplupen ranta om det skedde en fordndring av
sammansattningen av styrelsen i SOGH.

Den 10 januari 2013 ingick SOGH och Bryum Ltd ett pantavtal ("Pantavtalet”).
Styrelsen i SOGH offentliggjorde den 28 februari 2013 information om
Pantsattningen i en rapport avseende fjarde kvartalet 2012. Aktiedgarna i SOGH fick
saledes inte ta del av information om Pantsattningen tidigare, trots att det enligt

fran Bryum Ltd.

> Vissa uppgifter avseende Indrek Rahumaas samrére med John Bonfield och hans bolag har framférts sa sent under
Granskningen att de inte kunnat verifieras. Det har i dessa fall inte heller varit mojligt att |ata Indrek Rahumaa bemoéta
dessa pastaenden. Undertecknad anser bl.a. darfor att det inte varit maojligt att géra nagon val underbyggd
beddmning i fragan om Indrek Rahumaa varit forhindrad att foretrada Koncernen i fragor som gallde finansieringen
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Regelverket forelag en informationsplikt redan i samband med att styrelsen fattade
beslutet om Pantsattningen. Fordrojningen av offentliggérande av information om
Pantavtalet har foranlett kritik fran NASDAQ OMX. Vidare anfor NASDAQ OMX kritik
mot att det saknades vasentlig information om villkoren fér Pantsattningen.

4.2.8 Enligt uppgifter i SOGH:s arsredovisning avseende 2012 uppgick den totala skulden
till Bryum Ltd per den 31 december 2012 till 15 346 000 SEK.® Enligt
arsredovisningen uppgick det bokforda vardet pa den sdkerhet som stalldes for
lanet till 322 500 000 SEK.’ Vid styrelsesammantridet den 23 november 2012
beslutades det saledes om pantsattning av tillgangar till ett bokfort 6vervarde om
307 154 000 SEK. Marknadsvardet pa de pantsatta tillgdngarna dr omtvistat, men
enligt uppgifter som framkommit under Granskningen ansag Bryum Ltd, trots
vardediskrepansen, att det var affarsmassigt nddvandigt att Pantsattningen
genomfordes.

4.2.9 Den 5 mars 2013 publicerades ett pressmeddelande av SOGH med ytterligare
information avseende Pantsattningen. Oleg Popov framforde i pressmeddelandet
kritik mot SOGH:s tidigare styrelse och ifragasatte motiven bakom Pantsattningen,
med hanvisning till den nara relation och det affarssamarbete som den tidigare
styrelseordforanden, Indrek Rahumaa, hade till styrelseordféranden och
majoritetsagaren i Bryum Ltd, John Bonfield. Oleg Popov framférde att det var
styrelsens uppfattning att Pantsattningen stod i strid med svensk ratt eftersom den
tidigare styrelsen inte handlat i alla aktiedgares intresse och inte skyddat SOGH och
Koncernen mot att en extern part kunde forvarva SOGH:s tillgangar till underpris.

4.2.10 Den 7 mars 2013 begarde Bryum Ltd omedelbar aterbetalning av hela lanet. | april
2013 hade SOGH fortfarande inte reglerat den skuld som Bryum Ltd kravt
omedelbar aterbetalning av. Bryum Ltd forberedde darfér pantrealisation och den
18 april 2013 publicerades en kungorelse att offentlig auktion avseende aktierna i
SOG skull 4ga rum den 26 april 2013. Den offentliga auktionen dgde dock aldrig
rum. Den 29 april 2013 publicerade SOGH ett pressmeddelande vilket informerade
ovriga aktiedgare och marknaden om att det férdes diskussioner mellan
huvudaktiedgarna i SOGH, Familjen Popov, och langivaren Bryum Ltd.

4.2.11 Den 16 maj 2013 publicerade SOGH ytterligare ett pressmeddelande. Av
pressmeddelandet framgick att det var den davarande styrelsens uppfattning att
Bolagsstamman skulle besluta om ett mandat for styrelsen att traffa ett antal
overenskommelser med Nadezhda Popova.

4.2.12  Foéljande information kunde utldsas av pressmeddelandet fran SOGH:

“As an item on the agenda of the meeting, certain transactions between Selena Qil & Gas
AB and Ms. Nadezhda Popova are proposed. In the notice convening the meeting, the
Company published additional information regarding the said agenda item based on the
offer received from Ms. Popova.

®Not. 15 arsredovisningen for rakenskapsaret 2012.
" Not. 32 arsredovisningen for rakenskapsaret 2012.

14



4.2.13

The offer affords the Company a possibility to resolve several pending dispute regarding the
ownership of its Russian assets and to significantly reduce the Company’s debt, and an
opportunity to move forward with the development of the oil & gas fields in its portfolio.

The transactions, if approved, will involve a divestment of OO0 “Selena-Perm”’s assets
(including its production business), except the Komarihinskoye oil field, but will leave the
Company with 2P reserves at an estimated 18.7 Mmboe. In exchange, Ms. Popova will settle
in full the Company’s debt to Bryum Limited based on a 2,158,000 USD loan and the accrued
interest and penalty interest. The transaction would also involve a settlement of the
pending dispute pertaining to the share capital increase in OO0 “Selena-Perm”, as disclosed
earlier. The Company will continue to hold and develop the assets within the 000 “KRT-
OGT” group of companies. The proposed transactions, if approved, will be done in full
compliance with Swedish legislation.

It is the present Board of Directors’ considered opinion that the proposed settlement is in
the best interest of all of the Company’s shareholders and stakeholders. The proposed debt
reduction will ensure the sustainability of the Company’s debt burden and address the
critical liquidity concerns, while the settlement of pending disputes offers a way out of the
stalemate in which the Company found itself over the recent months and allows the
management to focus on and devote their full attention to the Company’s core objectives.”

Bedémning

Enligt 30 kap. 1 § 1 st. 3p. ABL kan den som uppsatligen eller av oaktsamhet bryter
mot 8 kap. 21 § 2 st. ABL alaggas straffansvar och domas till boter eller fangelse i
hogst ett ar. | 8 kap. 21 § 2 st. ABL stadgas att beslut inte far fattas i ett drende om
inte savitt mojligt samtliga styrelseledamoter har fatt tillflle att delta i drendets
behandling och fatt tillfredsstdllande underlag for att avgora arendet. Framforallt
torde bestammelsen traffa styrelsens ordférande. Preskriptionstiden for brott
enligt 30 kap. 1 § ABL &r tva ar. Kritik framférdes av Yuri Gusev och Nadezhda
Popova avseende beredningen infor beslutet om Pantsattningen. Att
tillfredsstallande underlag sannolikt inte skickades ut till alla styrelseledaméter
infor sammantradet har bekraftats under arbetet med Granskningsrapporten. Att
det sannolikt inte skedde ska ses mot bakgrund av de konflikter och
meningsskiljaktigheter som praglade SOGH och Koncernen vid tidpunkten for
Pantsattningen och att det darfér fanns en 6nskan att undanhalla information fran
Yuri Gusev och Nadezhda Popova, eftersom det misstanktes att informationen
skulle utnyttjas for negativa atgarder mot SOGH. Undertecknad anser inte att
ovanstaende forklaring utgor tillrackliga skal for att undanhalla information fran
vissa styrelseledamoter.

Utifran tillhandahallen information gar det inte att gora en val underbyggd
bedémning av fragan om Indrek Rahumaa var javig vid beslutet om Pantsattningen.
Indrek Rahumaa har inte, savitt erfarits, nagra konkreta finansiella intressen i
Bryum Ltd eller Bryum AS.

Kritik mot att styrelsen vid Pantsattningen inte handlat i SOGH:s intresse har
framforts och framférdes vid tidpunkten for Pantsattningen. Utifran den
information som tillhandahallits om bolagets ekonomiska situation vid tidpunkten
for Pantsattningen och default-klausulen i Pantavtalet gar det inte att bedéma
huruvida kritiken ar befogad eller inte. Enligt uppgift var Pantsattningen den bésta
tillgdngliga kommersiella [6sningen och dessutom helt nédvandig, eftersom John
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4.3

43.1

4.3.2

433

Bonfield agde mojlighet att begara direkt aterbetalning av lanen och darmed
forsatta bolaget i en obestandssituation. Enligt foretradare for bolaget forelag
darfor ett behov av att genomfora Pantsattningen i enlighet med Pantavtalets
bestammelser.

Det framgar emellertid ocksa att Idnefinansieringen fran Bryum Ltd, inkl. "default-
klausulen” och Pantsattningen varit redskap i maktkampen mellan de olika
agarkonstellationerna, och att detta varit en ohdlsosam utgangspunkt for viktiga
kommersiella beslut. Det bekraftas bl.a. av den stora vardediskrepansen mellan
vardet pa Bryum Ltd:s fordran och det bokférda vardet pa den pantsatta
egendomen. Det kan inte uteslutas att bade "default-klausulen” och den
omfattande pantsattningen snarare var ett utslag av Indrek Rahumaas och John
Bonfields dnskan att behalla kontrollen éver SOGH an ett resultat av kommersiell
nédvandighet. | ljuset av de harda villkoren och ovanstdende férutsattningar maste
det ocksa anses ha varit olampligt att inga Laneavtalet utan foregaende beslut av
styrelsen i SOGH.

| protokollet fran styrelsemotet den 23 november 2012 framgar det att SOGH
befann sig i en “solvency crisis”. Narmare innebord av vad styrelsen avsag i denna
del har inte framkommit vid Granskningen. Om innebérden av ”solvency crisis” var
att bolaget var pa obestand, eller om det fanns skal att anta att bolagets egna
kapital understeg halften av det registrerade aktiekapitalet (i legal mening), har inte
kunnat faststallas. Det har ifragasatts huruvida 6vriga borgenérer har forfordelats
av styrelsens beslut om Pantsattningen. Det har under Granskningen inte kunnat
verifieras huruvida 6vriga borgenérer erbjods samma pant som Bryum Ltd i enlighet
med styrelsebeslutet eller inte.

Financial irregularities

| protokoll fran styrelsemotet den 23 november 2012 uppmarksammas vad som i
protokollet bendmns “financial irregularities” i SOGH:s dotterdotterbolag 000
Selena-Perm. Av protokollet framgar det att styrelsen erhallit information som
indikerade att det skett osedvanliga transaktioner i OO0 Selena-Perm. Styrelsen
beslutade vid styrelsemotet att bemyndiga Jirgen Lamp att, med extern hjalp om
nddvandigt, undersoka handelserna i OO0 Selena-Perm for att sedan rapportera
sina slutsatser angaende transaktionerna i OO0 Selena-Perm till styrelsen.

Styrelsen var dock oenig om beslutet. Indrek Rahumaa, Staffan Torstensson och
Poul Waern rostade for forslaget att bemyndiga Jirgen Lamp att genomfora
undersokningen. Yuri Gusev och Nadezhda Popova réstade mot ett bemyndigande.
Enligt protokollet uppgav Nadezhda Popova att ledningen for OO0 Selena-Perm
inte skulle samarbeta med Jirgen Lamp och att hon ansag att Poul Waern skulle
vara mer lampad att utféra arbetet.

Jirgen Lamp har uppgivit att han fatt indikationer pa att nagon fort ut tillgangar ur
000 Selena-Perm, vilket enligt honom forklarar Nadezhda Popovas installning till
den granskning som skulle genomforas. Staffan Torstensson har uppgivit att
anledningen till styrelsens beslut att genomféra en undersékning av OO0 Selena-
Perm var att produktionen i bolaget hade sjunkit drastiskt och att styrelsen i SOGH
saknade insyn i vad minskningen berodde pa.
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Varken Familjen Popov eller Dmitry Ermakov har under Granskningen aterkommit
med kommentar till ovanstdende pastaenden och det har inte varit mojligt att
ytterligare utreda vad pastadda “financial irregularities” inneburit eller vilka som
legat bakom eventuella oegentligheter i OO0 Selena-Perm.

Settlement Agreement

Under andra kvartalet 2013 inleddes diskussioner och forhandlingar med Familjen
Popov och Bryum Ltd om en I6sning pa den situation som uppstatt och som bl.a.
foranledde Bryum Ltd att begédra pantrealisation genom offentlig auktion.
Forhandlingarna resulterade, som undertecknad har uppfattat det, i ndgon form av
preliminar uppgorelse och styrelsen beslutade att kalla till extra bolagsstimma den
31 maj 2013 for att besluta om en dverenskommelse mellan SOGH och Nadezhda
Popova.

Den 8 juli 2013 ingick SOGH, SOG och Nadezhda Popova ett avtal i syfte att reglera
en uppgorelse mellan parterna, huvudsakligen med utgangspunkt i féljderna av
Nyemissionen (”Settlement Agreement”).?

Av protokoll fran styrelsemotet den 3 juni 2013 i SOGH framgar det att styrelsen
beslutat att godkdanna undertecknandet av Settlement Agreement i enlighet med
bemyndigandet fran Bolagsstamman. Enligt styrelseprotokollet innefattade avtalet
foljande transaktioner; (i) att Nadezhda Popova skulle 6verfora alla aktier som
Nadezhda Popova dgde i 00O Selena-Perm till SOG, (ii) att Nadezhda Popova skulle
overfora alla krav under laneavtalen som ingatts mellan SOGH, SOG och Bryum Ltd
till SOGH (vilka uppgick till det nominella beloppet om 2 158 000 USD), samt (iii)
vissa omorganisationer av OO0 Selena-Perm, genom vilka OO0 KNK (ett bolag
kontrollerat av Nadezhda Popova) i slutandan skulle komma att férvarva OO0
Selena-Perms tillgangar och skulder forutom de som hanférde sig till olje- och
gasfaltet Komarikhinskoye. Styrelsen beslutade vidare att bemyndiga verkstallande
direktoren, Magnus Stuart, att férhandla och slutféra ovanstaende transaktioner.

| Settlement Agreement avtalades ocksd om hur SOG ater skulle bli dgare till 100 %
av aktierna i OO0 Selena-Perm. | avtalet angavs att det nominella vardet pa
Nadezhda Popovas aktieinnehav i OO0 Selena-Perm uppgick till ett belopp om

153 795 403 RUB. Nadezhda Popovas aktieinnehav utgjorde 87,96 % av
aktiekapitalet i OO0 Selena-Perm. Vidare angavs det i Settlement Agreement att
Nadezhda Popova forfogade 6ver de krav som uppstatt till foljd av laneavtalen
mellan SOGH, SOG och Bryum Ltd daterade den 28 augusti 2012, den 27 mars 2012
och den 23 december 2011. Det sammanlagda kapitalbeloppet fér de tre lanen
uppgick enligt tillhandahallet material till 3 124 207 USD. | Settlement Agreement
angavs det att Nadezhda Popova férvarvat lanen fran Bryum Ltd per den 23 maj
2013. Nadezhda Popova forvarvade, enligt muntliga uppgifter, skulderna genom
betalning med Familjen Popovs aktieinnehav i SOGH. Aktierna som Bryum Ltd
erhallit via transaktionen med Nadezhda Popova kom senare att fordelas mellan
Bryum AS, Altare samt OU SEE. Baserat p4 tillhandhallen information gar det inte
avgora nar Bryum Ltd 6verlat aktierna till de ndamnda foretagen.

® Det noteras att den kopia av Settlement Agreement som tillhandahallits under Granskningen endast undertecknats

av Indrek Rahumaa, men det har bekréftats att dven Nadezhda Popova undertecknat avtalet.
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Av Settlement Agreement framgick det vidare att Nadezhda Popova femton dagar
efter undertecknandet av Settlement Agreement skulle géra en ”exit” ur 000
Selena-Perm och att SOG darefter skulle dga 100 % av aktierna i OO0 Selena-Perm.
Det skulle enligt avtalet I6sas genom ett bolagsstammobeslut i OO0 Selena-Perm,
enligt vilket aktiekapitalet i OOO Selena-Perm skulle minskas med det nominella
vardet av Nadezhda Popovas aktier. Transaktionen som innebar att Nadezhda
Popova skulle gora en exit ur bolaget enligt ovan har inte, savitt undertecknad
kanner till, genomforts pa det satt som avsags.

Settlement Agreement innefattade dven ett dtagande mellan parterna att,
sammanfattningsvis, avsluta pagdende tvister och att inte i framtiden initiera nagra
tvister med anledning av de fragor som behandlades i Settlement Agreement.

Ledningen for SOGH har uttalat att styrelsen for SOGH inte har agerat i enlighet
med det bemyndigande som Bolagsstimman beslutade om, med hansyn till Yuri
Gusevs klandertalan. Klandertalan vacktes av Yuri Gusev vid Stockholms tingsratt ca
tva manader efter Settlement Agreement undertecknats av Indrek Rahumaa for
SOGH:s och SOG:s rakning. Bolagsledningen har uppgivit att de, forutom att
godkdnna Nadezhda Popovas eftergift av fordringarna hanforliga till 1anen som
Nadezhda Popova forvérvat fran Bryum Ltd, inte har genomfért nagra andra aktiva
atgéarder. Enligt uppgifter fran bolagsledningen har Nadezhda Popova eftergivit
fordran mot Koncernen utan krav pa vederlag fran Koncernen.

| SOGH:s rapport avseende fjarde kvartalet 2013 (”Q4-rapporten”), publicerad den
28 februari 2014, beskrivs hur uppgorelsen med Nadezhda Popova fortskridit efter
beslutet av bolagsstamman den 31 maj 2013. Enligt Q4-rapporten ingicks
Settlement Agreement med Nadezhda Popova den 8 juli 2013. Enligt redogorelsen i
Q4-rapporten var nettoresultatet (i bokforda varden) av uppgoérelsen med
Nadezhda Popova en forlust pa 4 269 000 SEK, som bokférdes som ”Other
Expences”. Resultatet var baserat pa att tillgdngarna som lamnade koncernen i
samband med ingaendet av Settlement Agreement var upptagna till ett varde om
21 260 000 SEK och att Nadezhda Popova enligt Settlement Agreement eftergivit
ratten till ett belopp om 16 991 000 SEK, vilket utgjordes av kapitalbeloppet, den
upplupna rantan och de straffavgifter som foljde av laneavtalen ursprungligen
ingangna mellan SOGH, SOG och Bryum Ltd.

Av uppgifter fran nuvarande styrelse framgar att det dr den nuvarande styrelsens
uppfattning att uppgoérelsen med Nadezhda Popova skedde i aktiedgarnas basta
intresse, eftersom SOGH:s skuldbérda genom uppgorelsen minskat och detta
bidragit till att |l6sa SOGH:s likviditetsproblem. Vidare uppfattar nuvarande
foretradare att uppgorelsen med Nadezhda Popova bidragit till att styrelsen i SOGH
déarefter kunnat fokusera pa att utveckla kvarvarande tillgangar i Koncernen,
huvudsakligen olje- och gasfyndigheter i Koncernens bolag OO0 Praim och 000
Prefo.

Enligt Q4-rapporten hade Koncernen inte per den 30 september 2013 kunnat aterta
kontrollen 6ver OO0 Selena-Perm och styrelsen for SOGH hade inte identifierat
nagra realistiska satt att aterstalla bolagets fulla 4gande i OO0 Selena-Perm med de
tillgdngar som fanns i OO0 Selena-Perm innan Nyemissionen och 6vriga
omstruktureringar genomfordes. Enligt uppgifter fran Magnus Stuart erholl
styrelsen fér SOGH déarefter ett erbjudande fran en tredje part att forvarva de 88 %
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av aktierna i OO0 Selena-Perm som Nadezhda Popova forvarvade genom
Nyemissionen. Transaktionen uppges ha genomférts genom nagon form av
kvittning mot den fordran som uppstod i samband med Nyemissionen, men de
narmare forutsattningarna for denna transaktion ar inte klarlagda for
undertecknad. Den 2 april 2014 lamnades ett pressmeddelande som angav att:

"The agreement for SOG regaining full control of 000 Selena Perm was signed on 12 March
2014. The transaction was registered with local authorities on 25 March 2014. No cash
transfers have been involved in the settlement of the transaction.”

4.4.11 Bed6émning

Undertecknad har bett att fa ta del av material avseende vilka tillgangar som
lamnat Koncernen och 6vergatt till Familjen Popov, samt information om néar dessa
tillgangar har 6vergatt. Det har emellertid inte varit maojligt att, baserat pa den
information som finns tillgénglig, dra nagra sékra slutsatser i dessa avseenden.

| ett sent skede av Granskningen éverlamnades emellertid ett antal dokument pa
ryska som uppgavs utvisa att en uppdelning av 00O Selena-Perm dgde rum den 13
maj 2013.° Enligt uppgift genomférdes darigenom en uppdelning varigenom
tillgangar som tillhért OO0 Selena-Perm delvis skiftades till 00O KNK (ett bolag
kontrollerat av Nadezhda Popova), vilket ocksa registrerades hos den ryska
motsvarigheten till Skatteverket.

Det noteras att en olaglig vardeoverforing till Nadezhda Popova kan ha genomforts
och att det darfor kan foreligga aterbaringsskyldighet och bristtdckningsansvar.
Undertecknad uppfattar att det ar nuvarande lednings uppfattning att eventuella
vardeoverforingar genomforts innan Bolagsstamman den 31 maj 2013.

Vid en bedémning av tillhandahallen information uppfattar undertecknad att de
nedskrivningar av tillgangsvarden som genomfors (jfr. i férsta hand information i
Q4-rapporten)'® &r hanforliga till att tillgdngar som tidigare dgts av 000 Selena-
Perm har lyfts ut under den tidsperiod som Nadezhda Popova dgde 88 % av
aktierna i OO0 Selena-Perm. Det gar emellertid inte att fastsla om nedskrivningarna
ar en foljd av; (i) Settlement Agreement, (ii) atgarder som vidtagits oavsett vad som
foljer av Settlement Agreement, eller (iii) atgdrder som vidtagits innan Settlement
Agreement ingicks. Det gar inte heller att fastsla vilken eventuell vardedverforing
som vidtagna transaktioner inneburit. Undertecknad uppfattar daremot att
Settlement Agreement innebar ett slut pa de rattsprocesser och tvister med
Familjen Popov som féljt efter hdndelserna under slutet av 2012 och bdrjan pa
2013.

Undertecknandet av Settlement Agreement maste ifragasattas utifran det faktum
att avtalet innefattar en klausul som stadgar att bolaget avsager sig ratten att i
framtiden inleda rattsprocesser mot Nadezhda Popova, bl.a. pa grund av
Nyemissionen. Det har inte presenterats nagot kvalificerat underlag for att dra
slutsatsen att mojligheterna att t.ex. krava ersattning fran Nadezhda Popova var
uttémda. Under Granskningen har det inte heller tillhandahallits nagot underlag for

® Det har inte varit mojligt att verifiera uppgifterna avseende uppdelningen av OO0 Selena-Perm.
10 Arsredovisningen avseende 2013 har ldmnats for sent for att beaktas inom ramen fér Granskningen.
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marknadsvéardering av de tillgdngar som 6verforts fran OO0 Selena-Perm till 000
KNK.

Enligt 29 kap. 8 § ABL far en uppgorelse i fraga om skadestandsskyldighet till
bolaget endast traffas av bolagsstdmman. Bestammelsen &r tillamplig bade
avseende pagaende processer och framtida processer. Fragan om en eventuell
uppgorelse faller dirmed inom bolagsstammans exklusiva kompetens och for
godkdannande kravs att inte dgare till minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget
rostar mot forslaget om uppgorelse. Vid Bolagsstamman rostade Yuri Gusev, dgare
till ca 18 % av aktierna i SOGH, mot styrelsens forslag avseende uppgorelse med
Nadezhda Popova.

Syftet med 29 kap. 8 § ABL ar att varna om minoritetsaktieagares mojligheter att
fora skadestandstalan. Om bolagsstdamman antar ett forslag om férlikning med den
skadestandsskyldige framgar det indirekt att bolaget inte kommer att fora nagon
skadestandstalan.

Styrelsen var darfor inte behorig att besluta att inga Settlement Agreement
eftersom det inte forelag nagot giltigt godkannande pa Bolagsstdmman att inga en
uppgorelse om att inte fora skadestandstalan mot Nadezhda Popova. Indrek
Rahumaa, Lars Bergstrom, Per Olof Sjostedt, Staffan Torstensson, Poul Waern och
Jurgen Lamp deltog vid styrelsebeslutet den 3 juni 2013 att traffa en uppgorelse
med Nadezhda Popova. Protokollet innefattade inget explicit mandat att traffa
uppgorelse avseende pagaende och framtida tvister. Det bér emellertid anses ha
varit en underforstadd forutsattning for att kunna traffa en uppgorelse med
Nadezhda Popova och det framgick daven av SOGH:s pressmeddelande den 16 maj
2013 att en av anledningarna till att traffa uppgorelsen var ”[...] to resolve several
pending dispute [...]” (sic). Enligt protokollet uppdrogs at verkstallande direktéren
att férhandla villkoren for uppgorelsen. Indrek Rahumaa kom slutligen att
underteckna Settlement Agreement. Under arbetet med Granskningsrapporten har
det inte framkommit uppgifter som leder till annan slutsats dn att samtliga styrelse-
ledamoter som deltog vid beslutet den 3 juni 2013 ar ansvariga for 6vertradelsen.

For aktier som upptas till handel pa t.ex. First North har Kollegiet for svensk
bolagsstyrning (”Kollegiet”) i ett styrdokument™ uttalat att bestimmelserna i lagen
(2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden ("LUA”) ska
tillampas dven pa aktier som handlas pa First North. | enlighet med vad som stadgas
i LUA samt Kollegiets uttalande uppkommer budplikt for en forvarvare av minst tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Vid ett forvarv ska forvarvaren
omedelbart offentliggdra innehavet samt fyra veckor darefter Ilamna ett offentligt
erbjudande avseende resterande aktier i bolaget. Budplikten bortfaller t.ex. om
forvarvaren inom fyra veckor fran det att budplikten uppkom avyttrar hela eller
delar av aktieinnehavet, vilket leder till att forvarvarens aktieinnehav inte
representerar tre tiondelar av rostetalet. Saledes uppstod det budplikt for Bryum
Ltd vid forvarvet av aktierna fran Familjen Popov. Om budplikten bortféll p.g.a.
dverldtelserna till Bryum AS, Altare och OU SEE kan inte avgdras pa grundval av den
information undertecknad erhallit. Det férelag dock en informationsplikt som inte

1 Kollegiet for svensk bolagsstyrning 2012-03-27: Regler rorande offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i
svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar.
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beaktades vid forvarvet (samt i samband med att budplikten eventuellt bortfoll
p.g.a. transaktionerna mellan Bryum Ltd, Bryum AS, Altare och OU SEE).

Bolagsstimman den 31 maj 2013

Den 10 maj 2013 publicerade SOGH en kallelse till Bolagsstamman. Kallelsen
inneholl information om de forslag som skulle behandlas pa Bolagsstamman. Som
punkt 6 pa dagordningen i kallelsen angavs foljande:

”Approval of the transactions between Ms. Nadezhda Popova and Selena Oil & Gas AB
including the reorganisation of 00O ”Selena-Perm” and granting authorisation to the Board
of Directors to negotiate and complete such transactions”

Under punkt G i kallelsen gavs aktiedgarna i SOGH féljande ”"Additional information
for item 6 of the Agenda”:

"The Board of Directors has received an offer from Ms. Nadezhda Popova (a major
shareholder of the Company) to enter into a settlement agreement whereby: (1) Ms.
Nadezhda Popova transfers to Selena Qil & Gas AB all shares in OO0 ”Selena-Perm”
belonging to her and all claims under the loan agreements concluded between the
Company and its subsidiaries as the borrowers and Bryum Limited as the lender, for the
total principal amount of 2,158,000 USD, with all interest and penalties accrued whereon
(which claims Ms. Nadezhda Popova intends to acquire from Brium Limited); (2) 000
"Selena-Perm” will be reorganized so that 000 “KNK” (an entity controlled by Ms.
Nadezhda Popova) will ultimately acquire assets and liabilities of 000 ”Selena-Perm”
except those related to the “Komarihinskoye” oil field, which will remain on the balance
sheet of 00O ”Selena-Perm” with all related assets and liabilities. The Board of Directors
seeks the shareholders’ approval to the above transactions and the authorisation to further
negotiate and implement the same.”

Styrelsen i SOGH sokte enligt kallelsen till Bolagsstamman aktiedgarnas samtycke till
transaktionerna och till att ytterligare férhandla och genomfdra namnda
transaktioner. Uppgorelsen skulle bl.a. innebéara att SOGH:s dotterbolag, SOG,
aterigen skulle dga 100 % av aktierna i OO0 Selena-Perm samt att Nadezhda
Popova skulle forvarva alla fordringar enligt Laneavtalet mellan SOG, SOGH och
Bryum Ltd fran Bryum Ltd, for att sedan efterge ratten till krav pa betalning som
grundades pa laneavtalen. | realiteten innebar erbjudandet att aktiedgarna i SOGH
skulle acceptera att vasentliga delar av tillgangarna i OO0 Selena-Perm Overgatt
eller skulle 6verga till Nadezhda Popova. Exakt vilka tillgangar som omfattades av
uppgorelsen med Nadezhda Popova, nar dessa tillgangar évergatt och
marknadsvardet pa dessa tillgangar gar inte att avgora baserat pa den information
som varit tillgénglig som underlag fér denna Granskningsrapport.™

Av ett pressmeddelande den 16 maj 2013 framgick att en forlikning av de tvister
och krav som uppstatt pa grund av Nyemissionen var en del i den féreslagna
uppgorelsen. Av pressmeddelandet framgick att uppgorelsen skulle ge SOGH en
mojlighet att 16sa pagaende tvister hanforliga till &ganderatten av tillgangar i
Ryssland. Vidare skulle uppgorelsen bidra till att minska SOGH:s skuldboérda och ge

12 Det framstar emellertid som att en uppdelning av 000 Selena-Perm dgde rum den 13 maj 2013, varigenom

tillgangar som tillhdrt OO0 Selena-Perm delvis skiftades till OO0 KNK, och att denna uppdelning ocksa registrerades

hos den ryska motsvarigheten till Skatteverket.
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mojlighet att ga vidare i utvecklingen av de olje- och gasfyndigheter som darefter
skulle kvarsta i Koncernens ago.

Till Bolagsstimman instéallde sig fyra aktiedgare: Barabashev & Partners, Yuri Guseyv,
Altare och Bryum AS. Familjen Popov var vid tidpunkten f6r Bolagsstdmman inte
langre antecknade som aktiedgare i SOGH. Istallet installde sig den ryska
advokatbyran Barabashev & Partners som &gare till de aktier som tidigare agts av
Familjen Popov.

Enligt protokollets forsta punkt beslutade stdmman att godkanna den upprattade
forteckningen 6ver narvarande aktiedgare sasom rostlangd vid stamman. | enlighet
med dagordningen behandlades fragan om godkdnnande av transaktioner med
Nadezhda Popova som punkt sex. Enligt protokollet besvarade Indrek Rahumaa
fragor avseende transaktionerna fran de narvarande vid Bolagsstdmman. Det
antecknades i protokollet att Yuri Gusev invdande att det saknades fullgod
information om de féreslagna transaktionerna, att Barabashev & Partners skulle
anses vara javig eftersom de agerade som bulvaner for Familjen Popov och att det
foreslagna beslutet stred mot 7 kap. 47 § ABL. Bolagsstimman beslutade emellertid
att godkanna styrelsens forslag till uppgorelse med Nadezhda Popova. Barabashev
& Partners, Bryum AS och Altare bifoll forslaget medan Yuri Gusev rostades mot ett
beslut om godkdnnande av transaktionerna med Nadezhda Popova. Vidare
beslutade Bolagsstimman, pa forslag fran Indrek Rahumaa, att entlediga dédvarande
styrelse och att till nya styrelseledamoter utse Indrek Rahumaa, Staffan
Torstensson, Poul Waern, Lars Bergstrom, Per Olof Sjostedt och Jirgen Lamp. Enligt
anteckning i protokollet avstod Yuri Gusev fran att rosta i denna fraga.

AMN har i sitt uttalande, AMN 2013:40, konstaterat att informationsgivningen infor
och pa Bolagsstamman var otillracklig samt att omstandigheterna i ovrigt var
forbryllande. Med omstandigheterna i 6vrigt avser AMN sannolikt de férandringar
av agarstrukturen i SOGH som skedde infor Bolagsstamman. AMN framholl ocksa
att kringgaendetransaktioner inte ar forenliga med god sed pa aktiemarknaden och
att tillvdgagagangssattet infor Bolagsstdmman stod i strid med god sed pa
aktiemarknaden.

NASDAQ OMX har i ett anmarkningspastaende daterat den 4 november 2013 ocksa
patalat betydande brister avseende SOGH:s agerande i férhallande till Regelverket.
Borsen framholl i sitt anmarkningspastaende bl.a. att transaktionerna mellan
Familjen Popov och Barabashev & Partners enbart var amnade att mojliggora att
rostratten vid Bolagsstamman kunde utnyttjas, och i férlangningen att forslaget
fran styrelsen att genomféra transaktionerna med en narstaende kunde réstas
igenom. Aven det faktum att styrelsen i SOGH inte inhdmtade en extern virdering
trots att transaktionerna genomférdes med narstaende ifragasattes av NASDAQ
OMX.

Disciplinnamnden fattade den 6 mars 2014 beslut att SOGH:s aktier skulle
avnoteras fran First North. Disciplinndmnden angav i sitt beslut bl.a. att SOGH
genom sin ofullstandiga informationsgivning infér Bolagsstamman brutit mot
skyldigheten att lamna korrekt och relevant information. Yuri Gusev vackte den 29
augusti 2013 talan om klander av bolagsstammobeslut, hanforlig till de beslut som
fattades pa Bolagsstimman, vid Stockholms tingsratt.
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4.5.10

Bedémning

Vid Bolagsstamman upptrade den ryska advokatbyran Barabashev & Partners som
agare till de aktier som Familjen Popov tidigare varit dgare till. De exakta
omstdndigheterna kring hur och nar aktierna 6vergatt till Barabashev & Partners
har inte kunnat klarlaggas under Granskningen. Det har dock framkommit att
Nadezhda Popova forvarvade Bryum Ltd:s fordringar mot SOGH och SOG i utbyte
mot Familjen Popovs aktieinnehav i SOGH. Vidare framgar av pressmeddelandet
den 29 april 2013 att Bryum Ltd och Nadezhda Popova sannolikt inledde
forhandlingar i slutet av april 2013. Av Settlement Agreement framgar att Nadezhda
Popova forvarvade fordringarna fran Bryum Ltd den 23 maj 2013, dvs. atta dagar
innan Bolagsstamman. Slutligen har undertecknad tagit del av ett utkast till avtal
upprattat i syfte att kontraktera en part for att tillfalligt aga Familjen Popovs aktier.
Av avtalsutkastet framgar att Familjen Popovs aktier skulle deponeras hos en tredje
part och att denne tredje part skulle rosta enligt kparens instruktioner.
Avtalsutkastet har skickats fran Indrek Rahumaas ombud Anton Sigal till Nadezhda
Popova. Anton Sigal har inte, trots upprepade uppmaningar, besvarat fragor
avseende omstandigheterna kring Barabashev & Partners tillfalliga d4gande i SOGH.

Ett bulvanforhallande ska anses foreligga nar en uppdragstagare som &r registrerad
som aktiedgare i aktieboken upptrader pa bolagsstamman under eget namn, men
det ar uppdragsgivaren som i realiteten har det ekonomiska intresset i bolaget som
ar forenad med aktiedgandet. Det formella dgandet tillkommer darmed bulvanen,
men det materiella dgandet ligger utanfor dennes kontroll.

Mot ovanstaende bakgrund uppfattar undertecknad att Barabashev & Partners har
agerat som bulvan pa Bolagsstdmman. Vidare uppfattas att arrangemanget
anordnats for att mojliggora att rostratten till aktierna skulle kunna uppratthallas.
Det framstar som oundvikligt att i vart fall Nadezhda Popova och Bryum Ltd har
medverkat till arrangemanget. Den omfordelning av Familjen Popovs aktier i SOG
som skedde fran Bryum Ltd till Bryum AS, Altare och OU SEE samt viss e-
mailkorrespondens tyder pa att Anton Sigal och Indrek Rahumaa ocksa har agerat
for att kringga javsreglerna pa Bolagsstimman. Utifran slutsatsen att Barabashev &
Partners agerade som bulvaner pa Bolagsstdmman och mot bakgrund av den
rostlangd som forelag pa Bolagsstdamman gar det inte komma till annan slutsats an
att forslaget avseende uppgorelse med Nadezhda Popova skulle ha underkants,
dven om endast krav pa enkel majoritet tillampats. Beslutet borde darmed
ogiltigforklaras. Vidare torde beslutet strida mot bestdammelsen i 29 kap. 8 § ABL,
eftersom ett beslut om uppgorelse avseende skadestandsansvar endast ar giltigt
om inte aktiedgare till minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget har rostat mot
en uppgorelse.

Det har framforts fran Yuri Gusevs sida att beslutet pa Bolagsstimman strider mot 7
kap. 47 § ABL och att beslutet innefattar en otillaten vardedverféring fran SOGH.
Inledningsvis kan det konstateras att styrelsemedlemmar i ett aktiebolag kan adra
sig skadestandsskyldighet om de verkstéller ett bolagsstdmmobeslut som skadar
bolaget. Omstandigheten att bolagsstamman har beslutat om den skadliga
atgarden medfor inte automatiskt att den som verkstaller beslutet ska undga
skadestandsskyldighet. Skulle beslutet anses strida mot 7 kap. 47 § ABL eller utgora
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en vardeoverforing fran bolaget enligt 17 kap. ABL kan saledes skadestands-
skyldighet och aterbaringsskyldighet/bristtackningsansvar foreligga.

En bedémning av beslutet som fattades pa Bolagsstamman och det Settlement
Agreement som senare ingicks med Nadezhda Popova maste ses mot bakgrund av
de handelser som intréffade under slutet av 2012 och varen 2013. Nadezhda
Popova hade genom Nyemissionen i OO0 Selena-Perm minskat SOG:s dgandeandel
i 00O Selena-Perm till 12 %. Exakt vid vilken tidpunkt de tillgangar som tidigare
tillhort 00O Selena-Perm overfordes till andra bolag har inte kunnat klarlaggas
baserat pa tillhandahallet material, dven om det framstar som att en vasentlig
uppdelning av 000 Selena-Perm dgde rum den 13 maj 2013. Det kan ocksa utldsas
fran Q4-rapporten att en omstruktureringsprocess av OO0 Selena-Perm inleddes
den 13 maj 2013. Vidare anges i Q4-rapporten att 6verféringen av produktions-
licenser och oljefalt till OO0 KNK slutfordes i juli 2013 och att omstruktureringen
slutférdes under tredje kvartalet 2013.

Enligt 7 kap. 47 § ABL far bolagsstdmman inte fatta ett beslut som ar dgnat att ge en
otillborlig fordel at en aktiedgare eller ndgon annan till nackdel fér bolaget eller
nagon annan aktiedgare. Baserat pa det material som tillhandahallits under
Granskningen gar det inte att avgéra om en 6vertradelse av 7 kap. 47 § ABL skett
genom beslutet pa Bolagsstimman, bl.a. eftersom det inte kunnat utredas exakt
vilka tillgangar som lamnade Koncernens dgo i samband med uppgorelsen med
Nadezhda Popova och vad som skedde i samband med Nyemissionen i 00O Selena-
Perm. Vidare kan inte en atgard som ligger i bolagets intresse och som framstar
som riktig eller forsvarlig for bolaget betecknas som otillbérlig, eftersom atgarden i
det fallet indirekt ligger i alla aktiedgares intressen.

Avslutningsvis kan ocksa konstateras att undertecknad instdmmer i den kritik som
framforts av AMN och NASDAQ OMX, t.ex. avseende bristerna i kallelsen till
Bolagsstamman.

4.6 Overgripande synpunkter

Den situation som uppstatt i Koncernen ar, som framgatt, av flera skal
problematisk. Den mest betydande felaktigheten begas nar Nyemissionen
genomfors. Ett antal formella fel har ocksa begatts och SOGH har inte klarat att leva
upp till Borsens krav.

Det ar ocksa problematiskt att uppgoérelsen med Nadezhda Popova inte forefaller
ha drabbat samtliga aktiedgare lika. Det géller i férsta hand Indrek Rahumaa och
John Bonfield, som dels traffat en 6verenskommelse pa dgarnivd med Nadezhda
Popova och dels (i Indrek Rahumaas fall) agerat som féretradare for SOGH och SOG
i uppgorelsen med Nadezhda Popova.

De narmare villkoren for aktieférvarven mellan John Bonfield och Indrek Rahumaa
(via bolag) samt Nadezhda Popova ér inte kdnda. Den bristande transparensen i
detta avseende och agerandet for att kringga javsreglerna drabbar naturligtvis
fortroendet fér saval SOGH som namnda personer. Yuri Gusev utgor i detta fall ett
illustrerande exempel. | december 2011 tillskot Yuri Gusev tillgangar varderade till
ca 73 000 0000 SEK i utbyte mot 18 % av aktierna i SOGH. De av Familjen Popov
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tillskjutna tillgangarna varderades till ca 250 000 000 SEK. Slutresultatet av
uppgorelsen med Familjen Popov ar da sammanfattningsvis att Yuri Gusev ager en
relativt sett betydligt mindre andel av kvarvarande tillgangar an Indrek Rahumaa.
Indrek Rahumaa har inte besvarat fragan pa vilka villkor Altare forvarvade aktierna i
SOGH fran Bryum Ltd.

Enligt nuvarande styrelse var den foreslagna éverenskommelsen affarsmassigt riktig
satillvida att 6verenskommelsen med Nadezhda Popova var den basta I6sningen
som gick att n3, givet de forutsattningar som uppstatt genom Familjen Popovs
agerande. Styrelsen har framhallit att det utan éverenskommelsen hade funnits en
betydande risk att forlora dven oljefaltet Komarikhinskoye, vilket fortfarande tillhor
000 Selena-Perm och som i mars/april 2014 aterigen 6vergick i SOGH:s ago.

| syfte att undvika misstanke om att t.ex. Indrek Rahumaa berikat sig pa ovriga
aktiedgares bekostnad hade det t.ex. varit att féredra om forlikningen med Familjen
Popov inneburit att deras dgarandel fordelats jamnt mellan samtliga aktiedgare i
SOGH, utan inblandning av Bryum Ltd. Det hade emellertid lamnat Koncernen med
en betydande skuld till Bryum Ltd. De som tillfragats under Granskningen har inte
uppfattat detta som en framkomlig vag.

Under Granskningen har det inte framkommit stdd for att med sdkerhet pasta att
nagot annat an att forlikningen med Nadezhda Popova var den kommersiellt basta
[6sningen utifran rent affarsmassiga forutsattningar och Koncernens finansiella
stallning, samt forutsatt att alla mojligheter att effektivt angripa Familjen Popov
rattsligt var uttomda. Det har emellertid inte presenterats nagot underlag for
pastaendet att alla mojligheter att effektivt angripa Familjen Popov rattsligt var
uttdmda och det maste ifragasattas om det verkligen stimmer.

| ljuset av den relativa fordel som t.ex. Indrek Rahumaa forefaller ha atnjutit genom
uppgorelsen med Familjen Popov (jamfort med 6vriga aktiedgare), den bristande
transparensen, de formella bristerna i samband med Bolagsstdamman, anlitande av
Barabashev & Partners som bulvaner och de svarigheter det inneburit att effektivt
genomfdra Granskningen gar det inte att utesluta att Koncernen lidit omfattande
skada alternativt att vissa aktiedgare missgynnats pa andra aktiedgares bekostnad,
pa grund av uppgorelserna med Familjen Popov.

Martin Prager
Advokat | Partner
Hamilton Advokatbyra
Hamngatan 27, Box 715
SE-101 33 Stockholm, Sweden
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