>
SHELTON

PETROLEUM

Arsredovisning 2012




10
12
16
18
20
22
24
26
21
28
31
37
41
45
/8
80
81

Innehall

Aret i korthet

VD har ordet

Affirsidé, strategi och mal
Oljebranschen, si gir det till
Omvirld och marknad
Verksamheten 1 Ryssland
Verksamheten i Ukraina
Samhillsansvar och miljo
Agare och aktien
Aktiekapital

Styrelsen

Foretagsledning & revisorer
Forvaltningsberittelse
Bolagsstyrningsrapport
Koncernens rapporter
Moderbolagets rapporter
Noter

Revisionsberittelse

Finansiell 6versikt

Definitioner och forkortningar






Licensportfdlj

Licens Geografiskt lage Huvudprodukt | Reserver Resurspotential | Intresseandel

Produktion onshore
Rustamovskoye Ryssland Olja 1 1 6 43 100 %
Lelyaki Ukraina Olja 3 8 8 - 45 % | Ukrnafta

Prospektering onshore
Aysky* Ryssland Olja - - - - 100 %

Suyanovskoye Ryssland Olja - - - - 100 %

Prospektering offshore

Arkhangelskoye Ukraina, Svarta havet Gas och NGL — - — 130 50 % CNG
Biryucha Ukraina, Azovska sjon Gas - - - 166 50 % CNG
Norra Kerchenskoye Ukraina, Azovska sjon Gas - - - 4 50 % CNG '5
Summa 3 9 14 342

Vissa kolumner summerar inte pa grund av avrundningar.

* Aysky och Suyanovskoye har annu inte utvarderats av vasterldndska oberoende institut. Det oberoende foretaget Udmurtgeofizika har uppskattat att ryska C1+C2

reserver och C3 resurser pa Aysky kan uppga till 12 respektive 10 miljoner fat olja. 'r
Reserverna och resurserna som visas i tabellerna ovan anges i miljoner fat oljeekvivalenter netto till Shelton Petroleum. Uppgifterna ar baserade pa oberoende revisioner

genomforda av Trimble Engineering Associates och AGR TRACS International Consultancy Ltd. under 2009.
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Reserver, miljoner fat olja 3P
Ukraina

Ryssland

Resurspotential, miljoner fat oljeekvivalenter
Ukraina 300
| Ryssland 43

Produktion i fjarde kvartalet 2012, fat per dag

Ukraina
ﬂ Ryssland 216
|
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Aret i korthet 2012

e Fordubblad omséttning och vésentligt tkat resultat 0Ijepr0duktion 2010-2012
e |ntakter 100 miljoner kr
600
e Rorelseresultat 30 miljoner kr
e Bolaget nar en produktion tverstigande 500 fat 500 -~
per dag /_/
e Aktieinnehav i raffinaderi ger likviditetstillskott om 400

18 miljoner kronor

e Vasentligt sénkta produktionsskatter i Ryssland 300
och Ukraina /
e Shelton Petroleums aktie noteras pa NASDAQ OMX 200 \

Stockholms huvudlista \ /
100

e Ryssland

Produktion, fat/dag

— Fracking hojer flodestalen p& Rustamovskoye

— Bolaget inleder ett produktionsborrprogram pa
Rustamovskoye genom att sluta avtal for att i férsta
skede borra upp till tva nya brunnar

— Insamling av 73 kilometer seismik pa Aysky i syfte att
skapa en integrerad geologisk modell for de tre licens-
omradena

e Ukraina
— Produktionen dkar med 238 fat till 328 fat/dag

— 2 nya brunnar och ett flertal workovers av gamla
brunnar genomférda

— Ett samarbetsavtal undertecknas med Nadra of Ukraine
géllande en gemensam satsning att utforska olje- och

gasprojekt
Q4 a3 Q2 a1 Q4 Q3 Q2 )]

Nyckeltal 2012 2012 2012 2012 2012 2011 2011 2011 2011 2011 2010 2009 2008 2007
Produktion,

fat 177850 49150 46400 40900 41400 77300 38800 24400 9 500 4600 77900 0 0 0
Summa

intakter, tkr 99914 23848 23890 22380 29796 47183 21983 20573 4588 34 29291 0 9 0
Rorelse-

resultat, tkr 29613 6696 5272 5763 11882 2392 3621 9964 -5947 -5246 -11440 -16664 -8791 -2871
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Baste aktiedgare,

Under 2012 har Shelton Petroleum
passerat en rad viktiga milstol-

par i bolagets utveckling. Vi har
fordubblat omsittningen till 100
miljoner kronor och okat 16nsam-
heten vasentligt till ett rorelse-
resultat pa 30 miljoner kronor.
Under fjirde kvartalet uppnidde
vi en rekordproduktion om 534 fat
per dag. Tillvixten och den starka
rorelsemarginalen ir resultatet av
Shelton Petroleums utveckling frin ren prospektering till att bli ett
producerande bolag. Detta starker ytterligare vir uppfattning om vira
licensomriden och ger viktiga kassafloden till den framtida utveck-
lingen av bolagets tillgingar.

Okning av produktionsvolymerna

Produktionen under 2012 uppgick till 178 000 fat, att jamfora med
77 000 fat under 2011. Milsittningen ir fortsatt 0kning av produk-
tionsvolymerna. Pa Rustamovskoye-filtet i Ryssland genomforde vi
under 2012 ett omfattande forberedelsearbete for ett nytt produk-
tionsborrningsprogram. Under inledningen av 2013 har vi borjat
borra en ny brunn som utover potentiellt tillkommande oljefloden
iven kommer att ge virdefull information om filtets egenskaper.

Pa Lelyaki-filtet i Ukraina genomfor Shelton Petroleum ett arbets-
program for att steg for steg hoja produktiviteten och oka produk-
tionsvolymerna. Filtet har en ging varit ett av Sovjetunionens storsta
producerande filt och ursprunglig volym olja pa filtet har uppskattats
till cirka en miljard fat. Bolagets geologer 4r av uppfattningen att det
med hjilp av visterlindsk reservoarteknik ir mojligt att oka filtets
nuvarande produktion och reserver s att de visentligen Overstiger
dagens nivier.

Intressant position pa den ukrainska offshore-marknaden

Shelton Petroleum har en licensportfolj med betydande resurser om
300 miljoner fat oljeckvivalenter. Som en foljd av den nya produk-
tionsdelningslagstiftningen (Production Sharing Agreement, PSA) har
aktiviteten pa den ukrainska olje- och gasmarknaden 6kat markant
under dret. Shell undertecknade nyligen ett PSA-avtal innebirande att
de kommer att investera 10 miljarder USD for att utveckla en gasfyn-
dighet. Dessutom har ett konsortium lett av ExxonMobil forvirvat en
prospekteringslicens i Svarta havet for 300 miljoner USD. Med andra
ord har vi betydande intressen p3 en framvixande marknad som kom-
mer att skapa stora virden for savil landet Ukraina som for de bolag
som deltar i denna utvecklings- och foradlingsprocess.

Overgang NASDAQ OMX

I slutet av 2012 startade handeln av bolagets aktie pa huvudlistan pa
NASDAQ OMX, vilket har bidragit till en hogre omsittning 1 bola-
gets aktie. Det ska ocksa ses som ett tecken pd bolagets ambition om
fortsatt tillvixt under god 16nsambhet. Jag ser fram emot att realisera
virdena i bolagets nuvarande portfolj och att ta tillvara pad de minga
nya mojligheter som marknaden erbjuder.
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Affarside

e Generera en god avkastning pa
investerat kapital genom prospek-
tering och utvinning av olja och gas

Strategi

e \dxa genom att identifiera,
forvarva och utveckla attraktivt
varderade tillgéngar

e (Oka den kassaflddesgenererande
produktionen och genomféra nog-
grant utvald prospektering med
hog potential

e Bilda strategiska partnerskap dar
det framjar affaren

e FErbjuda transparens, struktur och
god bolagsstyrning till investerare

Mal for 2013

e (Oka produktionen i b&de Ryssland
och Ukraina genom nya borrningar,
workovers och sidetracks

e Synliggbra och skapa varden i
offshore-licenserna

e Konvertera resurser till reserver
genom fortsatt kostnadseffektivt
prospekteringsarbete

e Expandera genom férvarv av nya
licenser
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Oljebranschen, sa gar det till

Prospektering

Tilldelning av licens

Ett oljebolag far tillstdnd att prospektera — att leta efter olja — inom ett visst omrade under en viss
tid av den statliga licensmyndigheten, exempelvis Rosnedra i Ryssland eller Gosgeonadra i Ukraina.
Alternativt kan bolaget kdpa redan utgivna licenser eller dela projekt med andra oljebolag.

Geologiska och geofysiska undersdokningar

Syftet ar att sa kostnadseffektivt som majligt 6ka sin kunskap om fyndigheten. Pa sa sétt kan bolaget
identifiera mojliga oljereserver och faststalla de optimala borrplatserna. Exempel pa undersokningar ar
seismik, dar man skapar ljudvagor och méter deras rorelse i marken for att identifiera mojliga strukturer
och heliumstudier, dar man mater mangden helium som emanerar fran djupa lager i jorden.

Provhorrning

Endast genom att borra kan ett bolag med sakerhet bekrafta forekomsten av kommersiella mangder
olja och gas. Under borrningen tas prover av vatska och berg. Omfattande loggprogram genomfors
for att undersoka typ av bergart, antal kolvatezoner, porositet med mera. Reservoarens egenskaper
och tjocklek beraknas. Tester genomfors for att berdkna hur mycket olja brunnen kan komma att
producera.

Reservregistrering och konvertering till produktionslicens

Efter ett framgangsrikt prospekteringsprogram registrerar bolaget sina reserver av olja och gas hos
den statliga reservmyndigheten. Syftet med detta ar att konvertera prospekteringslicensen till en
produktionslicens for att fa ratt att utvinna olja fran fyndigheten. Det &r branschpraxis att oberoende
experter anlitas for att géra uppskattningar av bolagets reserver och resurser.

Steg tagna inom prospektering under 2012

e Ett program med ytterligare 73 kilometer seismik pa Aysky genomférdes. Den nya seismiken kommer
att bearbetas och analyseras tillsammans med tidigare seismiska data for att skapa en integrerad geolo-
gisk modell for de tre ryska licensomradena.
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Uthyggnad

Utbyggnadsplan

Oljebolaget utvecklar en faltutbyggnadsplan, som
bland annat innehaller antalet brunnar som ska
borras och var de ska placeras for basta resultat.
Vidare skapas en design for lagring, bearbetning
och transport av oljan. Planen godkanns av landets
myndigheter.

Implementering

Efter godkannande kan bolaget pabdrja installation
av infrastruktur och borrning av produktionsbrun-
nar. Arbetet kraver specialistkunskaper inom flera
discipliner. Traditionellt borras brunnar vertikalt
genom reservoaren, men pa senare tid har hori-
sontella brunnar i kombination med fracking — en
metod att sprécka upp reservoarbergarten for att
oka oljeflodet — blivit allt vanligare da dessa kan ge
hogre flodestal, om an till en hégre kostnad. Nar
borrningen &r klar vidtas atgarder for att optimera
produktionsnivan ur befintliga hal samt for att na
férbattrade resultat vid borrning av nya brunnar.

Steg tagna inom utbyggnad under 2012

e En borrfirma kontrakterades for att i ett forsta skede
borra upp till tva nya brunnar pa Rustamovskoye-faltet
i Basjkirien. Mobilisering och montering av borriggen
paboriades.

e Tva nya brunnar har borrats pa Lelyaki-faltet.

SHELTON PETROLEUM ARSREDOVISNING 2012

Produktion, forsaljning
& vidareutveckling

Produktion och forsaljning

Oljan utvinns och transporteras sedan via pipeline,
lasthil eller jarnvag. Ukraina har ett auktionssystem
for oljeforsaljningar. | Ryssland férhandlar bolaget
fram egna forsaljningsavtal. Oljan kan aven raffineras
pa ett eget raffinaderi (ett vertikalt integrerat oljebo-
lag), eller exporteras.

Arbetsprogram for vidareutveckling

Alla oljebrunnar utsétts for en naturlig nedgang i
produktion. | syfte att motverka detta kan bolaget
stimulera reservoaren, optimera pumputrustning,
injicera vatten for att 6ka reservoartrycket eller vidta
nya atgarder som att borra sidohal, reparera gamla
brunnar eller borra nya brunnar.

Steg tagna inom produktion och forsaljning under 2012
e 177 850 fat olja producerades och 178 300 fat olja saldes.
e Fracking av de tva brunnarna pa Rustamovskoye-faltet

hojde produktionen fran 120 till 200 fat per dag.

Ett arbetsprogram har utforts pa Lelyaki-faltet, vilket har
Okat produktionsvolymerna med 238 fat per dag till 328
fat/dag.

Ett hogre varldsmarknadspris i kombination med stérre
natverk av kdpare och produktionsskattesénkningen
6kade nettopriset i Ryssland.

1
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Omvarld och marknad

Oljeprisutveckling
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Priset pa Brent olja, i dollar per fat

Varldens olje- och gasreserver

Ostra Asien 5%

Afrika 7%

Nordamerika 10%

Mellanostern 44% .
Sydamerika 13%

= oyrdilitliid 19 /0

Europa och

T~ Eurasien 1%

Ryssland, Ukraina
och andra forna
Sovjetrepubliker 20%

Varldens olje- och gasproduktion

Ostra Asien 12%

Afrika 9%

Nordamerika 21%

Mellantstern 26%

Sydamerika 7%

Europa och
Eurasien 6%
Ryssland, Ukraina

och andra forna

Sovjetrepubliker 19%

Kalla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2012)

Detta paverkar
oljepriset

Véarldskonjunkturen

| hogkonjunktur okar efterfra-
gan pa olja vilket kan leda till
stigande priser. | ldgkonjunktur
galler som regel det omvéanda

Védret och det oférutsedda
LLaga temperaturer och stormar
kan antingen minska tillgéng,
oOka efterfragan eller bade och
vilket ger hogre priser

OPEC

Oljekartellen Opec produce-
rar en tredjedel av varldens
olja och kan darfor paverka
oljemarknaden genom att
Oka eller minska sina kvoter

Oljelager
Vérldens lagernivaer kan pa-
verka utbudet pa marknaden

Politik

Krig, revolutioner, bojkotter
och andra oroligheter inne-
bar risker for oljeproduktion
och oljetransport, vilket kan
hoja prisnivan

Ovriga faktorer

Ovriga faktorer omfattar bland
annat teknik, energisparande,
konkurrens, spekulationer,
skatter samt andra energikél-
lor inklusive okonventionell olja
(skifferolja, oljesand med mera)




Drivkrafter i Ryssland

Basjkirien ar sedan 1950 en av Rysslands viktigaste
regioner for olja och gas med god tillgang till utrust-
ning, kunskap och specialister

Basjkirien har Rysslands storsta raffinaderikapacitet
och det finns god efterfragan pa raolja

Basjkirien har ett milt klimat i jamférelse med
manga andra ryska oljeproducerande regioner vilket
gor prospektering och utvinning mojliga aret runt

Republiken har en vél utvecklad infrastruktur for
bearbetning och transport av réolja

Basjkirien utgor en politiskt och ekonomiskt stabil
del av Ryska Federationen och tillhér de nio regio-
nerna med bést investeringsklimat i Ryssland enligt
en rapport fran Deutsche Bank

Ryssland ar varldens storsta producent av olja
och gas

Den ryska oljekonsumtionen berdknas tka med
3,4 % per ar enligt Business Monitor International

Sénkt produktionsskatt fran och med 2012 gynnar
Shelton Petroleums Rustamovskoye-falt, dar kassa-
flodespotentialen har dkat med cirka 10 dollar per fat

SHELTON PETROLEUM ARSREDOVISNING 2012

Drivkrafter i Ukraina

Ukraina &r en av Europas stérsta konsumenter av energi

Landet har sedan borjan av 1900-talet producerat olja
och gas

Ukraina spelar tack vare sitt geografiska lage en central
roll i Europas energiférsérjning

Ukraina har en ohallbar energibalans dar nastan tva
tredjedelar av landets konsumtion av olja och gas impor-
teras samtidigt som endast 5 % av resurserna offshore
annu har exploaterats

Skatten pa oljeproduktion minskade med cirka 15 dollar
per fat fran och med den 1 januari 2012

Intresset for utveckling av landets offshore falt kar
stadigt och en PSA-lagstiftning (Production

Sharing Agreement) har nyligen inférts for att underlatta
utldndska investeringar i olja och gas

OMV och ExxonMobil gjorde nyligen ett fynd pa upp fill
500 miljoner fat oljeekvivalenter i Svarta havet

Shell har nyligen undertecknat ett PSA-avtal inne-
barande att de kommer investera 10 miljarder USD for
att utveckla en gastillgang i ¢stra Ukraina

Ett konsortium lett av ExxonMobil férvarvade en
prospekteringslicens i Svarta havet for 300 miljoner
USD och har férbundit sig att investera ytterligare 400
miljoner USD i prospektering
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Verksamheten i Ryssland

Licenserna och verksamheten i Ryssland

Shelton Petroleums heligda dotterbolag Ingeo Holding
ar innehavare och operator av bolagets tre licenser 1
den ryska delrepubliken Basjkirien. Licenserna bildar
ett kontinuerligt block om drygt 500 kvadratkilome-
ter. Licensomradet ligger 330 kilometer nordost om
huvudstaden Ufa. I blockets omgivning finns ett antal
producerande olje- och gasfilt som drivs av Bashneft,
ett ryskt oljebolag med en produktion om cirka

300 000 fat olja per dag.

God infrastruktur

Omridet ir tillgdngligt via vignitet dret runt. En
pipeline korsar licensomradet, med pikopplingsstation
10 kilometer frin blockgrinsen. Nir volymerna i
Shelton Petroleums produktion vixer, kan bolaget
komma att anséka om tillgang till denna pipeline.
Dagens oljeproduktion transporteras via lastbil. Byn
Ust-Yuguz som ligger pa blocket inte lingt fran borr-
platsen pd Rustamovskoye har elforsérjning via det
lokala nitet som bolaget har kopplat upp sig mot.

Produktion fran tva brunnar

I dagsliget producerar Shelton Petroleum olja frin de
tva prospekteringsbrunnarna (RS#1 och RS#2) pa
Rustamovskoye-filtet. Under sommaren har bolaget
genomfort en vertikal seismisk profilering och fracking
av de tvd brunnarna i syfte att motverka den naturliga
produktionsnedgingen som alla brunnar utsitts for,
och 1 syfte att stirka kunskapen kring reservoarens
egenskaper for att med bista precision kunna faststilla
var och hur de nya produktionsbrunnarna ska bor-

ras. Som ett direkt resultat av frackingen okade filtets
produktion visentligt. Arets oljeproduktion uppgick
till 57 900 fat olja och under fjirde kvartalet var dags-
produktionen 216 fat per dag att jimfora med 141 fat
per dag under motsvarande period 2011. Oljan siljs till
nirliggande mindre raffinaderier.

Uthyggnadsprogram for att 6ka produktionen

Under 2012 fortsatte Shelton Petroleum med utbygg-
nadsprogrammet pa Rustamovskoye innefattande
infrastruktur for bearbetning, lagring och transport av
olja samt borrning av nya produktionsbrunnar. Baserat
pa analyser och modeller av oljefiltet fattades beslut
att inleda produktionsborrningar pi detta filt. Shelton
Petroleum har slutit avtal med en firma for att 1 ett
forsta skede borra upp till tva nya brunnar. Mobilise-
ringen av borriggen pabdrjades 1 november 2012 och

borrningen av den forsta brunnen inledes i februari
2013. Den nya produktionsbrunnen ir en sa kallad av-
vikelseborrning (deviated well) som borras 1 vinkel ut
fran samma borrplats som den producerande brunnen
RS#2. Det planerade totala djupet ir cirka 2 500 meter
och mailet ir att penetrera den oljeférande sandstensfor-
mationen frin devontiden cirka 800 meter horisontellt
frain RS#2. Filtet kommer att byggas ut stegvis 1 syfte
att hantera geologiska risker samt att balansera investe-
ringarna mot bolagets tillgingliga finansiella resurser.
Nir den forsta fasen dr klar kommer bolaget att analy-
sera borrdata och geologisk information och utveckla
en ny design for borrprojektet. Syftet dr att ta fram en
ny utvecklingsplan for att pd basta sitta utforska och
utvinna fyndighetens reserver. Den nya designen kom-
mer att beakta mojligheterna till horisontell borrning,
vilket kan ge visentligt forbittrad brunnekonomi,
givet ritta geologiska forutsittningar. I dagsliget pro-
duceras olja ur en horisont fran devonperioden, men
filtet har potential f6r produktion ur flera horisonter.

Prospektering for att dka reserverna

I syfte att Oka kunskapen om den lokala geologin och
oka oljereserverna genomfor Shelton Petroleum ett
prospekteringsprogram pa Aysky och Suyanovskoye.
Pa Aysky har seismik insamlats och tre strukturer har
identifierats varav en kan vara en forlingning av den
som bolaget redan producerar ur pa Rustamovskoye.
Enligt en oberoende rapport kan reserverna och
resurserna enligt rysk standard komma att uppga till
drygt 20 miljoner fat pa Aysky. Pa Aysky har bolaget
dven inlett ett nytt seismiskt program pa ytterligare

73 kilometer under 2012. Direfter kommer all seis-
mik pa Aysky (65 km +73 km) och pd Rustamovskoye
(80 km +87 km) samt omfattande information frin
borrningarna analyseras for att skapa en integrerad
geologisk modell for licensomradena. Detta ir ett
viktigt steg for den framtida utvecklingen av filten och
ger bland annat strukturkartor for att vilja optimala
borrplatser pa sivil Aysky som Rustamovskoye.

Starkt lokalt natverk

I september 2012 deltog Shelton Petroleums styrelse
och ledning 1 “Sveriges dagar 1 Basjkirien” och triffade
Basjkiriens premidrminister Azamat Ilimbetov 1 syfte
att stirka bolagets stillning och identifiera framtida
gemensamma mojligheter. Shelton Petroleums licenser
ingdr i en av presidenten upprittad lista av projekt med
sarskild prioritet 1 republiken.



Shelton Petroleums tre block Rustamovskoye, Suyanovskoye och Aysky bildar ett sammanhangande block pa cirka 500 km?. Bashneft producerar olja ur kringliggande falt.

R———
w Bashneft pipeline uppkoppling
Brunnar borrade Produktion Reserver 3P, Resurspotential,
av Shelton Petroleum 2012, milj. fat olje- milj. fat olje-
Licens Typ av licens Areal (sovjetiska borrningar) fat/dag ekvivalenter ekvivalenter
Rustamovskoye Prospekteringslicens, som 52 km2, 2 (5) 158 6 43
konverterats till produktions-  varav 36 km2 ar
licens pa delar av ytan produktionslicens
Suyanovskoye* Kombinerad prospekterings- 300 km? 0(15) - - -
och produktionslicens
Aysky* Prospekteringslicens 187 km? 0(10) - - - . o '

Reserverna och resurserna p& Rustamovskoye &r baserade pa en oberoende vésterlandsk revision av AGR TRACS International Consultancy Ltd.
* Aysky och Suyanovskoye har annu inte utvarderats av vasterlandska oberoende institut. Det oberoende foretaget Udmurtgeofizika har uppskattat att ryska C1+C2 reserver och C3 resurser
pa Aysky kan uppga till 12 respektive 10 miljoner fat olja.

Befolkning ca 4 miljoner, av vilka 36 %
ar ryssar, 30 % basikirier, 24 %
tatarer och 10 % Ovriga etniska grupper

Fakta om Basjkirien

Statsskick Delrepublik med
en egen konstitution som
anger att republiken ar en
sjalvstandig region i den ryska
federationen

Pan European Terminals PLC
2010 forvarvade Shelton Petro-
leum ett aktieinnehav i Pan Eu-
ropean Terminals PLC (tidigare
firma Baltic Oil Terminals). Bola-
get bedriver terminalverksamhet
i bland annat den ryska regio-

Huvudstad Ufa med 1 miljon invanare

Geografiskt lage Vaster om
Uralbergen, ca 120 mil fran Moskva

Administration Sedan 2010
leds republiken av president
Rustem Khamitov. Enkam-
marparlamentet Kurultai har
120 ledaméter och valjs vart
5:e ar

Yta 143 600 km? (ca en
tredjedel av Sveriges yta)

Intressanta fakta

e | Ryssland kallas Basjkirien "det

andra Schweiz” tack vare dess bol-
jande landskap, floder och rena luft

e Basjkiriens stoltheter: honung,

basjkirhastar, hockeylaget Salavat

Yulaev i KHL

nen Kaliningrad vid Ostersjons
kust, Rotterdam i Holland samt
Aabenraa i Danmark. Aktierna ar
noterade pa AIM i London.

Agarandel vid arsskiftet
12,94%

Bokfort varde vid arsskiftet
24 miljoner kronor
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Verksamheten | Ukraina

Licenserna och verksamheten i Ukraina

Shelton Petroleum har varit verksamt pd den ukrainska
olje- och gasmarknaden sedan flera ar tillbaka. Bola-
get har skapat en god position att verka och vixa fran.
Trots att Ukraina har en ling tradition av utvinning av
petroleum stir landet infor en intensiv utvecklingsfas
av dess resurser under det nirmaste decenniet.

Lelyaki — oljeproduktion i Poltava

Shelton Petroleums dotterbolag Zhoda 2001 Corpo-
ration har ett joint venture med Ukrnafta, Ukrainas
storsta olje- och gasbolag, avseende det oljeproduceran-
de filtet Lelyaki. Arets produktion uppgick till 119 950
fat olja netto till Shelton Petroleum vilket motsvarar
328 fat per dag att jamfora med 90 fat per dag under
2011. Lelyaki ligger 1 Dnepr-Donetsk-bassingen 1 nir-
heten av Poltava och ger en litt olja av hog kvalitet.

Utveckling med lag geologisk risk

Lelyaki har en ging varit ett av Sovjetunionens storsta
producerande filt. Ursprunglig mingd olja pa filtet

har uppskattats till cirka en miljard fat. Filtet har en
ackumulerad produktion om cirka 385 miljoner fat olja,
vilket ger en utvinningsgrad pi 38 %. Med tekniker
for sa kallad “enhanced recovery” har oljebolag 1 vist
pa vissa falt natt en utvinningsgrad Sverstigande 50 %.
Detta visar att potentialen 1 kvarstiende mingd olja att
utvinna kan komma att visentligen Gverstiga nuvarande
bokade reserver. Pa filtet finns det bra anslutningar till
Ukrainas olje- och gasinfrastruktur. Under 2012 slut-
fordes borrningen av brunn #309 och brunnen sattes

1 produktion. Dessutom borrades ytterligare en brunn
#310 tll ett djup om 2040 meter under slutet av dret.

Filtoperatoren har dven fortsatt med arbetsprogram-
met som inledes 2011 for att 6ka produktionsnivan.
Eftersom filtets egenskaper ir vil kinda kan detta
uppnis med kostnadseffektiva investeringar till

lig geologisk risk. Bolaget genomfor ett program
med nya brunnar, sidohal och workovers. Parallellt
planerar bolaget genomféra en simuleringsmodell
for att undersoka hur det med visterlindska reservo-
artekniker kan 6ka oljeutvinningen 1 nivier utéver
dagens registrerade reserver. Shelton Petroleum har
ett fyrtiofemprocentigt igande 1 Kashtan Petroleum
(innehavare av Lelyaki-licensen) via sitt heligda dot-
terbolag Zhoda 2001 Corporation. Ukrnafta dger
resterande femtiofem procent.

Offshore falt med betydande potential

Shelton Petroleum har som ett av fa visterlandska
bolag intressen offshore 1 Ukraina genom ett strategiskt
samarbete med statliga licensinnehavaren Chornom-
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ornaftogaz (CNG). Shelton Petroleum har en femtio-
procentig andel 1 Arkhangelskoye, Biryucha och North
Kerchenskoye genom ett Joint Activity Agreement
mellan dotterbolaget Shelton Canada och CNG. Pro-
spekteringspotentialen netto till Shelton Petroleum har
uppskattats till 300 miljoner fat oljeekvivalenter.

Dessa licenser finns pd grunda havsdjup och kan po-
tentiellt borras med en si kallad ”jackup” rig till en 1
offshore-sammanhang lig kostnad.

Férekomsten av gas 1 omradet ir bevisad. Chornomor-
naftogaz producerar redan idag frin Arkhangelskoye
frin en horisont som ligger 6ver den dir Shelton Petro-
leum har sitt intresse. Ett analogt filt som ligger nigra
kilometer frin Arkhangelskoye producerar cirka 6 000
fat oljeekvivalenter per dag ur den horisont dir Shelton
Petroleum har sin andel.

Hoga priser pa naturgasen

Priserna pa naturgasen till industrin uppgick till § 430
per kubikmeter under inledningen av 2013. Detta ir
cirka tre ganger hogre dn 1 Nordamerika.

De stora aktdrerna dkar sin narvaro i Svarta havet
Den ukrainska delen av Svarta havet och Azovska
sjon har uppskattade utvinningsbara resurser om 11
miljarder fat oljeekvivalenter. Mindre 4dn 5 procent

av dessa ir exploaterade. Mot bakgrund av Ukrainas
stora import av energi finns det nationella intressen
att 6ka utvinningen offshore. P4 sistone har steg tagits
fran statens sida att underlitta for de stora utlindska
oljebolagen att etablera sig, bland annat genom att
infora en sa kallad Production Sharing Agreement
(PSA) lagstiftning. Som en foljd av detta har aktivi-
teten pa den ukrainska olje- och gasmarknaden 6kat
markant under 2012. Shell har nyligen undertecknat
ett PSA-avtal innebirande att de kommer investera 10
miljarder USD f6r att utveckla en gastillging 1 6stra
Ukraina. Dessutom har ett konsortium lett av Exxon-
Mobil forvirvat en prospekteringslicens 1 Svarta havet
tor 300 miljoner USD och férbundit sig att investera
ytterligare 400 miljoner USD 1 prospektering. Shelton
Petroleum utvirderar for nirvarande dels flera hand-
lingsalternativ syftande till att driva bolagets befintliga
offshore-portfolj med 300 miljoner fat oljeckvivalenter
framat, dels nya potentiella tillskott till licensportfdljen.
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Svarta Havet

Borrade Produktion 2012 Reserver 3P,
Intresseandel brunnar netto till Shelton milj. fat olje-
och partners Areal pa falten Petroleum, fat/dag  ekvivalenter

45 % / Ukrnafta 67 km? ca 150 328 8 -

Resurspotential,
milj. fat olje-

Licens Typ av licens ekvivalenter

Lelyaki Produktionslicens

Arkhangelskoye Prospekteringslicens 50 % / CNG 87 km? 3 - -

Norra Kerchenskoye  Prospekteringslicens 50 % / CNG 96 km? 3 4

Biryucha Prospekteringslicens 50 % / CNG 130 km? 1 166

Alla reserver och resurser ar netto till Shelton Petroleum. Uppgifterna &r baserade pa oberoende revisioner genomférda av Trimble Engineering Associates och AGR TRACS
International Consultancy Ltd. i 2009.

Fakta om Ukraina
Huvudstad Kiev
Statsskick Republik

Administration

Leds av presidenten
Viktor Janukovitj, som
valts pa fem ar. Val till det
Ukrainska parlamentet,
Verchovna Rada, sker
vart femte ar.

Yta 603 628 km?

Befolkning 46 miljoner

Partners i Ukraina

UKRNAFTA

Ukrnafta grundades 1945 och &r Ukrainas
storsta oljebolag med cirka 28 000 anstall-
da. Under 2011 producerade bolaget drygt
17 miljoner fat olja och kondensat samt 2,1
miljarder kubikmeter av gas vilket motsva-
rar 68 procent respektive 11 procent av
landets produktion. Bolagets bevisade och
sannolika reserver uppgar till 800 miljoner
fat oljeekvivalenter. Bolaget har aven ett
nat om cirka 550 bensinstationer. Bolaget
ags till 50 procent av Ukrainska staten och
dess aktie ar noterad i Ukraina med handel
aven i Berlin och Frankfurt.

CHORNOMORNAFTOGAZ
Chornomornaftogaz (CNG)

ar ett statligt bolag som
bildades 1978 for att utforska
reserverna i Svarta havet och
Azovska sjon. Bolaget har
cirka 4 000 anstallda och
producerar cirka 22 tusen fat
oljeekvivalenter om dagen.
Bolaget dger 13 offshorepro-
duktionsplattformar och fyra
jackup borriggar. CNG driver
1 300 km pipeline, varav 370
km i havet.




Samhallsansvar och

Dagens moderna samhille 4r beroende av olja och
gas. Stider kan inte forsorja sig sjilva och dr darfor

beroende av transporter av bide minniskor och varor.

Gas anvinds for att virma upp hushill 1 en stor del av
virlden. Olja anvinds som ingrediens 1 allt fran plast,
dick, gummistovlar och rengdringsmedel till olika
mediciner.

Shelton Petroleum ser det som en viktig uppgift att pa
ett ansvarsfullt sitt bidra med denna viktiga resurs. Bo-
laget foljer den ryska och ukrainska miljolagstiftningen
som omfattar vattenanviandning, luftféroreningar,
utsldpp 1 vattendrag, hantering av farliga imnen, ater-
stallning av mark och hilso- och sikerhetsaspekter for
personal. Det dr Shelton Petroleums policy att leva upp
till de miljo- och sikerhetskrav som giller pd den mark-
nad dir vi agerar. Bolagets mal ir att pa ett foredomligt
vis minimera miljoriskerna 1 bolagets verksamhet.

Shelton Petroleums medarbetare far regelbundet ut-

bildning och trining i krishantering, férhindrande av

miljo

blowouts, undvikande av spill av olja och &vriga farliga
imnen, forsta hjilpen samt brandslickning. Dessutom
sker regelbundna kontroller och incidentberedskaps-
ovningar, bade interna och externa, som genomfors av
de statliga myndigheterna. Under 2012 intriffade inga
olyckor eller jobbrelaterade skador pa koncernens pro-
duktionsanliggningar. Shelton Petroleum vidtar atgirder
for att aven framover skapa en siker arbetsmiljo.

Bolaget dr noga med att folja lagar och regler mot mutor
och korruption. Shelton Petroleum ligger sirskilt vikt
vid detta vid anstallningar och engagemang av upp-
dragstagare. Bolaget har dven interna kontrollsystem for
att 16pande sakerstilla att bolaget inte limnar, utlovar,
erbjuder eller mottar otillborlig f6rman for utévning av
anstillning eller uppdraget eller offentlig upphandling.

Shelton Petroleum bidrar till de lokala samhillena med
arbetstillfallen och skatteinkomster. Dessutom har
Shelton Petroleum under dret bidragit till samhillet pa
foljande sitt:




I Basjkirien har Shelton Petroleum + Stottat idrottstoreningen “Chernihivkart” och
mellanskolan Kraslianska

* Donerat pengar till en skola och en férskola for
inkop av idrottsutrustning respektive leksaker e Givit finansiellt stdd till en lokalférening av arbets-

och krigsveteraner i Poltava-regionen

» Stottat en konferens av unga geologer

» Samarbetat med den lokala myndigheten 1

Duvansky rayon (kommun) f6r anordning av
lokala kulturella hégtidligheter Shenon PEtrOIeums
CSR principer

I Ukraina har Shelton Petroleum o Langsiktigt hallbar och ansvarfull verksamhet

e Samarbetat med den ukrainska ungdomsforeningen for bolagets intressenter
“Plast” och hjilpt att organisera ett sommarliger for Hilsa och sikerhet

foraldralosa barn 1 Ukraina
) Minimering av miljopaverkan
o Stottat “Help Us” vilgorenhetsstiftelse och ett lokalt

kontor av den ukrainska socialtjinsten i Poltava- Stdd till de lokala samhallena
regionen, 1 nirheten av Lelyaki-filtet Jamlikhet och jamstalidhet

7 pigmsa penzer dll Parihneizha Alachion Utbildning och utveckling av vara medarbetare i
Observer’s Mission i samband med Parlamentsvalet ¥

i Ukraina 2012
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Agare och aktien

Agare
I tabellen nedan visas de tio storsta aktiedgarna per den 31 december 2012 fordelade enligt andel kapital.

Aktiedgare Antal A-aktier Antal B-aktier Andel kapital Andel roster
Skandinaviska Enskilda Banken S.A. 24 648 1503 270 14,4% 14,4%
Two Eye Fund 18 040 1053811 10,1% 10,1%
SIX SIS 0 657 142 6,2% 5,4%
Avanza Pension 0 640 133 6,0% 5,3%
Giamore Resources Inc. 0 351 592 3,3% 2,9%
National Bank Financial 0 302 009 2,8% 2,5%
Nordnet Pensionsférsakring AB 0 229 576 2,2% 1,9%
TD Waterhouse 0 224 727 21% 1,9%
BNY MELLON SA/NV 0 156 683 1,5% 1,3%
UIf Cederin 27 123 111 174 1,3% 3,1%
Ovriga aktieagare 100 769 5239 891 50,2% 51,3%
Summa 170 580 10470 008 100% 100%

Kalla: Euroclear AB

Shelton Petroleums kursutveckling
Shelton Petroleums B-aktie dr noterad pd NASDAQ OMX Main Market under namnet SHEL B.

SEK
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=== Shelton Petroleum B === OMX Nordic Small Cap (normaliserad)

Kéllor: NASDAQ OMX, NGM
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Noteringen pa NASDAQ OMX Main Market — november 2012

SHELTON

FETROLEUM

I november 2012 bérjade Shelton Petroleums aktie handlas pa NASDAQ OMX Stockholms huvudlista vilket har bidragit till en

hagre omsdttning i bolagets aktie. Overgangen till en internationellt erkdnd bors i kombination med bolagets stabila operationella

utveckling skapar en god plattform for bolaget och dess dgare.
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Aktiekapital

Aktiekapital

Shelton Petroleums aktiekapital per den 31 decem-

ber 2012 uppgick till 53 202 940 kronor fordelade p3

10 640 588. Aktiernas kvotvirde ir 5,00 kronor per
styck. Aktierna dar av tva serier, A och B. Antalet aktier
av serie A 4r 170 580 och av serie B 10 470 008 aktier.
Aktie av serie A berittigar till tio roster per aktie, medan
aktie av serie B berittigar till en rost per aktie. Varje
aktiedgare ir berittigad att rosta for det fulla antalet dgda
och foretridda aktier vid bolagsstimman. Alla aktier har
lika ritt till andel i bolagets tillgingar vid vinstutdelning.

I december 2011 emitterade bolaget konvertibla skul-
debrev (KV 2012/2013) om cirka 23 miljoner kronor
med forfallodag 31 december 2013, till den del det inte

konverterats dessforinnan. Vid full konvertering av
det konvertibla skuldebrevet dkar aktiekapitalet med
7 115 625 kronor och antalet aktier med 1 423 125 st,
vilket motsvarar en utspidning med 11,79 procent.

Teckningsoptioner

Under 2012 utgavs totalt 320 000 teckningsoptio-

ner som ger ritt att teckna 320 000 aktier av serie B.
Teckningskursen uppgar till 18,67 kronor per aktie och
aktierna kan tecknas mellan den 1-15 juni 2015.

Optionsprogram fran 2009 och 2010 f6rfoll i juni
2012 respektive januari 2013. D3 teckningskursen
oversteg borskursen valde innehavarna att inte utnyttja
optionerna.
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Okning /
. minskning av Forandring av Totalt antal Totalt antal Totalt antal Aktiekapital
Ar Transaktion antal aktier aktiekapital A-aktier B-aktier aktier (kr)  Kvotvérde
2001  Nyemission 6 089 361 5480425 9028 593 31 786 568 40815 161 36733645 0,90
Minskning av
2002 aktiekapitalet - 14 285 306 9028 593 31786 568 40815 161 22448339 0,55
2004  Uthyte konvertibel 7272727 4 000 000 9028 593 39 059 295 48 087 888 26 448338 0,55
2004  Uthyte konvertibel 10909 089 5999999 9028 593 49 968 384 58996 977 32448337 0,55
2007  Uthyte konvertibel 10 000 000 5500 000 9028 593 59 968 384 68996 977 37 948 337 0,55
2009  Apportemission " 139 246 835 76 585 759 9028 593 199 215 219 208 243 812 114 534 097 0,55
Minskning av
2009 aktiekapitalet - 937097154 9028 593 199 215 219 208 243 812 20 824 381 0,10
2010  Apportemission 2 155577 010 15557 701 9028 593 354792 229 363 820 822 36382 082,2 0,10
2010  Apportemission 2 16 348 213 1634821,3 9028 593 371 140 442 380 169 035 38016 903,5 0,10
2010  Utbyte konvertibel 700 000 70 000 9028 593 371840442 380 869 035 38086 903,5 0,10
2010  Riktad nyemission 50 000 000 5000 000 9028 593 421 840 442 430 869 035 43 086 903,5 0,10
2010  Riktad nyemission 15000 000 1 500 000 9028 593 436 840 442 445 869 035 44 586 903,5 0,10
2010  Apportemission ¥ 31 140 845 3114 084,5 9028 593 467 981 287 477 009 880 47 700 988 0,10
2010  Apportemission ® 54 000 000 5400 000 9028 593 521981 287 531 009 880 53100988 0,10
2010  Uthyte konvertibel 1000 000 100 000 9028 593 522 981 287 532 009 880 53200 988 0,10
Nyemission for
2011 sammanldggning 1:50 19 520 1952 9029 000 523 000 400 532 029 400 53202940 0,10
2011 Sammanlaggning 1:50 - - 180 580 10 460 008 10 640 588 53202 940 5,00
Omvandling av
2012 A-aktier till B-aktier ® - - 170 580 10470 008 10 640 588 53202940 5,00

1) avser samgaendet mellan TFS och Petrosibir AB  2) avser samgéaendet med Shelton Canada Corp  3) avser Tomsk Refining AB
4) avser Pan European Terminals Plc (Tidigare Baltic Oil Terminals Plc) ~ 5) 10 000 st A-aktier omvandlades till 10 000 st B-aktier
Uppgifter fore 2009 avser bolaget med davarande firma Nordic Growth Market NGM Holding AB.

e

Zenon Potoczny talar pa Ukrainian Energy Forum, anordnat av Adam Smith Institute.
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Bjorn Lindstrom
Ordférande

Bjorn Lindstrom, fodd 1971, ar styrelsens
ordférande. Han har 15 &rs erfaren-

het av investeringar och verksamhet i
Osteuropa.

Bjorn Lindstrom ar en av grundarna av
Alpcot Capital Management Ltd och Alp-
cot Agro AB. Alpcot Capital Management
Ltd ar auktoriserad av Financial Services
Authority i Storbritannien och forvaltar
totalt 300 miljoner USD.

Bjorn Lindstrém var en av grundarna av
East Capital Asset Management AB och
Gustavia Capital Management AB, och ar-
betade som verkstallande direktor i bagge
bolagen. Han har var ocksa fondférval-
tare for East Capital Rysslandsfonden och
Gustavia Balkanfond.

Bjorn Lindstrém har en civilekonomexa-
men fran Handelshogskolan i Stockholm.

Bjorn Lindstrom ar idag styrelseledamot i
Alpcot Capital Management Ltd och bolag
i samma koncern som Alpcot Capital
Management Ltd.

Bjorn Lindstrém ar oberoende av Shelton
Petroleum, dess ledning, men inte bero-
ende av dess storre aktiedgare.

Aktieinnehav: 40 296 A-aktier och

945 553 B-aktier varav 15 649 A-aktier
och 20 000 B-aktier via Alpcot Capital
Management, som kontrolleras av
Bjorn Lindstrom och Katre Saard
Optioner: O

Konvertibler:

nominellt 4 980 000 kr

Hans Berggren
Styrelseledamot

Hans Berggren, fodd 1949, har bred
erfarenhet av svenska och internationella
kapitalmarknadsfragor. Hans har varit
verksam inom NASDAQ OMX som chefs-
jurist 1987-2005 samt Senior Advisor
2006-2009. Han har aven suttit i flera
bolagsstyrelser i Sverige och i utlandet,
inklusive Ryssland. Han har en jur. kand.
fran Stockholms Universitet och har

dven studerat vid Grenobles universi-
tet i Frankrike. Hans Berggren ar for
narvarande styrelseledamot bland annat i
det cypernbaserade bolaget F G Volga Far-
ming Ltd, som bedriver jordbruksrorelse i
Ryssland, och i Institutet for Offentlig och
Internationell R&tt AB.

Hans Berggren ar oberoende av Shelton
Petroleum AB, dess ledning och dess
storre aktiedgare.

Aktieinnehav: O
Optioner: O
Konvertibler: O

Freddie Linder

Styrelseledamot

Freddie Linder, fodd 1947, har 40 ars
erfarenhet av petroleumindustrin. Han har
en kandidatexamen i geologi frén Lunds
universitet.

Freddie Linder ar idag styrelseledamot i
Clean Oil Technology AB, ett svenskt bolag
som utvecklar och marknadsfor patente-
rad miljoteknik for kontinuerlig rening av
smorj- och hydrauloljor under drift.

Han har haft flera ledande befattningar
inom Preem AB, bland annat som Mar-
keting Director och Senior Advisor under
aren 1996-2012.

Dessforinnan var han verkstallande direk-
tor pa Svenska Petroleum Exploration A/S
med produktion av 20 000 fat per dag.
Han har haft positioner som Technical
Director och Exploration Manager, och har
bred erfarenhet frén olika prospekterings-
och utvinningsprojekt.

Freddie Linder ar oberoende i forhallande
till savél bolaget och bolagsledningen som
bolagets storre agare.

Aktieinnehav: O
Optioner: O
Konvertibler: O

Richard N. Edgar
Styrelseledamot

Richard N. Edgar, fodd 1946, ar geolog och
har varit aktiv inom oljebranschen i Kanada
och internationellt i nastan 40 &r. Richard
ar fore detta styrelseordforande i Shelton
Canada Corp. och &r ledamot i Poplar Creek
Resources Inc., Passport Energy Ltd. och
1144449 Alberta Ltd, samt President i
Poplar Creek Resources Inc. och Executive
Vice President i Bengal Energy. Richard &r
medlem i Petroleum Exploration Society of
Great Britain, Petroleum Exploration Society
of Australia, Canadian Society of Professio-
nal Geologists. Association of Professional
Engineers, Geologists and Geophysicists

of Alberta har tilldelat Richard Edgar titeln
Professional Geologist.

Richard Edgar har en ingenjorsexamen
(BSc) fran University of Alberta. Richard
Edgar ar oberoende i férhallande till saval
bolaget och bolagsledningen som bolagets
storre dgare.

Innehav: 92 756 B-aktier

Optioner: O

Konvertibler: O

Zenon Potoczny
styrelseledamot Shelton Petroleum
och President Shelton Canada Corp

Zenon Potoczny, fodd 1957, ar fédd och
uppvuxen i Ukraina. Han har vidstrackt
erfarenhet bade av olje- och gasindustrin
samt internationell verksamhet. Zenon
Potoczny var president och verkstéllande
direktor i Shelton Canada Corp. sedan
dess notering pa TSX Venture-borsen

ar 1996. Zenon Potoczny &r president i
kanadensisk-ukrainska handelskamma-
ren. Zenon Potoczny har en ingenjorsexa-
men (MSc) och en MBA fran University of
Toronto. Genom sin anstéllning i bolaget
ar Zenon Potoczny inte oberoende i for-
héllande till bolaget och bolagsledningen
men han &r oberoende i forhallande till
bolagets storre dgare.

Aktieinnehav: 223 703 B-aktier

Optioner: 96 000, som ger rétt att teckna
96 000 B-aktier

Konvertibler: O

Peter Geijerman
Styrelseledamot

Peter Geijerman, fodd 1972, har flera ars
erfarenhet av projektkoordination och
foretagsledning i Ryssland.

Han &r grundare av ett féretag som ager
och driver en industrikoncern i vastra
Sibirien.

Peter Geijerman &r investment manager
hos Alpcot Agro, ett svenskt bolag som
forvarvar och forvaltar jordbruksmark i
Ryssland och OSS.

Peter har en MBA fran INSEAD och en
magisterexamen i klinisk medicin frén
Karolinska Institutet.

Peter Geijerman ar oberoende i férhal-
lande till séval bolaget och bolagsled-
ningen som bolagets storre dgare.
Aktieinnehav: O

Optioner: O

Konvertibler: O

Katre Saard
Styrelseledamot

Katre Saard, fodd 1972, ar delagare och
investment manager i Alpcot Capital
Management samt styrelseledamot i
Alpcot Agro AB. Hon har mer &n tio ars
erfarenhet av investment management och
av arbete inom den 6steuropeiska finans-
marknaden. Katre var en av grundarna av
East Capital, d&r hon ocksa arbetade som
fondférvaltare och styrelseledamot. Hon
har dven haft ledande poster som invest-
ment manager vid European Investment
Fund i Luxemburg och som aktieanaly-
tiker pa Enskilda Securities. Katre talar
engelska, svenska, estniska, ryska samt
franska. Katre Saard har en magister-
examen i foretagsekonomi och ekonomi
fran Handelshogskolan i Stockholm.
Katre Saard &r oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen, men inte till
dess storre dgare.

Aktieinnehav: 15 649 A-aktier och 240
486 B-aktier, varav 15 649 A-aktier
och 20 000 B-aktier via Alpcot Capital
Management, som kontrolleras av Bjorn
Lindstrom och Katre Saard

Optioner: O

Konvertibler: nominellt 600 000 kr
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Foretagsledning och revisorer
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Robert Karlsson
VD Shelton Petroleum

Robert Karlsson, fédd 1970, har bred
erfarenhet inom ekonomi, finans och
foretagsledning. Han har varit verksam i
Ryssland och andra fore detta sovjetre-
publiker under en tiodrsperiod.

Han var tidigare CFO pa ett NASDAQ
OMX-noterat IT-konsultféretag, dar han
dven ansvarade for foretagets finansiella
kommunikation. Han har tidigare arbetat
som investment manager i Moskva

for det borsnoterade investmentbo-
laget ORESA Ventures. Han har aven
tillbringat fyra &r hos KPMG, inklusive
tva ar i S:t Petersburg.

Robert har en magisterexamen i
foretagsekonomi fran Handelshégskolan
i Stockholm.

Aktieinnehav: 22 867 B-aktier
Optioner: 144 000, som ger ratt

att teckna 144 000 B-aktier
Konvertibler: O

Zenon Potoczny

President Shelton Canada Corp
och styrelseledamot

Shelton Petroleum

Zenon Potoczny, fodd 1957, ar fodd och
uppvuxen i Ukraina. Han har vidstrackt
erfarenhet bade av olje- och gasindu-
strin samt internationell verksamhet.
Zenon Potoczny var president och
verkstéllande direktér i Shelton Canada
Corp. sedan dess notering pa TSX Ven-
ture-borsen ar 1996. Zenon Potoczny
ar president i kanadensisk-ukrainska
handelskammaren. Zenon Potoczny har
en ingenjorsexamen (MSc) och en MBA
fran University of Toronto.
Aktieinnehav: 223 703 B-aktier
Optioner: 96 000, som ger ratt att
teckna 96 000 B-aktier

Konvertibler: O

Gunnar Danielsson
CFO Shelton Petroleum

Gunnar Danielsson, fodd 1960, har en
gedigen bakgrund inom redovisning
och finansiell styrning, samt mangarig
erfarenhet fran noterade bolag. Han var
tidigare CFO pa Kopy Goldfields AB, ett
guldprospekterings- och produktions-
bolag med verksamhet i Ryssland listat
pa NASDAQ OMX First North. Gunnar
Danielsson har d&ven mer an tjugo ars
erfarenhet som revisor pa Ernst &
Young, varav sju ar i Moskva dar han
som partner var ansvarig for revisionen
av nordiska bolag verksamma i Ryssland
och ryska bolag noterade pa utlandska
borser. Gunnar &r civilekonom med
examen fran Stockholms Universitet.

Aktieinnehav: 2 000 B-aktier
Optioner: 80 000, som ger ratt att
teckna 80 000 B-aktier
Konvertibler: nominellt 60 000 kr

Sergey Titov

Manager Business Development
Shelton Petroleum

Sergey Titov, fodd 1956, &r en av ini-
tiativtagarna till Petrosibir och har bred
erfarenhet fran den ryska oljesektorn,
innefattande bland annat posten som
VD for Tyumenneftegaz. Sergey Titov
har aven arbetat som oberoende konsult
for ett antal ryska mindre oljeforetag i de
sodra delarna av Tyumen Oblast.

Sergey &r utbildad produktionsingenjor
vid Tyumensky Neftegazovy-univer-
sitetet.

Aktieinnehav: 363 192 B-aktier (via
bolag)

Optioner: O

Konvertibler: O

Revisor

Ernst & Young

Box 7850

SE-103 99 Stockholm

Huvudansvarig revisor
Per Hedstrém
Auktoriserad revisor
Medlem i FAR
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Forvaltningsherattelse

Verksamheten

Shelton Petroleum AB (publ.) med organisationsnum-
mer 556468-1491 ir ett svenskt bolag med verksamhet
inom prospektering och produktion av olja och gas i
Ryssland och Ukraina. Styrningen av Shelton Petroleum
beskrivs 1 avsnittet Bolagsstyrningsrapport.

I Ryssland bedrivs verksamheten genom det heligda
dotterbolaget ZAO Ingeo Holding. Ingeo Holding ir
innehavare av licenserna Rustamovskoye, Aysky och
Suyanovskoye 1 Basjkirien, en republik 1 den ryska
federationen. I Ryssland har bolaget gjort fynd och
uppmitt kommersiella fléden 1 de forsta tva borrhilen
och utvinner sedan 2011 olja ur tvi brunnar.

I Ukraina bedrivs verksamheten genom det ukrain-

ska joint venture-bolaget Kashtan Petroleum Ltd som
driver det producerande oljefiltet Lelyaki 1 Chernigov
nira Poltava. Kashtan Petroleum igs till 45 procent.
Resterande 55 procent dgs av Ukrnafta, Ukrainas
storsta olje- och gasbolag. Dessutom har koncernen
samarbetsavtal (”joint investment agreements”) med
Chornomornaftogaz som ger koncernen femtioprocen-
tiga andelar 1 tre licenser offshore 1 Ukraina.

Shelton Petroleum forvirvade i november 2010 en
aktiepost 1 Pan European Terminals PLC ("PAN”),
tidigare Baltic Oil Terminals PLC, ett bolag verksamt
inom terminalverksamhet 1 bland annat Kaliningrad 1
Ryssland, Rotterdam 1 Holland samt Aabenraa i Dan-
mark. PAN ir listat pa Alternative Investment Market
("AIM”) i London.

Viktiga handelser under rikenskapsaret

I Ryssland har bolaget under dret genomfort prospek-
teringsarbeten bestiende 1 ytterligare 73 kilometer
seismik samt genomfort si kallad fracking pa de tva
producerande brunnarna. Produktionsvolymerna
okade visentligt efter den genomférda frackingen.

I Ukraina togs en ny brunn, #309, i produktion 1
borjan av dret. Dirutdver har arbetsprogram med sa
kallade workovers genomforts vilket lett till 6kade
produktionsvolymer.

I april erholl Shelton Petroleum den andra och sista ut-
betalningen fran den frivilliga likvidationen av Tomsk
Refining AB ("TRAB”). Utbetalningen uppgick till
cirka 18 mkr. Innehavet har gett en total vinst om

18 mkr, varav 7 mkr under 2012.

I Ryssland sinktes frain och med 1 januari 2012 pro-
duktionsskatten pa olja producerad fran filt med initiala

reserver om maximalt 35 miljoner fat. Den nya produk-
tionsskatten har haft en positiv effekt pa 16nsamheten pa
oljeutvinning frin Rustamovskoye under 2012. Aven i
Ukraina har produktionsskatten stinkts.

I borjan av 2012 dterbetalades 7 800 tkr till de konver-
tibelinnehavare som valde att inte byta ut det gamla
konvertibellanet mot det nya, KV 2012 /2013.

I november 2012 noterades Shelton Petroleums B-aktie
pa NASDAQ OMX huvudlista.

Finansiell stallning

Koncernen hade per balansdagen likvida medel
pa 30764 tkr (45 986). Soliditeten uppgick till 80
procent (78). Koncernens eget kapital uppgick till
270565 tkr (253 453), vilket motsvarade 25,43 kr
(23,82) per aktie.

Resultatet

De totala intikterna for perioden januari—december
2012 uppgick till 99 914 (47 183) tkr varav 93 223
(35714) tkr avser intikter fran oljeforsiljning 1 Ryss-
land och Ukraina. Forsiljningen av olja under 2012
uppgick till totalt cirka 178 300 fat medan motsvarande
siffra 2011 var cirka 93 800 fat.

Under 2012 uppgick produktionen i Ryssland till
57900 fat (44 500) och 1 Ukraina till 119 950 fat
(32800). I Ryssland 6vergick bolaget under 2011 frin
testproduktion till kommersiell produktion medan
Ukraina endast producerade olja under 4 minader un-
der 2011. Produktionen per dag uppgick 1 Ryssland till
158 fat (121) och 1 Ukraina till 328 fat (89).

Av de totala intikterna utgor 6 573 (11 362) tkr en
vinst frin likvidationen av Tomsk Refining AB.

Utgifter relaterade till prospekteringsprogrammet har
aktiverats 1 balansrikningen 1 enlighet med bolagets
redovisningsprinciper. Rorelsekostnaderna under
2012 uppgick till 74 299 tkr och bestod 1 huvudsak
av kostnader for ravaror, fornédenheter och perso-
nalkostnader samt avskrivningar. Rorelsekostnaderna
for 2011 uppgick till 48 122 tkr och de hogre kostna-
derna for 2012 ir 1 huvudsak hinforliga till en hogre
produktionsvolym som resulterat 1 hogre produk-
tionsskatter.

Periodens rorelseresultat uppgick till en vinst pa 29 613
tkr, jamfort med en vinst pa 2 392 tkr samma period
foregiende ar. Forbittringen i rorelseresultat forklaras
frimst av storre produktions- och férsialjningsvolymer 1



Ryssland och Ukraina, samt att Ionsamheten per fat
okat tack vare hogre oljepriser.

Arets resultat fore skatt uppgick till 30 779 tkr,
jamfort med 1 541 tkr féregdende ar. Resultatet efter
skatt uppgick till 24 815 tkr, jimtort med 634 tkr
2011. Eftersom bolagets verksamhet 1 Ukraina gene-
rerar positiva nettoresultat betalar det ukrainska bo-
laget Kashtan Petroleum Ltd ukrainsk inkomstskatt.
Totalresultatet om 16 636 tkr (=15 792) inkluderar
valutakursdifferenser pa koncerninterna lin i utlindsk
valuta, omrikningsdifferenser av utlindska dotterbo-
lag, samt virdering till verkligt virde av finansiella
tillgangar som kan siljas. Ingen av dessa poster paver-

kar kassaflodet.

Investeringar / Avyttringar

Koncernen har investerat 32 220 tkr varav 21 988 tkr
hinfér sig till prospekterings- och utbyggnadspro-
grammet 1 Ryssland och 10 232 tkr till Lelyaki-filtet
1 Ukraina. Investeringarna har aktiverats 1 balansrik-
ningen. I Ryssland har bland annat sa kallad fracking
genomforts pa de tvd producerande brunnarna vilket
innebar att dagsproduktionen ¢kade kraftigt. Vidare
har i Ryssland investeringar gjorts 1 prospekteringsar-
bete. I Ukraina har kontinuerligt under dret genom-
forts workovers som bidragit till en 6kad produktion,
samt har en ny brunn, #310, borrats. Brunnen hade
vid utgingen av 2012 dnnu inte tagits 1 produktion.

Bokforda virden pa finansiella tillgingar som kan
saljas uppgar vid utgangen av 2012 till 23 503 tkr,
jamfort med 35 147 tkr vid utgingen av 2011. Under
2012 erhdélls slutlikviden 1 den frivilliga likvidationen
i TRAB och innehavet i TRAB ir dirmed avvecklat
och ingar ej lingre 1 balansposten. Virdet pd Sheltons
innehav 1 Pan European Terminals Plc ("PAN”),
tidigare Baltic Oil Terminals PLC, har under 2012
justerats med —64 tkr och uppgar till 23 503 tkr.
Nigra investeringar i finansiella tillgingar har ej skett
under dret.

Anstallda
Medelantalet heltidsanstillda under rikenskapsiret var
33 (34) personer.

Risker

Koncernen utsitts genom sin verksamhet for flera
olika risker, exempelvis risker forenade med verk-
samheten och marknaden, politiska och landsre-
laterade risker och finansiella risker. Koncernen
har implementerat risk managementstrukturer och
faststillt ett antal kontrollrutiner 1 syfte att faststilla
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berikningar, virderingar och kontroll av dessa expo-
neringar och risker. For en utforligare beskrivning
av ovanstaende risker hianvisas till Not 1, avsnittet
Riskhantering.

Miljofragor

Shelton Petroleums verksamhet omfattas av lagar
och krav som ror hilsa, sikerhet och milj6, och som
medfor kostnader for foretagets anpassning till att
folja och uppfylla dessa krav och lagar. Koncernens
dotterbolag dr ocksa féremal for regelbundna miljo-
inspektioner av myndigheterna och maiste dven be-
gransa utslipp av miljofarliga imnen. Se dven avsnit-
tet Miljoregler 1 not. 1.

Styrelsens arbete

Shelton Petroleums styrelse bestar av sju ledamaoter
varav en ordférande. Styrelsen har under riken-
skapsaret 2012 haft 13 styrelsemoten. Dirutover har
styrelsen haft 16pande kontakt om bolagets verksam-
het och utveckling. For en utforligare beskrivning
av styrelsens arbete hinvisas till avsnittet Bolagsstyr-
ningsrapport.

Viktiga handelser efter rakenskapsarets utgang
I januari 2013 firdigstilldes borrningen av brunn #310
pa Lelyaki-filtet.

I januari 2013 inleddes monteringen av en borrigg 1
Basjkirien 1 Ryssland och i februari 2013 paborjades
borrningen av en ny produktionsbrunn.

I april avyttrade Shelton Petroleum sitt innehav 1 PAN
tor cirka 27 mkr.

Framtida utveckling

Bolaget avser att 6ka produktionen i1 Lelyaki 1 Ukraina
genom att borra nya brunnar samt dteranvinda och
borra sidohil (sidetrack) 1 dldre brunnar. I Ryssland

ska produktion fran Rustamovskoye, dir bolaget har
avslutat ett framgangrikt prospekteringsprogram och
patraffat olja 1 de forsta tva brunnarna, utdkas med nya
produktionsbrunnar. Utbyggnadsprogrammet kommer
att genomforas i den takt den finansiella situationen
tillater. Steg kommer att tas for att realisera potentia-
len 1 prospekteringslicenserna som ligger offshore 1
Ukraina och onshore 1 Ryssland. Arbetet omfattar ana-
lys av historiska borrningsdata, insamling av ny seismik
for att forbereda infor noga valda borrningar. Parallellt
med detta soker bolaget nya méjligheter att inférskafta
nya licensomraden sjilv eller tillsammans med partners
samt nya tillgingar i olje- och gasindustrin 1 Ryssland
och Ukraina.
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Arsstamma

Arsstimma kommer att hallas den 21 maj 2013 kl.
10.00 i Kilpatrick Stockton Advokatbyras lokaler pa
Hovslagargatan 5 B i Stockholm.

Ekonomisk dversikt

Koncernen 2012 2011 2010 2009
Omséttning, tkr 99 914 47 183 29291 0
Rorelseresultat, tkr 29613 2392 -11441 -16664
Resultat per aktie, kr 2,33 0,06 -1,46 —4,87
Eget kapital 25,43 23,82 25,23 24,96
per aktie, kr

Soliditet, % 80 78 80 71

Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande
hefattningshavare

Styrelsen foreslar att bolagsstimman beslutar om rikt-
linjer for ersittning till ledande befattningshavare med
huvudsakligen samma innehall som de riktlinjer som
faststilldes vid foregdende arsstimma 2012. Ledningens
ersittning ska vara marknadsmissig och konkurrens-
kraftig for att bolaget ska kunna behilla kvalificerade
medarbetare. For den enskilde befattningshavaren ska
ersittningens niva baseras pa faktorer som befattning,
kompetens, erfarenhet och prestation. Utover fast 16n
ska ledningen kunna erhilla rorlig 16n, pension, andra
formaner samt incitamentsprogram. Den fasta lonen,
som ska vara individuell och differentierad utifrin
individens ansvar, erfarenheter och prestationer, fast-
stills utifrin marknadsmissiga principer. Rorlig 1on
ska baseras pd bolagets resultattillvixt, utformad med
syfte att frimja bolagets lingsiktiga virdeskapande.
Den érliga rorliga delen kan i normalfallet uppga till
maximalt 30 procent av den fasta 1onen. Vid aktie- och
aktiekursrelaterade incitamentsprogram ska intjinan-
deperioden alternativt tiden frin avtalets ingdende till
dess att en aktie fir forvirvas inte understiga tre ir.

Ovriga forméner ska motsvara vad som anses rimligt 1
torhallande till praxis pd marknaden. Delarna avser att
skapa ett balanserat ersittnings- och férménsprogram
som dterspeglar medarbetarnas prestationer och ansvar
samt bolagets resultatutveckling. Styrelsen ska fi franga
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sirskilda
skil for det. Foregdende ars riktlinjer Gverensstimmer
med drets forslag. For mer information om ersittningar
hinvisas till avsnittet Bolagsstyrningsrapport.

Moderbolaget

Det svenska moderbolaget Shelton Petroleum AB 4r
publikt koncernmoderbolag och holdingbolag fér bola-
gets rorelsedrivande dotterbolag. Moderbolaget svarar
for gemensamma koncernfunktioner som ekonomi

och finans och har tvi anstillda. Moderbolagets net-
toomsittning uppgick till 491 (435) tkr. Resultatet
efter skatt uppgick till =1 869 (17 971) tkr. Det egna
kapitalet uppgick till 276 247 (277 218) tkr.

Forslag till vinstdisposition

Till arsstimmans forfogande star foljande vinstmedel:

Overkursfond 192 583 744
Balanserat resultat 32329412
Arets resultat ~1869 096
Summa 223 044 060
Styrelsen foreslar att: | ny rakning balanseras 223 044 060 kronor

Betriffande koncernens resultat och stillning 1 ovrigt
hinvisas till efterfoljande rapport dver totalresultat och
finansiell stillning med tillhérande tilliggsupplysning-
ar. Betriffande moderbolagets resultat och stillning i
ovrigt hinvisas till efterfoljande resultat- och balans-
rikning samt tilliggsupplysningar.
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Bolagsstyrningsrapport

Inledning

Shelton Petroleum AB med organisationsnummer
556468-1491 registrerades som aktiebolag 1993 och har
sitt site 1 Stockholm, Sverige. Till grund for foreta-
gets styrning — fran aktiedgare, styrelse, verkstillande
direktor till féretagsledning — finns externa lagar,
regler, rekommendationer samt interna regelverk. Aven
bolagsordningen ir ett centralt dokument avseende
styrningen av foretaget. Enligt bolagsordningen ska
bolaget bedriva produktion och/eller prospektering av
naturresurser i eget namn, via dotterbolag eller genom
mindre deldgarskap samt bedriva dirmed forenlig
verksamhet. Bolagsordningen innehiller dven uppgif-
ter om bland annat aktiekapital, roster, antal styrelse-
ledamoter och revisorer samt bestimmelser om kallelse
och agenda for arsstimman. Den finns 1 sin helhet pa
bolagets webbsida www.sheltonpetroleum.com.

Shelton Petroleum efterstrivar att vara ett transparent
och strukturerat bolag som lever upp till de krav som
stills av professionella investerare. Bolagets styrelse
tillforsikrar kvaliteten pa den finansiella rapporte-
ringen och kommunikationen med marknaden ge-
nom interna kontrollsystem, och har 16pande kontakt
med bolagets revisorer Ernst & Young.

God bolagsstyrning skapar virde genom att sikerstalla
att bolag skots pa ett for aktiedgarna si effektivt sitt
som mojligt. Detta syftar 1 sin tur till att forbittra
fortroendet for bolagen pa kapitalmarknaden och hos
den svenska allminheten och dirigenom skapa goda
betingelser for bolagens forsérjning av riskvilligt
kapital.

Borsreglerna

Bolaget ir noterat pa NASDAQ OMX Stockholm Small
Cap. Bolagets B-aktie handlas under namnet SHEL

B. Aktier av serie A ir ¢j noterade. Shelton Petroleum
har atagit sig att folja NASDAQ OMX:s Regelverk for
emittenter. Mer information om regelverket finns pa
www.nasdaqomxnordic.com.

Under 2012 har inga 6vertriadelser mot NASDAQ
OMX:s regelverk forekommit.

Kod for bolagsstyrning

Svensk kod tor bolagsstyrning ("Koden”) ir en
samling riktlinjer fér god bolagsstyrning som alla
borsnoterade bolag ir forpliktade att tillimpa. Ko-
den dterfinns pd www.bolagsstyrning.se. Syftet med
Koden ir att stirka sjalvregleringen och 6ka allminhe-
tens insyn 1 svenska foretag, samt att 6ka allminhetens
kinnedom om och fortroende f6r den svenska bolags-

styrningsmodellen. Kollegiets uppdrag dr att forvalta
Koden och pa andra sitt frimja god bolagsstyrning i
svenska borsnoterade bolag.

Kollegiets verksamhet dr en del av det svenska na-
ringslivets sjalvreglering pa virdepappersmarknaden.
Koden bygger pa principen f0]j eller forklara, vilket
innebir att samtliga regler inte alltid maste foljas och
att det inte utgor nagot brott mot Koden att avvika
fran en eller flera enskilda regler om motiv finns och
forklaring limnas.

Under 2012 har inga avvikelser frin Koden férekommit.

Bolagsstyrningsrapport

Svenska foretag, vars aktier ir upptagna till handel pa
svensk reglerad marknad ska 1 enlighet med bestam-
melser 1 drsredovisningslagen (1995:1554) och Svensk
kod for bolagsstyrning enligt Kollegiet for svensk
bolagsstyrning uppritta en bolagsstyrningsrapport.
Denna bolagsstyrningsrapport limnas 1 enlighet med
Arsredovisningslagen och Koden och redogér for
Shelton Petroleums bolagsstyrning under rikenskaps-
dret 2012. Revisorsyttrande om bolagsstyrningsrap-
porten dterfinns 1 revisionsberittelsen pd sidan 78 1
arsredovisningen.

Bolagsstyrning inom Shelton Petroleum
God bolagsstyrning

Det hogsta beslutande organet ir bolagsstimman,

dir Shelton Petroleums aktiedgare utovar sitt infly-
tande 1 fOretaget. Valberedningen tillvaratar samtliga
aktiedgares intressen och har en beredande roll infér
drsstimman avseende bland annat forslag om styrelsens
sammansittning. Styrelsen forvaltar, for dgarnas rik-
ning, foretagets angeligenheter. Shelton Petroleums
styrelse leds av styrelseordforande Bjorn Lindstrom.
Styrelsen utser den verkstillande direktoren som
ansvarar fOr foretagets lopande forvaltning 1 enlighet
med styrelsens anvisningar. Ansvarsfordelningen mel-
lan styrelsen och verkstillande direktoren tydliggors 1
instruktioner och arbetsordningar som faststills drligen
av styrelsen.

For att effektivisera och térdjupa sitt arbete 1 vissa fra-
gor har styrelsen inrittat tva utskott: revisionsutskottet
och ersittningsutskottet.

Revisionsutskottet sikerstiller bland annat kvaliteten 1
den finansiella rapporteringen och effektiviteten i den
interna kontrollen 1 foretaget. Revisionsutskottet utgor
den frimsta kommunikationsvigen mellan styrelsen
och foretagets revisor.
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Ersittningsutskottet har till uppgift att bland annat
folja och utvirdera tillimpningen av riktlinjer for er-
sattning till ledande befattningshavare samt att bereda
fragor rorande ersittning och ersittningsformer till
bolagsledningen.

Styrelsen och verkstillande direktorens forvaltning
samt foretagets finansiella rapportering granskas av
den externa revisor som utses av drsstimman. Interna
policyer och instruktioner utgdr visentliga styrdo-
kument for hela foretaget dd de tydliggor ansvar och
befogenheter.

Information kring bolagets principer for bolagsstyr-
ning finns under Bolagsstyrning pi bolagets hemsida.

Aktiedgare
genom
bolagsstimma

Valberedning

Externa
revisorer

Ersattningsutskott
Styrelse
Revisionsutskott

VD och
koncernledning

Arsstimman

Arsstimman ir bolagets hogsta beslutande organ

dir alla aktiedgare har ritt att delta. Aktier av serie

A berittigar till tio roster per aktie, medan aktier av
serie B berittigar till en rost per aktie. I 6vrigt har
aktierna samma rittigheter. Beslut fattade pa drsstim-
man omfattar bland annat val av styrelseledamaéter och
ordforande, ansvarsfrihet och arvode for ledamoter, val
av bolagets revisorer och faststillande av deras arvode,
faststillande av koncernens och bolagets balans- och
resultatrikningar.

Shelton Petroleums arsstimma 2012 holls den 22 maj

i Stockholm. Pi stimman representerades 14 procent
av rosterna och 10 procent av kapitalet. P stimman
beslutades, forutom vad som avses i ovanstiende stycke,
om att ge styrelsen bemyndigande att emittera aktier
och andra finansiella instrument motsvarande maxi-
malt 5 miljoner nya aktier fram till nistkommande
drsstimma samt emission av hogst 320 000 tecknings-
optioner till ledande befattningshavare. P4 arsstimman
beslutades att arvodena till styrelsen skulle uppga till
160 tkr till ordférande och 80 tkr till 6vriga ledaméter
forutom Zenon Potoczny som ar anstilld av bolaget.
Totala arvodet till styrelsen uppgar till 560 tkr. P3
hemsidan finns samtliga erforderliga dokument infor
drsstimman samt protokollet frin drsstimman.

Arsstimman 1 Shelton Petroleum hills under forsta
halvaret. Tid och ort for stimman samt information
om aktiedgares ritt att fi irende behandlat pd stimman
meddelas senast i samband med tredje kvartalsrappor-
ten. Kallelse till drsstimman offentliggdrs tidigast sex
och senast fyra veckor fore arsstimman.

Arsstimman 2013 dger rum den 21 maj i Stockholm.
Aktiedgare som ville ha ett drende behandlat pa arsstim-
man kunde limna drenden for behandling av drsstim-
man fram till den 2 april 2013.

Ovriga bolagsstammor
Under 2012 har inga extra bolagsstimmor hallits.

Valberedningen och nomineringsprocessen
Valberedningens frimsta uppgift dr att foresla styrelse-
kandidater i1 bolaget. P3 bolagsstaimman faststills kri-
terierna for tillsittning av ledamoter 1 valberedningen.
I enlighet med de principer som fastslogs av arsstam-
man bestdr valberedningen av styrelseordforande samt
envar av de tre rostmissigt storsta igarna, baserat pa
Euroclear Sweden AB:s tillhandahillna forteckning
over registrerade aktiedgare (dgargruppsvis) per den 31
oktober 2012. Valberedningens ledamoter infor 2013
drsstimma bestdr av Bjorn Lindstrom (styrelseordfo-
rande), Anders Velander samt Oscar Berglund. Vid
valberedningens forsta mote utsigs Oscar Berglund till
ordforande i valberedningen. Det beslutades vidare att
valberedningen ska utse en ny ordférande ifall ordfo-
randens uppdrag upphor i fortid.

Utover uppgiften att foresla styrelsekandidater till drs-
stimman, ska valberedningen limna forslag till arsstam-
man 2013 vad giller ersittning till ordféranden och

de 6vriga styrelseledamoterna, ersittning for styrel-
seutskottsarbete, val av revisorer och revisorsarvoden
samt val av ordférande pa arsstimman. I sitt nomine-
ringsarbete har valberedningen bland annat tagit del av
utvirderingen av styrelsen och dess arbete samt styrel-
seordforandens redogorelse for foretagets verksamhet,
mal och strategier. Valberedningen har ocksa tagit del av
utvirdering av revisionsinsatsen samt revisionsutskottets
forslag till revisor och arvodering av revisionsinsatsen.

Det dr viktigt att varje kandidat till styrelsen har ritt
profil och meriter f6r den specifikt eftersokta kompeten-
sen. For att bedoma 1 vilken grad den nuvarande styrel-
sen uppfyller de krav som kommer att stillas pa styrelsen
till foljd av foretagets lige och framtida inriktning har
valberedningen diskuterat styrelsens storlek och sam-
mansittning, vad avser till exempel branscherfarenhet,
kompetens, internationell erfarenhet och mangfald.

Ersittning har inte utgatt till ordférande eller de
ovriga ledaméterna i valberedningen for deras arbete.
Valberedningens forslag, dess motiverade yttrande till



foreslagen styrelse samt kompletterande information
om foreslagna styrelseledamoter och revisor offentlig-
gors senast 1 samband med kallelsen och presenteras
tillsammans med en redogérelse for valberedningens
arbete pa drsstimman 2013.

Styrelsens sammansattning, uppgifter

och arbetsordning

Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestd av ligst tre
och hogst dtta ledaméter. Arsstimman viljer styrelse-
ledamoter for en period fram till nista drsstimma, van-
ligtvis ett dr. Styrelseledamoterna nomineras 1 enlighet

med den nomineringsprocess som antas pa arsstimman.

Styrelsens sammansittning beslutas genom omrostning
av aktiedgarna pa drsstimman efter rekommendation
frin valberedningen.

Styrelsen har frin drsstimman 2012 bestatt av styrel-
sens ordférande, sex ledamoter och inga suppleanter.

Styrelseordforanden utses av drsstimman. Styrelseord-
forande ansvarar bland annat for att dvriga styrelsele-
damoter fir den information som behovs for att kunna
tolja bolagets resultat, stillning, ekonomiska planering
och utveckling, likviditet samt kontrollera att sty-
relsebeslut implementeras pa ett effektivt sitt och att
styrelsearbetet utvirderas varje ar. Styrelseordférande
uppritthiller rapporteringsanvisningar for foretags-
ledningen, som utarbetats av VD och godkints av sty-
relsen. Styrelseordforande deltar inte 1 beslutsfattandet
angiende den lopande verksamheten. Styrelseordfo-
randen ir inte anstilld 1 bolaget, erhiller ingen I6n frin
bolaget och ir inte berittigad att delta i bolagets even-
tuella framtida incitamentsprogram. Styrelsens arbete
styrs, utover lagar och rekommendationer, av styrelsens
arbetsordning. Styrelsen ser drligen 6ver arbetsord-
ningen och faststiller den genom styrelsebeslut.

Styrelseordféranden initierar en ging per dr, 1 enlig-
het med styrelsens arbetsordning, en utvirdering av
styrelsens arbete. 2012 irs utvirdering har utforts si att
varje styrelseledamot besvarat ett detaljerat frigeformu-
lir uppdelat 1 ett antal olika avsnitt innefattande bland
annat styrelsens sammansittning och kompetenser,
kvalitet pa underlag och méten och hur styrelsearbetet
har genomforts. Utvirderingens syfte ir att fi en upp-
fattning om styrelseledamoternas dsikt om hur styrelse-
arbetet bedrivs och vilka atgirder som kan goras for att
eftektivisera styrelsearbetet. Avsikten ir ocksa att fi en
uppfattning om vilken typ av frigor styrelsen anser bor
ges mer utrymme och pa vilka omriden det eventu-
ellt krivs ytterligare kompetens 1 styrelsen. Resultatet
av utvirderingen har diskuterats 1 styrelsen och har av
styrelsens ordférande delgivits valberedningen.
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Styrelsen utvirderar fortlopande verkstillande direkto-
rens arbete genom att folja verksamhetens utveckling
mot de uppsatta milen. En ging per ar gors en formell
utvirdering som diskuteras med den verkstillande
direktoren.

Andelen kvinnor och andelen utlindska ledamoter
istyrelsen dr 14 respektive 29 procent. For narmare
presentation av styrelsen se sidan 26 1 drsredovisningen
och hemsidan.

Styrelsesammansittningen i Shelton Petroleum uppfyl-
ler kraven avseende oberoende ledaméter. En av styrel-
seledamoterna dr deldgare i ett bolag som uppbringar
konsultarvoden for utfort arbete. Valberedningen och
foretaget anser inte att sidant arvode innebir att denna
ledamot idr beroende av Shelton Petroleum eller dess
ledning.

Alpcot Capital Management Ltd. kontrolleras av ett
antal av bolagets aktieigare som tillsammans dger mer
an 10 procent av aktierna och rosterna, varav Bjorn
Lindstrom och Katre Saard ir tva. Bjorn Lindstrom
och Katre Saard anses dirfor ej vara oberoende av
storre dgare. Zenon Potoczny ir anstilld av bolaget och
anses dirfor ej vara oberoende av bolaget. En samlad
bedémning av respektive styrelseledamots oberoende
presenteras 1 tabellen pa foljande sida.

Styrelsens arbete 2012

Enligt gillande arbetsordning ska styrelsen hilla minst
ett ordinarie styrelseméte per kvartal. Vid ordinarie
styrelsemoten ska en fastlagd dagordning foljas som
bland annat omfattar rapport frain VD om affirslige
och prognoser, ekonomisk och finansiell status inklu-
sive likviditet, investerings- och avyttringsbeslut samt
budget.

Sedan arsstimman 2012 har det hallits tretton styrelse-
moten varav fyra ordinarie, ett konstituerande och itta
extraordinarie styrelsemoten. Respektive ledamots
nirvaro presenteras 1 tabellen nedan. Utover detta
triffas styrelsen drligen under hosten for genomgang
av strategi, mal och affirsplan.

Infor styrelsemotena har ledaméterna erhillit omfat-
tande skriftligt material betriffande de frigor som ska
behandlas vid motet. Mycket av styrelsens tid har un-
der dret dgnats it operativ planering och uppfoljning,
tillvixt, forvirv av tillgingar samt finansieringsfragor.

En viktig del av styrelsearbetet 4r de finansiella rapporter
som presenteras vid varje ordinarie styrelsemote, bland
annat infor bokslutskommunikén och deldrsrapporterna.
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Nérvaro Oberoende Oberoende Revisions-  Ersdttnings-
Styrelsens sammansattning Nationalitet Invald 2012 bolaget agare utskott utskott
Bjorn Lindstrom, ordférande Sverige 2012 13/13 Ja Nej X X
Hans Berggren, ledamot Sverige 2012 12/13 Ja Ja X
Richard N. Edgar, ledamot Kanada 2010 13/13 Ja Ja X
Peter Geijerman, ledamot Sverige 2009 13/13 Ja Ja X
Freddie Linder, ledamot Sverige 2011 13/13 Ja Ja
Zenon Potoczny, led., Kanada 2010 13/13 Nej Ja
president Shelton Canada Corp.
Katre Saard, ledamot Sverige 2009 13/13 Ja Nej X

Totalt

Styrelseutskott

Styrelsen har inrittat tvi styrelseutskott som ett led i
att effektivisera och fordjupa styrelsens arbete i vissa
fragor: revisionsutskottet och ersittningsutskottet.
Utskottens ledaméter utses vid det konstituerande
styrelsemotet for ett ar i taget och arbetet regleras av
de arligen faststillda utskottsinstruktionerna. Utskot-
ten har framfor allt en beredande och handliggande
roll. De frigor som behandlats vid utskottens moten
protokollfors och rapport limnas vid efterfoljande
styrelsesammantride.

Styrelsen fir manadsvis rapportering betriffande
bolagets finansiella stillning. Vid de ordinarie sty-
relsemotena limnas dven rapporter betriffande det
lopande arbetet i de olika linderna samt fordjupade
analyser och atgirdsforslag betriffande investeringar
och finansieringsalternativ. Utskottsarbetet utgor en
betydande del av styrelsearbetet. Foretagsledningen
har under iret presenterat virdeskapande planer for
expansion, inklusive analyser betriffande verksamhe-
ten och investeringsmojligheter. Dessa analyser och
konsekvenserna dirav har diskuterats och bedomts
inom styrelsen savil med avseende pi enskilda expan-
sionsplaner som i samband med Gvergripande strategi-
diskussioner.

Forindringar pd marknaden och 4ndrad lagstiftning
har ocksd stillt okade krav pd behandling av bolags-
styrningsfragor, ersittningsfragor, regeltillimpnings-
fragor, fragor kring valberedningsarbetet och styrelse-
arvodering.

Utover deltagande i revisionsutskottets moten och
16pande kontakter med ordférande och ordinarie leda-
moter har bolagets revisor medverkat vid styrelsemote
dir styrelseledamoterna har haft mojlighet att stilla
fragor till revisorn utan att representanter for bolags-
ledningen varit nirvarande.

Revisionsutskottets ledamoter dr Hans Berggren (ord-
forande), Bjorn Lindstrom och Katre Saard. Revisions-
utskottets ordférande ir att anse som oberoende av
bolaget och storre dgare. Under dret har revisionsut-
skottet hallit fyra ssmmantriden, normalt i samband
med kvartals- och drsrapporterna. Revisionsutskottet
har bland annat under 2012:

* Behandlat kvartalsrapporter samt bokslutskommunikén

+ Overvakat effektiviteten i foretagets interna kontroll
och riskhantering med avseende pa den finansiella
rapporteringen

e Behandlat redovisningsprinciper, nya och kommande

* Haft 16pande kontakt med externa revisorer samt
foljt upp eventuella noteringar som rapporterats

¢ Granskat och 6vervakat revisorns oberoende och
sjalvstindighet (inklusive tillhandahéllande av andra
tjanster dn revisionstjinster)

* Bitritt vid upprittandet av forslag till bolagsstim-
mans beslut om revisorsval

Ersittningsutskottets ledaméter dr Bjorn Lindstrom
(ordforande), Peter Geijerman och Richard N. Edgar.
Ersittningsutskottet har under aret haft tvd moten.
Ersittningsutskottets har bland annat under 2012:

» For styrelsen berett frigor rorande ersittning i form
av fast och rorlig 16n, pension, avgingsvederlag samt
eventuella ovriga ersittningsformer for bolags-
ledningen

* Foljt och utvirderat pagidende och under aret av-
slutade program for rorliga ersittningar for bolags-
ledningen

* Foljt och utvirderat tillimpningen av riktlinjer f6r
ersittning till ledande befattningshavare samt gil-
lande ersittningsstrukturer och ersittningsnivaer och
konstaterat att bolaget foljer riktlinjerna.



Revisorer

Revisorn har till uppgift att pa aktieigarnas vignar
granska Shelton Petroleums drsredovisning och bok-
foring samt styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning. Huvudansvarig revisor limnar ocksi en
revisionsberittelse till arsstaimman, ett yttrande om
tillimpning av riktlinjer for 16n och annan ersittning
samt ett yttrande om Bolagsstyrningsrapporten.

Ernst & Young ir bolagets revisor och auktoriserade
revisorn Per Hedstrom 4r huvudansvarig revisor.

Utover revisionen har revisionsbolaget de senaste dren
haft ett begrinsat antal dvriga uppdrag for Shelton
Petroleum.

I huvudsak har det rort sig om revisionsnira tjinster
sasom fordjupade genomgingar i samband med revi-
sion. Revisorns oberoende i forhillande till foretaget
sakerstills genom att vald revisor endast i begriansad
utstrickning tillits utfora andra tjinster in revision.
For specifikation av ersittning till revisorer, se not 5 i
arsredovisningen.

Ersittningsfragor

Styrelseordféranden och de 6vriga styrelseledaméter-
na arvoderas i enlighet med rsstimmans beslut eller
vid behov i enlighet med beslut fattade vid senare
hillna bolagsstimmor. Styrelseordforanden erhiller
ett hogre arvode 4n 6vriga ledamoter med anled-
ning av den extra arbetsinsats detta uppdrag innebir.
Styrelsens ersittning anges i tabellen i not 4 i drsredo-
visningen under Ersittning till personal och ledande
befattningshavare.

Ersittningsfrigor behandlas av styrelsen inom ramen
for styrelsens ordinarie arbete och omfattar att in-
formera sig om, samt fatta beslut om, fragor som ror
ersittning till foretagsledningen. Ersittningsutskot-
tets Overgripande mal ir att ge styrelsen formaliserade
och bekantgjorda processer for beslut om ersittningar
till ledande befattningshavare. Ersittningar och andra
anstillningsvillkor for ledande befattningshavare ska
utformas med syfte att sikerstilla bolagets tillgang till
befattningshavare med den kompetens bolaget behover
till for bolaget anpassade kostnader och sa att de fir
for verksamheten avsedda effekter. Ersittningar och
andra anstillningsvillkor ska baseras pa de riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare som faststillts
av drsstimman.

For mer information om ersittningar till ledande
befattningshavare, se avsnittet Forslag till riktlinjer
for ersittning till ledande befattningshavare i Forvalt-
ningsberittelsen.
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Intern kontroll och riktlinjer

Styrelsens arbete foljer regler och policys som dterfinns
i styrelsens arbetsordning, vilken antogs pa styrelse-
mote 22 maj 2012. Arbetsordningen faststalls arligen,
vanligtvis pd det forsta styrelsemétet som hélls efter
drsstimma i bolaget, och revideras vid behov. Ar-
betsordningen beskriver hur styrelsen ska bedriva sitt
interna arbete, bland annat antalet ordinarie styrelse-
moten, arbetsfordelningen inom styrelsen, samt sty-
relsens sammansittning och arbetssitt. Dirutdver ska
styrelsen tillse att organisationen avseende bokféringen
och medelsforvaltningen innefattar tillfredsstillande
kontroll, att fortlopande bedoma bolagets affirslige,
prognoser samt ekonomiska och finansiella status
inklusive likviditet, att skriftligen faststilla en VD-
instruktion, samt att utdva tillsyn 6ver att VD:n fullgor
sina dtaganden. For bolaget har styrelsen faststillt en
sarskild VD-instruktion.

Enligt Koden och den svenska aktiebolagslagen
ansvarar styrelsen for bolagets interna kontroll och
riskhantering. Styrelsens ambition ir att fortsitta det
systematiska arbetet med att ytterligare forstirka den
interna styrningen och kontrollen i takt med att bola-
get vixer och utvecklas. Styrelsen har tidigare faststillt
utdelningspolicy, finanspolicy respektive informations-
policy. I basen for kontrollmiljon ingar ocksa koncern-
gemensamma redovisnings- och rapporteringsinstruk-
tioner, instruktioner for befogenheter och attestritter.
Det rader i koncernen en klar ansvarsfordelning och
inbyggda kontroller. Intern kontroll, évervakning,
riskbedomning, riskhantering och uppfoljning sker

pd flera nivder i koncernen, savil pd dotterbolagsniva
som pa koncernnivi, och arbetet ingdr i respektive
lednings och chefs ordinarie uppgifter. Mot bakgrund
av bolagets storlek och komplexitet bedoms detta ge en
tillfredsstillande kontrollnivd. Koncernen har darfor
ingen intern revisor.

Tydlig avrapportering till 6verordnad niva sker
regelbundet varvid en god forstaelse for hur affiren
avspeglas i siffrorna tillforsikras. De formella infor-
mations- och kommunikationskanalerna kompletteras
med en frekvent dialog mellan féretagsledningen och
ansvariga personer i de operativa enheterna. Som en
del av uppfoljning och utvirdering erhiller styrelsen
minatligen ekonomisk och operationell rapportering.
Denna ekonomiska information utdkas innehallsmis-
sigt infor deldrsrapporterna, vilka alltid foregas av ett
styrelsemote dir styrelsen godkidnner rapporten.

VD ir ansvarig for sammanstillningen av arsredovis-
ningen, bokslutskommunikén, deldrsrapporterna och
manadsrapporterna samt sikerstiller att innehallet i

dessa rapporter uppfyller gillande krav. Bolagets sty-
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relse godkinner innehillet 1 bokslutskommunikén och
deldrsrapporterna, varefter de omedelbart publiceras.
Rapporterna ska framstillas i enlighet med tillimp-
lig lag och foreskrifter och 1 enlighet med NASDAQ
OMX Regelverk for emittenter.

Koncernledning

Verkstillande direktoren ansvarar for den 16pande
operativa verksamheten. Koncernledningen presenteras
nirmare under avsnittet Foretagsledning och revisor i
arsredovisningen.

VD ansvarar for den dagliga verksamheten och for att
tillsammans med styrelseordforande att styrelsen fir
den information som behdvs for att fatta vilgrundade
beslut. VD bitrids i detta arbete av foretagsledningen.
Samtliga befattningshavare i bolaget 4r ansvariga for
att arbeta 1 enlighet med bolagets gillande policys.
Huvudansvaret for dotterbolagens verksamhet ligger
hos VD, dock bitrids VD i detta arbete av respektive
medlem i foretagsledningen i dotterbolagen.

Vissa stora aktiedgare

I enlighet med 6 kap. 6 § 2 st. p 31 ARL ska det redo-
visas 1 bolagsstyrningsrapporten for direkta eller indi-
rekta aktieinnehav i bolaget som representerar minst
en tiondel av rostetalet for samtliga aktier 1 bolaget. Per
den sista mars 2013 fanns det tva sidana innehav som
representerades av dgargrupperingen Alpcot Capital
Management, Bjorn Lindstrom och Katre Saard (12,9
procent) och Two Eye Fund (10,1 procent).

Killa: Euroclear och www.fi.se.
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Koncernens rapport over totalresultat

tkr Not 2012 2011
Nettoomsattning 2 93 223 35714
Ovriga intakter 2 6691 11 469
Summa intakter 99914 47 183
Aktiverat arbete for egen rakning 3998 3331

Rorelsens kostnader

Révaror och fornodenheter -48 142 -24 177
Ovriga externa kostnader 5 -13 553 -10 454
Personalkostnader 4 -10 342 -12571
Avskrivningar av materiella och immateriella

anlaggningstiligdngar 6, 10, 11 -2 262 -920
Summa rorelsekostnader -74 299 -48 122
Rorelseresultat 29613 2392
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 7 1833 935
Finansiella kostnader 8 -667 -1786
Summa finansiella poster 1166 -851
Resultat fore skatt 30779 1541
Skatt 9 -5964 -907
Arets resultat hanforligt till moderforetagets sgare 24 815 634
Ovrigt totalresultat

Finansiella tillgdngar som kan séljas 12 -63 -15039
Uppskjuten skatt eget kapitaldel konvertibellan 29 0
Valutakursdifferenser -8 145 -1387
Summa dvrigt totalresultat -8179 -16 426
Summa totalresultat 16 636 -15792
Resultat per aktie , kr 22 2,33 0,06
Resultat per aktie efter utspadning, kr 22 2,23 0,06
Genomsnittligt antal aktier 10640 588 10 640 428
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 12063713 11 483 856
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Koncernens rapport dver finansiell stallning

tkr Not 2012-12-31 2011-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Goodwill 10 6807 6 807
Immateriella olje- och gastillgéngar 10 74 150 70137
Materiella olje- och gastillgangar 11 170 664 155 005
Inventarier 11 700 970
Finansiella tillgadngar som kan séljas 12 23503 35147
Summa anlaggningstillgangar 275 824 268 066

Omséttningstillgangar

Fardiga varor och handelsvaror 14 139 321
Skattefordringar 0 632
Kund- och 6vriga fordringar 16 29423 9058
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 169 159
Likvida medel 30 764 45986
Summa omsittningstillgangar 60 495 56 156
SUMMA TILLGANGAR 336 319 324 222

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 17

Aktiekapital 53203 53203
Ovrigt tillskjutet eget kapital 179753 179 248
Reserver 15 -43 558 -35350
Balanserat resultat inkl arets resultat 81 167 56 352
Summa eget kapital hanforligt till aktiedgarna 270 565 253453

Langfristiga skulder

Laneskulder 18 22102 21517
Uppskjuten skatt 9 27 337 28 429
Avséttningar 24 349 344
Summa langfristiga skulder 49788 50 290
Kortfristiga skulder

Laneskulder 18 0 7 800
Leverantérsskulder 6108 5272
Skatteskulder 1395 0
Ovriga kortfristiga skulder 19 4032 3692
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 20 4431 3715
Summa kortfristiga skulder 15 966 20479
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 336 319 324 222

Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser 26 Se not Se not
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Koncernens rapport dver forandringar i eget kapital

Ovrigt Balanserat

Aktie- tillskjutet resultat inkl. Totalt eget
tkr kapital kapital Reserver arets resultat kapital
Ingaende balans 2011-01-01 53 201 178 445 -18 926 55718 268 438
Totalresultat
Arets resultat 634 634
Ovrigt totalresultat
Finansiella tillgadngar som kan séljas -15038 -15038
Valutakursdifferenser -1386 -1386
Summa totalresultat 0 0 -16 424 634 -15790
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 2 2
Konvertibla skuldebrev, eget kapitaldel efter skatt 803 803
Summa transaktioner med aktieagare 2 803 0 0 805
Utgaende balans 2011-12-31 53 203 179 248 -35 350 56 352 253 453
Ingaende balans 2012-01-01 53 203 179 248 -35 350 56 352 253 453
Totalresultat
Arets resultat 24815 24815
Ovrigt totalresultat
Finansiella tillgdngar som kan saljas -63 -63
Forandring uppskjuten skatt pa
eget kapitaldel konvertibelt skuldebrev 29
Valutakursdifferenser 29 -8145 -8 145
Summa totalresultat 0 29 -8 208 24 815 16 636
Transaktioner med aktiedgare
Optionspremier 476 476
Summa transaktioner med aktiedgare 0 476 0 0 476
Utgaende balans 2012-12-31 53 203 179753 -43 558 81167 270 565
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Koncernens rapport dver kassafloden

tkr Not 2012 2011
Kassaflode fran Iopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 30779 1541
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 2262 920
Realisationsresultat finansiella anlaggningstiligdngar -6 573 -10 553
Ovriga ej kassaflodespéverkande poster -3 117 -962
Betald skatt -461 -1417
Kassafléde fran den Iépande verksamheten 22 890 -10471
fore forandringar i rorelsekapitalet
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Okning (=) / Minskning (+) av varulager -1513 1529
Okning (=) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -22983 -6729
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder 5053 10 820
Kassafldde fran den Iopande verksamheten 3447 -4 851
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av immateriella tillgangar 10 -5672 -7123
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 11 -23 685 -12 867
Forvarv av finansiella anlaggningstiligdngar 0 -3341
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar 18 447 55059
Kassafldde fran investeringsverksamheten -10910 31728
Kassafldde fran finansieringsverksamheten
Optionspremier 476 0
Nyemission 0 2
Aterbetalda 1an -7 800 -3411
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 7324 -3409
ARETS KASSAFLODE -14 787 23468
Likvida medel vid arets ingédng 45986 22171
Omrékningsdifferens i likvida medel -435 347
Likvida medel vid arets utgéng 30764 45986
Tillaggsupplysningar till kassaflade
Foljande delkomponenter ingér i likvida medel: Kassa och bank 30 764 45 986
Erhdllna rénteintakter 1833 935
Erlagda réantekostnader -56 -2 506
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Resultatrakning moderbolaget

tkr Not 2012 2011
Nettoomsattning 491 435
Ovriga intakter 2 6573 11 362
Summa intakter 7 064 11797

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 5 -3 700 -5108
Personalkostnader 4 -4 051 -4 465
Summa rorelsekostnader -7 1751 -9573
Rorelseresultat -687 2224

Resultat fran finansiella investeringar

Ranteintakter och liknande poster 7 2178 1645
Réntekostnader och liknande poster 8 -3451 -6 123
Nedskrivning av finansiella tillgdngar -63 -16 336
Summa resultat fran finansiella investeringar -1336 -20814
Resultat fore skatt -2023 -18 590
Skatt 9 154 619
Arets resultat -1869 -17 971

Ovrigt totalresultat

Arets resultat -1869 -17 971
Valutakursdifferenser 0 -178
Uppskjuten skatt eget kapitaldel konvertibellan 29 0
Summa dvrigt totalresultat 29 -178
Summa totalresultat -1840 -18 149
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Balansrakning moderbolaget

tkr Not 2012-12-31 2011-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 13 175 555 175 555
Fordringar hos koncernféretag 71008 61 190
Andra langfristiga vardepappersinnehav 12 23503 35147
Summa anliggningstillgangar 270 066 271 892
Omséttningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 7 641 5296
Ovriga fordringar 16 383 263
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 169 160
Summa kortfristiga fordringar 8 193 5719
Kassa och bank 24780 33353
Summa omsittningstillgangar 32973 39072
SUMMA TILLGANGAR 303 039 310 964
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 17

Bundet eget kapital

Aktiekapital 53203 53203
Summa bundet eget kapital 53 203 53 203
Fritt eget kapital

Overkursfond 192 583 192 078
Fond for verkligt véarde 0 -393
Balanserad vinst 32330 50 301
Arets resultat -1 869 -17 971
Summa fritt eget kapital 223 044 224 015
Summa eget kapital 276 247 277 218
Langfristiga skulder

Konvertibellan 18 22102 21517
Uppskjuten skatteskuld 9 147 330
Summa langfristiga skulder 22 249 21847
Kortfristiga skulder

Laneskulder 18 0 7 800
Leverantorsskulder 164 232
Ovriga skulder 19 281 385
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 20 4098 3482
Summa kortfristiga skulder 4543 11 899
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 303 039 310 964
Poster inom linjen

Stallda sakerheter 26 Se not Se not
Ansvarsforbindelser 26 Se not Se not
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Forandringar i eget kapital moderbolaget

Aktie- Overkurs- Fond for  Balanserat Arets Totalt eget
tkr kapital fond  verkligt varde resultat resultat kapital
Ingaende balans 2011-01-01 53 201 191 274 -215 61491 -11 190 294 561
Totalresultat
Arets resultat -17 971 -17971
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser -178 -178
Summa totalresultat 0 0 -178 0 -17 971 -18 149
Transaktioner med aktiedgare
Resultatdisposition -11 190 11 190 0
Nyemission 2 2
Konvertibla skuldebrev
eget kapitaldel efter skatt 804 804
Summa transaktioner med aktiedgare 2 804 0 -11 190 11 190 806
Utgaende balans 2011-12-31 53 203 192 078 -393 50 301 -17 971 277 218
Ingaende balans 2012-01-01 53 203 192 078 -393 50 301 -17 971 277 218
Totalresultat
Arets resultat -1 869 -1869
Foréandring uppskjuten skatt pa
eget kapitaldel konvertibelt skuldebrev 29 29
Valutakursdifferenser 393 393
Summa totalresultat 0 29 393 0 -1869 -1447
Transaktioner med aktiedgare
Optionspremier 476 476
Resultatdisposition -17 971 17 971 0
Summa transaktioner med aktiedgare 0 476 0 -17 971 17 971 476
Utgaende balans 2012-12-31 53 203 192 583 0 32330 -1869 276 247
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Kassaflodesanalys moderbolaget

tkr Not 2012 2011
Kassafldde fran Iopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -2 023 -18 590
Justering for poster som inte ingar i kassaflidet
Realisationsresultat finansiella anlaggningstiligdngar -6 573 -11 362
Nedskrivningar finansiella anlaggningstillgangar 64 17 145
Betald skatt 0 0
Kassafléde fran den lépande verksamheten -8 532 -12 807
fore forandringar i rorelsekapitalet
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Okning (-) / Minskning (+) av Kortfristiga fordringar -2 473 -1701
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder 737 5567
Kassafldde fran den Iopande verksamheten -10 268 -8 941
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Lamnade 1&n -9428 -13043
Forvarv av finansiella anlaggningstillgdngar 0 -3341
Forsaljning av finansiella anlaggningstiligdngar 18 447 55059
Kassafldde fran investeringsverksamheten 9019 38675
Kassafldde fran finansieringsverksamheten
Aterbetalda 1&n ~7.800 0
Optionspremier 476 0
Nyemission 0 2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1324 2
ARETS KASSAFLODE -8573 29736
Likvida medel vid drets ingéng 33353 3617
Likvida medel vid arets utgang 24780 33353
Tillaggsupplysningar till kassaflode
Erhalina ranteintakter 383 210
Erlagda rantekostnader -53 -2 506



Noter

Allmén information

Shelton Petroleum AB (moderbolaget) och dess dot-
terbolag (sammantaget koncernen) ir verksamma inom
oljebranschen och utforskar, prospekterar och exploa-
terar olje- och gasfyndigheter. Verksamheten bedrivs
huvudsakligen 1 Ryssland och Ukraina.

Moderbolaget ir ett publikt aktiebolag registrerat och
med site 1 Stockholm. Adressen till huvudkontoret dr
Hovslagargatan 5B, 111 48 Stockholm.

Styrelsen har den 30 april 2013 godkint denna kon-
cernredovisning. Koncernens rapport 6ver totalresultat
och finansiell stillning kommer att foreliggas arsstim-
man den 21 maj 2013 for faststillelse.

NOT 1

Redovisnings- och varderingsprinciper, grunder for
upprattandet av arsredovisningen
Koncernredovisningen baseras pd historiska anskaff-
ningsvirden férutom vissa finansiella instrument som
redovisas till verkliga virden i enlighet med IAS 39
Finansiella instrument: Redovisning och virdering. Princi-
perna har tillimpats konsekvent for alla presenterade
ir, om inte annat anges. Alla belopp anges, om inget
annat sags, 1 tusentals kronor (tkr).

Uttalande om dverensstiammelse med tillimpade
regelverk

Koncernredovisningen har upprittats 1 enlighet med
IFRS, International Financial Reporting Standards,
jamte tolkningsuttalanden utgivna av IFRIC, Inter-
national Financial Reporting Interpretations Com-
mittee, sidana de antagits av EU samt 1 enlighet med
drsredovisningslagen (ARL) och Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 1, Kompletterande
Redovisningsregler for Koncerner.

Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning i
enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och
med tillimpning av Radet for finansiell rapportering
REFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebir
att moderbolaget 1 drsredovisningen for den juridiska
personen ska tillimpa alla av EU godkinda IFRS och
uttalanden si lingt detta ir md&jligt inom ramen for
arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommenda-
tionen anger vilka undantag och tilligg som ska goras
fran IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffnings-
virden om inte annat anges. Koncernredovisningen
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har upprittats enligt forvirvsmetoden och omfattar
moderbolaget och dess dotterbolag.

Redovisning enligt IFRS

Att uppritta rapporter i1 6verensstimmelse med IFRS
kriver anvindning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsindamal. Vidare krivs att ledningen gor
vissa bedomningar vid tillimpningen av koncernens
redovisningsprinciper. De omriden som innefattar en
hog grad av bedémning, som dr komplexa eller sidana
omraden dir antaganden och uppskattningar ir av
visentlig betydelse for koncernredovisningen anges
nedan 1 avsnittet Viktiga uppskattningar och bedémningar
for redovisningsandamal.

Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

a) Nya och andrade standarder som tillampas av
koncernen

Ingen av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som for
forsta gdngen 4dr obligatoriska for det rikenskapsir som
borjade 1 januari 2012 har haft nigon visentlig paver-
kan pa koncernen.

IAS 1 ”Utformningen av finansiella rapporter”. Stan-
darden klargor att ett foretag ska presentera en analys
for varje post 1 ovrigt totalresultat for varje komponent
1 eget kapital, antingen 1 rapporten over férindringar

i eget kapital eller i noterna till arsredovisningen.
Andringen har inte medfért nigra visentligt indrade
upplysningar i1 drsredovisningen.

IAS 19 "Ersittningar till anstillda” indrades i juni
2011. Kostnader for tjanstgéring under tidigare ar
kommer att redovisas omgdende. Rintekostnader och
forvintad avkastning pa forvaltningstillgingar kommer
att ersittas av en nettorinta som beriknas med hjilp av
diskonteringsrintan, baserat pi nettooverskottet eller
nettounderskottet i den férmansbestimda planen.
Koncernen har inga férmansbestamda pensionsplaner.

IFRS 7 ”Finansiella instrument”. Standarden beto-
nar interaktionen mellan kvantitativa och kvalitativa
upplysningar vad giller karaktiren och omfattningen
av risker som harror frin finansiella instrument.
Andringen har inte medfért nigra visentligt indrade
upplysningar i1 drsredovisningen.

IAS 34 ”Delarsrapportering”. Standarden ger vigled-
ning om hur principerna for upplysningar i IAS 34
ska tillimpas och tillfor ytterligare upplysningskrav
betriffande a) forhillanden som sannolikt kommer
att paverka det verkliga virdet pa klassificeringen av
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finansiella instrument, b) overforingar av finansiella

instrument mellan olika nivier 1 verkligt virde hierarkin,
¢) forandringar i klassificeringen av finansiella tillgangar,
och d) forindring av eventualforpliktelser och eventual-
tillgdngar. Tillimpningen av standarden har inte haft ni-
gon visentlig paverkan pa koncernens delirsrapportering.

b) Nya standarder, andringar samt tolkningar av
befintliga standarder som inte har tillampats i fortid
av koncernen

Ett antal nya standarder och indringar av tolkningar
och befintliga standarder triader 1 kraft tor rikenskapsar
som borjar efter den 1 januari 2012 och har inte tillim-
pats vid upprittandet av koncernens finansiella rappor-
ter. Inga av dessa forvintas ha nigon visentlig inverkan
pa koncernens finansiella rapporter med undantag av
de som foljer nedan:

IAS 1 ”Utformningen av finansiella rapporter” trader

i kraft 1 januari 2013. I IAS 1 har inforts dndringar
avseende 6vrigt totalresultat. Den mest visentliga for-
indringen 1 den dndrade IAS 1 ir kravet att de poster
som redovisas 1 ”Ovrigt totalresultat” ska presenteras
fordelat pa tva grupper. Fordelningen baseras pd om
posterna kan komma att omklassificeras till resultatrik-
ningen (omklassificeringsjusteringar) eller ¢j. Andring-
en behandlar inte frigan om vilka poster som ska ingi 1
”ovrigt totalresultat”.

IFRS 13 ”Virdering till verkligt virde” trider i kraft 1
januari 2013 och syftar till att virderingar till verkligt
virde ska bli mer konsekventa och mindre komplexa
genom att standarden tillhandahiller en exakt defini-
tion och en gemensam killa 1 IFRS till verkligt virde-
virderingar och tillhérande upplysningar. Standarden
ger vigledning till verkligt virdevirderingar for alla
slag av tillgdngar och skulder, finansiella som icke-
finansiella. Kraven utdkar inte tillimpningsomradet
for nir verkligt virde ska tillimpas men tillhandahiller
vigledning kring hur det ska tillimpas dir andra IFRS
redan kriver eller tilliter virdering till verkligt virde.

IFRS 9 “Financial instruments” hanterar klassificering,
virdering och redovisning av finansiella skulder och
tillgdngar. IFRS 9 gavs ut i november 2009 for finan-
siella tillgangar och 1 oktober 2010 f6r finansiella skul-
der och ersitter de delar 1 IAS 39 som ir relaterat till
klassificering och virdering av finansiella instrument.
IFRS 9 anger att finansiella tillgingar ska klassificeras

i tva olika kategorier; virdering till verkligt virde eller
virdering till upplupet anskaffningsvirde.

Klassificering faststills vid forsta redovisningstillfil-
let utifrin foretagets affirsmodell samt karaktaristiska
egenskaper 1 de avtalsenliga kassaflédena. For finan-
siella skulder sker inga stora forindringar jamfort med
IAS 39. Den storsta forindringen avser skulder som ir

identifierade till verkligt virde. For dessa giller att den
del av verkligt virdeférandringen som ir hinftorlig till
den egna kreditrisken ska redovisas 1 Gvrigt totalre-
sultat istdllet for resultatet sivida detta inte orsakar
inkonsekvens i redovisningen (accounting mismatch).
Koncernen har for avsikt att tillimpa den nya standar-
den senast det rikenskapsir som borjar 1 januari 2015
och har dnnu inte utvirderat effekterna. Koncernen
kommer att utvirdera effekterna av de iterstiende
faserna avseende IFRS 9 nir de ar slutforda av IASB.

IFRS 10 ”Koncernredovisning” bygger pa redan
existerande principer da den identifierar kontroll som
den avgorande faktorn for att faststilla om ett foretag
ska inkluderas i koncernredovisningen. Standarden ger
ytterligare vigledning for att bistd vid faststillandet av
kontroll nir detta dr svart att bedoma. Koncernen avser
att tillimpa IFRS 10 f6r det rikenskapsar som borjar 1
januari 2014 och bedémer inte att den kommer att ha
nigon visentlig effekt pd de finansiella rapporterna.

IFRS 11 ”Samarbetsarrangemang” reglerar redovis-
ningen av s kallade samarbetsarrangemang dir tva eller
flera parter har gemensam kontroll ver arrangemanget.
Den fokuserar pa rittigheter och skyldigheter snarare

in den legala formen som arrangemanget har. Det finns
tva typer av samarbetsarrangemang, gemensam verk-
samhet och joint ventures. En gemensam verksamhet

ar ett arrangemang dir parterna, som har gemensam
kontroll 6ver arrangemanget, har ritt till tillgingar och
skyldigheter for skulderna i arrangemanget och dir
parterna redovisar sina andelar av tillgingar, skulder,
intikter och kostnader, enligt den si kallade klyvnings-
metoden. Ett joint venture 4 andra sidan ir ett arrang-
emang dir parterna med gemensam kontroll har ritt till
nettotillgdngarna 1 arrangemanget och redovisar sina
andelar enligt kapitalandelsmetoden. Shelton Petroleum
redovisar for nirvarande enligt klyvningsmetoden.

Shelton Petroleum har utvirderat hur de samarbets-
arrangemang bolaget 4r part i ska klassificeras och
konstaterat att de ska klassificeras som gemensamma
verksamheter. Koncernen avser att tillimpa IFRS 11
tor det rikenskapsar som borjar 1 januari 2014 och
bedomer inte att den kommer att ha nigon visentlig
effekt pa de finansiella rapporterna.

IFRS 12 ”Upplysningar om andelar i andra foretag”
omfattar upplysningskrav for dotterforetag, joint arrange-
ments, intresseforetag och ej konsoliderade strukturerade
foretag. Koncernen avser att tillimpa IFRS 12 for det
rikenskapsar som borjar 1 januari 2014 och har dnnu inte
utvirderat den fulla effekten pa de finansiella rapporterna.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som
innu inte har tritt i kraft, vintas ha nigon visentlig
inverkan pi koncernen.



Koncernredovisning

Koncernredovisningen har upprittats enligt for-
virvsmetoden och omfattar moderbolaget och dess
dotterforetag. Dotterforetag dr alla de foretag dir
koncernen har ritten att utforma finansiella och ope-
rativa strategier pa ett sitt som vanligen foljer med
ett aktieinnehav uppgiende till mer 4n hilften av
rostritterna. Dotterforetag inkluderas i koncernredo-
visningen frin och med den dag di det bestimmande
inflytandet overfors till koncernen. De exkluderas ur
koncernredovisningen frin och med den dag da det
bestimmande inflytandet upphor. Forvirvsmetoden
anvinds for redovisning av koncernens forvirv av
dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett forvirv
utgors av verkligt virde pa tillgdngar som lamnats
som ersittning, emitterade eget kapitalinstrument
och uppkomna eller 6vertagna skulder per overlitel-
sedagen.

[ anskaffningskostnaden ingir dven verkligt virde

pa alla tillgdngar eller skulder som ir en foljd av en
overenskommelse om villkorad kopeskilling. For-
virvsrelaterade kostnader kostnadsfors nir de uppstar.
Identifierbara forvirvade tillgingar och Gvertagna
skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforviry
virderas inledningsvis till verkliga virden pi for-
virvsdagen, oavsett omfattning pi eventuellt mino-
ritetsintresse. Det 6verskott som utgors av skillnaden
mellan anskaffningsvirdet och det verkliga virdet

pa koncernens andel av identifierbara forvirvade
nettotillgdngar redovisas som goodwill. Om anskaff-
ningskostnaden understiger verkligt virde for det
forvirvade dotterforetagets nettotillgingar, redo-
visas mellanskillnaden direkt i resultatrikningen.
Koncerninterna transaktioner och balansposter samt
orealiserade vinster pd transaktioner mellan kon-
cernféretag elimineras. Aven orealiserade forluster
elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa
att ett nedskrivningsbehov foreligger for den 6ver-
latna tillgingen.

Joint ventures

Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade enhe-
ter redovisas enligt klyvningsmetoden. Koncernen slir
ihop sin andel av intikter och kostnader, tillgingar och
skulder samt kassafloden i aktuellt joint venture med
motsvarande poster 1 den egna koncernredovisningen.
Koncernen redovisar den andel av vinster eller forluster
frin koncernens forsiljning av tillgingar till ett joint
venture som motsvarar de andra samigarnas dgaran-
del. Koncernen redovisar inte sin andel av vinster eller
forluster i ett joint venture som ir en foljd av koncer-
nens kop av tillgdngar frin detta joint venture forran
tillgdngarna siljs vidare till en oberoende part. Emel-
lertid redovisas en forlust pa transaktionen genast, om
forlusten innebir att en tillgidng redovisats till ett for
hogt virde.
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Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett sitt som overens-
stimmer med den interna rapportering som limnas till
den hogste verkstillande beslutsfattaren. Den hogste
verkstillande beslutsfattaren 4r den funktion som ansva-
rar for tilldelning av resurser och bedomning av rorelse-
segmentens resultat. I koncernen har denna funktion
identifierats som verkstillande direktoren. Koncernen
har tva rorelsesegment, Ryssland och Ukraina.

Omrakning av dotterbolag i utlandsk valuta

1. Omrikning av utlindska verksamheter
Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor
(kr), som 4ar koncernens presentationsvaluta. Tillgingar
och skulder i utlandsverksamheter omriknas till svens-
ka kronor till den valutakurs som rider pi balansdagen.
Resultatrikningarna omriknas med hjilp av drets ge-
nomsnittliga valutakurser. Omrikningsdifferenser som
uppstar vid valutaomrikning av utlandsverksamheter
redovisas som Ovrigt totalresultat 1 koncernens rapport
over totalresultat. Det finns inga valutaterminskontrakt
for att sikra floden mellan lander.

2. Omrikning av utlindsk valuta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncer-
nen bestims med hinsyn till den ekonomiska miljon
dir enheterna bedriver sina respektive verksamheter
vilken till storre del 6verensstimmer med den lokala
valutan 1 respektive land. Pa balansdagen omriknas
monetira fordringar och skulder som ir uttryckta i
utlindska valutor till den kurs som di giller. Alla kurs-
differenser pafors resultatrikningen forutom de dif-
ferenser hinforliga till 1dn 1 utlindsk valuta som utgdr
en valutasikring av en nettoinvestering i en utlindsk
verksamhet. Dessa kursdifferenser redovisas som ovrigt
totalresultat 1 koncernens rapport 6ver totalresultat.
Foljande valutakurser har anvints (féregiende drs kur-
ser inom parantes):

Valutakurser

Balansdagskurs Genomsnittskurs

100 rubler motsvarar i kr 21,47 (21,54) 21,18 (22,10)
1 euro motsvarar i kr 8,62 (8,94) 8,71 (9,03)
1 USD morsvarar i kr 6,52 (6,92) 6,78 (6,50)
1 CAD motsvarar i kr 6,55 (6,78) 6,78 (6,57)
100 UAH morsvarar i kr 81,25 (86,83) 84,69 (81,45)

Materiella anldggningstillgangar
Olje- och gastillgangar

OlJje- och gastillgangar skrivs av med en produktions-
beroende avskrivningsmetod (unit-of-production
method). Siledes baseras avskrivningen pa drets pro-
duktion i foérhillande till beriknade totala bevisade och
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sannolika reserver av olja och gas. Ingen avskrivning
sker under prospekterings- och utvirderingsfasen.

Avskrivningstider

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

Maskiner och inventarier

Materiella anliggningstillgingar redovisas till an-
skaffningsvirde med avdrag t6r ackumulerade av- och
nedskrivningar. Avskrivningen gors utifran tillgingens
bedomda nyttjandeperiod. Beriknade nyttjandetider for
de olika grupperna av anliggningstillgingar uppgar till:
Tillgdngarnas restvirden och nyttjandeperiod provas
varje balansdag och justeras vid behov. En tillgings
redovisade virde skrivs genast ner till dess dtervin-
ningsvirde om tillgingens redovisade virde 6verstiger
dess bedémda tervinningsvirde. Det dtervinningsbara
virdet dr det hogre av nettoforsiljningsvirdet och nytt-
jandevirdet. Nyttjandevirdet ir nuvirdet av framtida
kassafloden diskonterade med en rintesats som baseras
pa riskfri rinta justerad for den risk som dr forknippad
med den specifika tillgingen.

Immateriella anldggningstillgangar

Enligt IFRS 6 ska ett bolag faststilla en princip som
anger vilka utgifter som ska redovisas som prospekte-
rings- och utvirderingstillgingar och tillimpa denna
princip pa ett konsekvent sitt. Enligt standarden ska
prospekterings- och utvirderingstillgingarna virderas
till anskaftningsvirde. Koncernen redovisar sina pro-
spekterings- och utvirderingstillgingar enligt metoden
Full Cost Method. Denna metod innebir att samtliga
utgifter for forvirv av koncessioner och licenser samt for
prospektering, borrning och utvirdering av sidana in-
tressen aktiveras. Enligt IFRS 6 ska prospekterings- och
utvirderingstillgingar klassificeras som materiella eller
immateriella enligt de forvirvade tillgingarnas karaktir
och tillimpa klassificeringen pa ett konsekvent sitt. En-
ligt standarden ska, efter det forsta redovisningstillfillet,
antingen anskaffningsvirde- eller omvirderingsmetoden
tillimpas pa prospekterings- och utvirderingstillging-
arna. Koncernen tillimpar anskaffningsvirdemetoden
vilken innebir att redovisning ska ske till anskaffnings-
virde efter avdrag for eventuella ackumulerade avskriv-
ningar och eventuell ackumulerad nedskrivning.

Koncernen redovisar sina aktiverade prospekte-

rings- och utvirderingsutgifter enligt nedan. Nir den
tekniska mojligheten och den kommersiella genomtor-
barheten av att utvinna olja och gas kan pavisas klas-
sificeras inte de tillgingarna som prospekterings- och
utvirderingstillgang lingre.

Redovisning, vardering och avskrivning av
prospekterings- och utvarderingsutgifter
Aktiverade prospekterings- och utvirderingsutgifter
klassificeras som immateriella eller materiella anligg-
ningstillgidngar i enlighet med IFRS 6. Prospekte-
rings- och utvirderingsutgifter redovisas till anskaff-
ningsvirde med avdrag for eventuella nedskrivningar.
Aktiverade prospekterings- och utvirderingsutgifter
hinfor sig till bland annat foljande utgifter:

* Forvirv av prospekteringsrittigheter.

* Prospekteringsutgifter — hinfor sig till aktiverade
utgifter for seismiska, geofysiska, geologiska och
andra genomférda undersokningar.

e Borrning — hinfor sig till aktiverade utgifter for
borrning av hil och borrning efter olja.

e Tekniska installationer — hinfor sig till aktiverade
utgifter for att kunna genomfora borrning efter olja.

e Utrustning — hinfor sig till aktiverade utgifter f6r
inredning, datorer och annan teknisk utrustning.

Alla kostnader for anskaffande av koncessioner, licenser
eller andelar 1 produktionsdelningsavtal samt f6r un-
dersokning, borrning och utbyggnad av dessa aktiveras
1 separata kostnadsstillen, ett for varje filt. Varje filt
omfattar en killa.

Vid utgingen av 2012 har koncernen utfort prospekte-
ringsarbeten 1 Rustamovskoye-, Aysky- och Suyanov-
skoyeomridena norr om Uta 1 Basjkirien 1 Ryssland.

Avskrivningar

De prospekterings- och utvirderingstillgingar som
klassificeras som immateriella anliggningstillgangar
skrivs ¢j av. Istillet sker en bedomning av om méjligt
nedskrivningsbehov foreligger. For ytterligare infor-
mation, se avsnittet Nedskrivningar nedan.

Nedskrivningar

Koncernen bedoémer sina immateriella anliggnings-
tillgdngar, sina prospekterings- och utvirderingstill-
gangar och sina olje- och gastillgangar for mojligt
nedskrivningsbehov vid hindelser eller férindrade
omstindigheter som ger indikationer pa att tillgingar-
nas redovisade virden ej kan forsvaras. Sidana indika-
tioner omfattar bland annat dndringar av koncernens
verksamhetsplaner, dindringar av ravarupriser som leder
till lagre inkomster samt, for olje- och gasegendo-

mar, en férsimring av uppskattade reservkvantiteter.
Nedskrivningsbedémning sker 1 enlighet med IFRS 6
Prospektering efter samt utvdrdering av mineraltillgangar och
IAS 36 Nedskrivningar. Bedomningen av nedskrivnings-
behov sker for respektive kassagenererande enhet vilket
motsvaras av varje enskild licens- och koncessionsrat-
tighet samt olje- och gastillging koncernen dger. En
kassagenererande enhet motsvaras siledes av varje



enskilt forvirvad licens- och koncessionsrittighet samt
del av oljefyndighet i respektive land dar koncernen
bedriver prospekterings- och utvinningsverksamhet.
Nedskrivningsbedomningen innebir att den kassa-
genererande enhetens redovisade virde jaimfors med
den dtervinningsbara summan for tillgingarna, vilken
ir den hogre av nettoforsiljningsvirdet och nyttjande-
virdet. Nyttjandevirde pa dessa tillgingar ir nuvirdet
av framtida kassafléden diskonterade med rintesats
som baseras pa riskfri rinta justerad for den risk som ir
forknippad med den specifika tillgingen. Om det inte
gar att faststilla visentliga oberoende kassafloden till en
enskild tillgdng ska vid prévning av nedskrivningsbe-
hov tillgingarna grupperas till den ldgsta niva dir det
gar att identifiera visentliga oberoende kassafloden (en
kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas
nir en tillgdngs eller kassagenererande enhets redovi-
sade virde Overstiger nyttjandevirdet. En nedskrivning
belastar resultatrikningen. Nedskrivningsprovningar
genomfors minst en ging per ar for att faststilla att
virdena for aktiverade utgifter kan motiveras av de
forvintade framtida nettoflédena frin olje- och gas-
reserver som kan hianforas till koncernens intressen 1
relaterade filt.

Aterforing av nedskrivningar

Minst en ging per ir sker bedémning om det finns
nigra indikationer pa att tidigare redovisade ned-
skrivningar inte lingre dr motiverade eller kanske har
minskat i omfattning. Om siddana indikationer forelig-
ger, gbrs en ny berikning av dtervinningsbart virde.
En tidigare redovisad nedskrivning dterfors endast till
den utstrickning tillgingens redovisade virde efter
dterforing inte Overstiger det redovisade virde som
tillgingen skulle ha haft om nigon nedskrivning inte
hade gjorts. Om si ar fallet, 6kas tillgingens bokforda
belopp till det atervinningsbara virdet.

Efter en dterforing justeras avskrivningskostnaden
under framtida perioder for att fordela tillgangens re-
viderade bokférda belopp over tillgingens aterstiende
forvintade produktionstid.

Omklassificering och avskrivning

Nir den tekniska mgjligheten och kommersiella
genomforbarheten att utvinna en olje- eller gastill-
gang kan pavisas omklassificeras de aktiverade pro-
spekterings- och utvirderingsutgifterna till materiella
anliaggningstillgingar eller till en separat del av im-
materiella anliggningstillgdngar med hinsyn till deras
natur. I och med att den tekniska méjligheten och
kommersiella genomforbarheten kan pavisas paborjas
avskrivningar av tillgingarna. Avskrivningar sker 1
takt med drets produktion i forhallande till beraknade
totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas i
enlighet med produktionsenhetsmetoden.
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Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar
Tillgingar som har en obestambar nyttjandeperiod,
exempelvis goodwill, skrivs inte av utan provas arligen
avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgingar
som skrivs av bedoms med avseende pa virdenedging
nirhelst hindelser eller forindringar i forhallanden
indikerar att det redovisade virdet kanske inte ir
dtervinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp
varmed tillgingens redovisade virde overstiger dess
itervinningsvirde. Atervinningsvirdet ir det hogre av
tillgdngens verkliga virde minskat med forsiljnings-
kostnader och dess nyttjandevirde. Vid bedomning av
nedskrivningsbehov grupperas tillgingar pa de ligsta
nivder dir det finns separata identifierbara kassafloden
(kassagenererande enheter). For tillgingar, andra 4n
finansiella tillgingar och goodwill, som tidigare har
skrivits ner gors per varje balansdag en provning av om
dterforing bor goras.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas inledningsvis till
verkligt virde pa likviddagsbasis inklusive eventuella
direkta transaktionskostnader. Ledningen faststaller
klassificeringen av instrumenten vid den forsta redovis-
ningen och omprovar detta beslut vid varje rapporte-
ringstillfille. Koncernen anvinder derivatinstrument
endast i begrinsad omfattning.

Koncernen innehar finansiella instrument i foljande
kategorier:

1. Finansiella tillgangar som kan sdljas

Finansiella tillgdngar som kan siljas ir tillgingar som
inte ir derivat och dir tillgingarna identifieras som att
de kan siljas. Shelton Petroleum ser kategorin som en
residualkategori med placering av lingfristiga tillging-
ar som inte inryms inom nigon annan kategori, for
nirvarande aterfinns aktier och andelar i foretag dir
koncernen dger mindre 4dn 20 % av roster och kapital
samt ¢j har bestimmande inflytande. Virdering sker
med verkligt virde direkt mot 6vrigt totalresultat.

2. Lane- och kundfordringar

Liane- och kundfordringar ir icke-derivata finansiella
tillgingar med faststillda eller faststillbara betalningar
som inte ir noterade pd en aktiv marknad. Utmirkande
ar att de uppstar nir koncernen tillhandahaller pengar,
varor eller tjanster direkt till en kund utan avsikt att
handla med uppkommen fordran.

Liane- och kundfordringar redovisas inledningsvis till
verkligt virde och direfter till upplupet anskaffnings-
virde med tillimpning av effektivrintemetoden, mins-
kat med eventuell reservering for virdeminskning. En
reservering for vairdeminskning av line- och kund-
fordringar gors nir det finns objektiva bevis for att
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koncernen inte kommer att kunna erhilla alla belopp
som ir forfallna enligt fordringarnas ursprungliga vill-
kor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden mellan
tillgdngens redovisade virde och nuvirdet av bedomda
framtida kassafloden, diskonterade med effektiv ranta.
Det reserverade beloppet redovisas i resultatrikningen.

3. Andra finansiella skulder

Lan samt 6vriga finansiella skulder, till exempel leve-
rantorsskulder, ingdr i denna kategori. Skulderna vir-
deras till upplupet anskaffningsvirde. Skulder kortare
in tre manader redovisas till anskaffningsvirde.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgingar
och skulder hinforts framgar av Not 23, Finansiella
instrument.

Likvida medel

Likvida medel utgors av kassa och bank samt kortfristi-
ga likvida placeringar med 16ptid frin anskaffningstid-
punkten uppgiende till hogst 90 dagar, vilka ir utsatta
tor en obetydlig risk for virdefluktuationer. Kortfris-
tiga placeringar bestir av placeringar med lingre 16ptid
in 90 dagar.

Upplaning

Upplining redovisas inledningsvis till marknadsvirdet,
som motsvarar erhillet belopp med avdrag for eventu-
ella transaktionskostnader, och direfter till upplupet an-
skaffningsvirde. Over- eller underkurs vid emission av
lin periodiseras 6ver linets 16ptid genom anvindandet
av effektivrintemetoden och redovisas i finansnettot.

Konvertibelt skuldebrev

De sammansatta finansiella instrument som koncernen
emitterat omfattar konvertibla skuldebrev dir inne-
havaren kan kriva att de konverteras till aktier, och
dir antalet aktier som ska emitteras inte paverkas av
forindringar 1 aktiernas verkliga virde.

Skulddelen i ett ssammansatt finansiellt instrument re-
dovisas inledningsvis till verkligt virde for en liknande
skuld som inte medfor ritt till konvertering till aktier.
Eget kapitaldelen redovisas inledningsvis som skill-
naden mellan verkligt virde for hela det sammansatta
finansiella instrumentet och skulddelens verkliga virde.
Direkt hinforbara transaktionskostnader fordelas pa
skuld- respektive eget kapitaldelen i proportion till
deras initiala redovisade virden.

Efter anskaffningstidpunkten virderas skulddelen av ett
sammansatt finansiellt instrument till upplupet anskaft-
ningsvirde genom anvindande av effektivrinteme-
toden. Eget kapitaldelen av ett sammansatt finansiellt
instrument omviarderas inte efter anskaffningstidpunk-
ten, utom vid konvertering eller inldsen.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om
inte koncernen har en ovillkorlig ritt att skjuta upp
betalning av skulden i dtminstone 12 mainader efter
rapportperiodens slut.

Varulager

Varulager virderas till det ligsta av vigd genomsnittlig
anskaffningskostnad och verkligt virde. Verkligt virde
utgdrs av marknadsvirde minus direkta forsaljnings-
kostnader. I anskaftningskostnaden ingdr kostnader for
material, arbete och viss del av fasta kostnader.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder och 6vriga skulder redovisas inled-
ningsvis till verkligt virde och direfter till upplupet
anskaftningsvirde 1 balansrikningen.

Eget kapital

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

Aktuell skatt

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas och erhillas avse-
ende aktuellt ir med tillimpning av de skattesatser och
den skattelagstiftning som anvinds och ir i kraft per
balansdagen. Hiri inkluderas dven eventuella juste-
ringar av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder
virderas till den summa som forvintas erhillas eller
begiras in av skattemyndigheten. Aktuella skatteford-
ringar och skatteskulder hinforliga till respektive bolag
nettoredovisas 1 balansrikningen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas 1 sin helhet, enligt ba-
lansrikningsmetoden, pa alla temporira skillnader
som uppkommer mellan det skattemissiga virdet pa
tillgdngar och skulder och dessas redovisade virden i
koncernredovisningen. Om emellertid den uppskjutna
skatten uppstdr till f6ljd av en transaktion som utgor
den forsta redovisning av en tillging eller skuld som
inte ir ett foretagsforvirv och som, vid tidpunkten for
transaktionen, varken paverkar redovisat eller skat-
temissigt resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt
beriknas med tillimpning av skattesatser (och lagar)
som har beslutats eller aviserats per balansdagen och
som forvintas gilla nir den berdrda uppskjutna skat-
tefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden
regleras. Uppskjutna skattefordringar redovisas 1 den
omfattning det ir troligt att framtida skattemissiga
overskott kommer att finnas tillgingliga, mot vilka de
temporira skillnaderna kan utnyttjas.

Avsittningar
Avsittningar for miljodterstillande atgirder, omstruk-
tureringskostnader och rittsliga krav redovisas nir kon-



cernen har en legal eller informell forpliktelse till foljd
av tidigare hindelser, det 4r sannolikt att ett utflode av
resurser kommer att krivas for att reglera dtagandet och
beloppet har beriknats pa ett tillforlitligt sitt. Avsatt-
ningar for omstrukturering innefattar kostnader for
uppsigning av leasingavtal och for avgingsersittningar.
Inga avsittningar gors for framtida rorelseforluster.

Ersattning till anstéllda

Pensionsforpliktelser

Koncernféretagen i Sverige, Ryssland och Ukraina
har tecknat en avgiftsbestimd pensionsplan for de
anstillda. Koncernen har inga ytterligare forpliktelser
nir avgifterna vil ir betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nir de forfaller till betalning.

Optionsprogram

Under 2009 utgavs totalt 8 676 812 teckningsoptioner
som, efter sammanliggningen av aktier 1:50, ger ritt
att teckna 173 536 aktier av serie B. Teckningskursen
uppgir till 30 kronor per aktie och teckningstiden ir
1-14 juli 2012. Optionerna forfoll under 2012 utan att
de utnyttjades da teckningskursen Gversteg borskursen.

Under 2010 utgavs totalt 8 000 000 teckningsoptioner
som, efter sammanliggningen av aktier 1:50, ger ritt
att teckna 160 000 aktier av serie B. Teckningskursen
uppgir till 43,50 kronor per aktie och teckningstiden
ar 15-31 januari 2013. Optionerna f6rfoll 1 januari
2013 utan att de utnyttjades da teckningskursen Sver-
steg borskursen.

Under 2012 utgavs totals 320 000 teckningsoptio-

ner som ger ritt att teckna 320 000 aktier av serie B.
Teckningskursen uppgir till 18,67 kronor per aktie och
teckningstiden dr 1-15 juni 2015.

Intakter
Koncernens intikter dr 1 huvudsak hinforliga till for-
saljning av riolja.

Forséaljning av olja

Produktionen av olja 1 Ryssland siljs 16pande till ett
nitverk av lokala kopare. I Ukraina sker forsiljningen av
olja genom ett manatligt auktionstérfarande. Auktions-
forfarandet reducerar transaktionsrisker och motparts-
risker vid leverans av olja. Intikter virderas till verkligt
virde nir de visentliga risker och féormaner som ar
forknippade med varornas dgande Gverfors till kdparen,
nir ritten av forsiljningen overgar till kunden och i den
utstrackning det 4r sannolikt att de ekonomiska forde-
larna kommer att tillfalla koncernen och nir intikterna
kan beriknas pa ett tillforlitligt sitt. Intikter redovisas 1
den period de hinfor sig till.

Produktionsskatter
For de producerande oljefilten 1 Ryssland och Ukraina
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ska det i enlighet med gillande lagstiftning erliggas
produktionsskatter. Produktionsskatterna redovisas
brutto i resultatrikningen och ingdr siledes bade 1
totala intikter och ravaror och férnédenheter.

Forsadljning av tjanster
Forsiljning av tjinster intiktsredovisas 1 den redovis-
ningsperiod da tjinsterna utfors.

Ranteintakter
Rinteintikter intiktsredovisas fordelat 6ver 16ptiden
med tillimpning av effektivrintemetoden.

Leasing

I enlighet med IAS 17 Leasingavtal punkt 2a tillimpas
inte IAS 17 pa leasingavtal som ror prospektering av
mineraltillgingar, olje- och gasfyndigheter. Kostna-
der avseende leasingavtal, som ir aktiverbara aktiveras
i enlighet med IFRS 6. Koncernen har i 6vrigt inga
materiella leasingavtal.

Riskhantering

En koncern utsitts genom sin verksamhet for en
mingd olika risker: risker forenade med verksamheten
och marknaden, politiska och landsrelaterade risker
och finansiella risker. Koncernen har implementerat
riskmanagementstrukturer och faststillt ett antal kon-
trollrutiner 1 syfte att faststilla berdkningar, virde-
ringar och kontroll av dessa exponeringar och risker.
Shelton Petroleums riskhantering beskrivs 1 koncernens
Bolagsstyrningsrapport i denna arsredovisning.

Risker forenade med verksamheten och marknaden

Risker avseende produktions- och prospekterings-
licenser samt tillstand

Koncernens prospektering och nuvarande och framtida
produktion ir beroende av licenser och eller tillstind
som beviljas av regeringar och myndigheter. Ansok-
ningar om framtida licenser och tillstind kan komma
att forsenas eller avslis och nuvarande licenser och till-
stind kan komma att beliggas med restriktioner eller
iterkallas av behorigt organ och dirmed f6rdroja eller
stoppa koncernens méjligheter till kommersialisering
av visst omride. Aven om licenser och eller tillstind
normalt kan fornyas efter det att de 16pt ut kan heller
inga garantier limnas om att sa kommer att ske, och 1

sa fall, pa vilka villkor.

De ukrainska licenser som koncernen har intressen 1
innehas inte av Shelton Petroleum sjilv utan av annan
part. Koncernen har dirfor inte ensamt bestimmande
inflytande 6ver verksamheten avseende dessa licenser.
Eftersom koncernen inte ensam har kontroll 6ver samt-
liga licenser, ir koncernen beroende av att dess partners
uppratthiller eller bidrar till att uppritthalla sidana
licenser. Om koncernen eller dess partners inte skulle
anses ha uppfyllt sina skyldigheter enligt en licens, kan
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det leda till att koncernens eller dess partners licens helt
eller delvis bortfaller.

Koncernen kan ocksda hamna i konflikt med nagon av
sina partners om parternas intressen skulle ga isir.

Rittigheterna och skyldigheterna enligt koncernens
och dess partners licenser kan bli féremal for tolkning
och kan dven bland annat paverkas av omstindigheter
som ligger utanfor koncernens kontroll. I hindelse

av tvist dr det inte sakert att koncernens uppfattning
skulle gilla eller att koncernens pa annat sitt skulle
kunna gora sina rittigheter gillande, vilket 1 sin tur
skulle kunna fi negativa eftekter pad koncernen.

Uppritthillandet av licenser 4r vidare ibland forknip-
pade med att vissa licensataganden uppfylls. Om
koncernens eller ndgon av dess partners inte skulle anses
ha uppfyllt sina skyldigheter enligt en licens eller annat
avtal kan det dven leda till att koncernens rittigheter
enligt dessa helt eller delvis bortfaller vilket skulle kunna
innebira en negativ paverkan pa koncernens fram-
tidsutsikter. Aven om en licensinnehavare, pi basis av
prospekteringsresultat och eller finansiella férhallanden
i varldsekonomin, skulle kunna fora en diskussion med
licensmyndigheten 1 syfte att minska licensataganden,
finns ingen garanti for att detta skulle ge ett gynnsamt
resultat och det finns darfor alltid en risk for att koncer-
nen eller dess partners forlorar licenser om licensvillkor
inte uppfyllas, vilket skulle medféra negativa effekter pa
koncernens tillgangar och dirmed dess framtidsutsikter.

Koncernen kontrollerar kontinuerligt licensavtalen for
att sakerstilla att villkoren 1 avtalen uppfylls. Kon-
cernen uppritthaller ocksi kontakter med relevanta
myndigheter och partners under licensperioderna for
att skapa gynnsamma forhillanden for férlingningar av
koncernens licenser.

Risker vid prospektering och utvinning av olja och
naturgas

Koncernens verksamhet idr foremal for risker och
osikerheter som verksamheter involverade 1 prospek-
tering, utbyggnad, produktion, raffinering, transport
och marknadsforing av olja och naturgas ir forknip-
pade med. Det kan innefatta risker saisom brand och
explosioner 1 samband med borrningsarbete, lickage
och utslapp av olja och miljofarligt avfall och tung
utrustning som havererar. Var och en av dessa risker
kan resultera 1 skador pa koncernens olje- och natur-
gaskillor, produktionsanliggningar, annan egendom,
miljon samt medfora personskador. Aven koncer-
nens uppsamlingssystem och processanliggningar ar
foremal for manga av dessa risker. Varje storre skada
pa de system och anliggningar som koncernen ir
beroende av kan fi en negativ effekt pa koncernens
formaga att silja eventuell produktion och diarmed pa

koncernens finansiella stillning och framtidsutsikter.
Koncernen kan inte forsikra sig fullt ut mot alla dessa
risker. Det finns risk for att koncernen kan komma att
ddra sig oforsikrade forluster vilka kan fi en negativ
effekt pa koncernens finansiella stillning och utsikter.
Koncernen har dtagit sig att folja den ryska respektive
ukrainska miljolagstiftningen som ar bide omfattande
och komplex och det ar Shelton Petroleums policy att
leva upp till de miljo- och sikerhetskrav som giller pa
den marknad dir bolaget agerar. Bolagets mal dr att pa
ett foredomligt vis minimera miljoriskerna i1 bolagets
prospekteringsprogram.

Geologisk risk

Det finns osikerhet avseende prognostiseringen av
mingden reserver som kan byggas ut och produceras i
framtiden eftersom alla uppskattningar av utvinnings-
bara olje- och naturgasreserver bygger pa sannolikhets-
bedémningar. Inga metoder finns for att med fullstin-
dig sikerhet faststilla hur mycket olja eller naturgas som
finns 1 ett geologiskt lager under jordytan. Redovisade
reserver bygger pd de bedomningar som vid var tid gors
av geologer. Dessa bedomningar baseras pa faktorer
som seismiska data, matdata frin existerande borrhail,
erhillna borrkirnor, simuleringsmodeller 1 datorer, fak-
tiska oljefléden och tryckdata frin existerande borrhil,
oljepriser etc. Diarmed kan bedémningarna av olje- och
naturgasreserver fluktuera 6ver tid. Det finns ingen
garanti for att de presenterade bedomda reserverna eller
resurserna kommer att vara oférindrade 6ver tiden.

Om bedémningar revideras kan det innebira en nega-
tiv inverkan pi virdet av koncernens tillgingar och pa
koncernens framtidsutsikter.

Koncernen hanterar sina geologiska risker genom att
anstilla medarbetare med hog geologisk kompetens
och genom att anvinda oberoende parter som granskar
och bekriftar de uppskattningar och bedémningar som
koncernen gor.

Samgaenden, forvarv och partners

Koncernen har forvirvat tillgangar och bolag och kan
fran tid till annan Gverviga att forvirva ytterligare
tillgdngar eller bolag. Sidana forvirv ir alltid foremal
for ett antal risker och osikerheter avseende frigor som
motpartsrisker, dganderitt, andra rittigheter, tillgingar,
skulder, licenser och tillstand, ansprak, rittsliga forfa-
randen, miljé samt andra aspekter. Aven om koncernen
vinnligger sig om att noggrant analysera forvirv, kan
oforutsedda problem och hindelser férekomma. De
risker som detta innebir kan vara storre, svirare eller
dyrare att analysera och begrinsa i de linder och regio-
ner dir koncernen ir aktiv in vad som skulle vara fallet
i mer utvecklade marknader.

Koncernen har ingitt och kan 1 framtiden bli be-



roende av att ingd avtal med samarbetspartners for
prospektering och produktion. Det finns en risk for
att de samarbetsavtal, som koncernen for nirvarande
ir part 1, innehiller otillfredsstillande eller otill-
rickliga villkor, 1 den hindelse att koncernens och
dess partners intressen gar isir. Koncernen och dess
partners kan frin tid till annan ha olika asikter om
hur verksamheten ska bedrivas och om vilka rittighe-
ter och skyldigheter som parterna har. Det finns ingen
garanti for att koncernens partners kommer att agera
i koncernens intressen. Koncernen ir ocksa beroende
av utomstidende operatorer av filt dir koncernen inte
sjalv eller inte ensam 4r licensinnehavare och eller
operator. I sidana samarbeten kan inte koncernen
ensam paverka hur verksamheten under licensen
bedrivs och det finns ingen garanti for att koncernens
samarbetspartners efterlever de krav som stills i licen-
serna eller 1 de samarbetsavtal som ingitts. Koncernen
ir siledes 1 sadana fall beroende av, eller paverkas av,
hur dess partners bedriver verksamhet. Det ir inte
mojligt tor koncernen att forutse alla de risker som
kan uppstd i sidana fall med anledning av att dess
partners, eller underleverantdrer anlitade av partners,
inte uppfyller licensitaganden eller andra dtaganden.

Risker relaterade till infrastruktur

Koncernen ir beroende av en tillginglig och fung-
erande infrastruktur for de omraden dir verksamhe-
ten bedrivs, sdsom vigar, el- och vattenforsorjning,
pipelines och uppsamlingssystem. Om det uppstar
brister 1 infrastruktur eller system, eller om dessa inte
uppfyller koncernens behov, kan koncernens verk-
samhet forsviras avsevirt, vilket kan leda till ligre
produktion och torsiljning och/eller hogre kostnader.
Nimnda exempel pd infrastruktur i Ryssland och
Ukraina, sasom pipelines, jirnvigar, bilvigar, elnit
och kommunikationssystem, har historiskt uppvisat
svagheter som kan paverka koncernens verksamhet
negativt genom verksamhets avbrott eller storningar,
vilket kan leda till ligre produktion och eller hégre
kostnader for koncernen.

Koncernen hanterar infrastrukturrisker genom att i viss
min bygga egna eller forstirka befintliga vigar 1 an-
slutning till licensomridena, installera egen elforsorj-
ning, bygga egna pipelines som ska ansluta till storre
system med mera.

Forsaljning av olja och naturgas

Koncernens formaiga att silja sin producerade olja och
gas beror bland annat pa tillgingligheten och kapaci-
teten hos uppsamlingssystem, pipelines och andra pro-
duktions- och transportsystem, inverkan av gillande
regelverk, radande ekonomiska villkor och nivderna pa
tillgdngen och efterfrigan pa olja. Brister skulle kunna
leda till en nedging i koncernens nettointikter frin
produktionen och orsaka en minskning av koncernens
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verksamhet inom olje- och naturgasprospektering samt
utbyggnad.

Prisrisk avseende olja och naturgas

Koncernens intikter och 16nsamhet kommer att vara
beroende av priser pa olja och naturgas, vilka paverkas
av ett antal faktorer som ligger utanfér koncernens
kontroll. Dessa faktorer inkluderar marknads fluktua-
tioner i kombination med exportbegrinsningar och
skatter, nirhet till och kapacitet i olje- och naturgaspi-
pelines samt ekonomisk och politisk utveckling. Mark-
nadspriserna for olja och naturgas har historiskt varit
volatila och den hoga volatiliteten forvintas kvarstd
inom 6verskidlig framtid.

Priserna kan ocksa vara direkt beroende av politiska
beslut.

Energimarknadernas oforutsigbara karaktir, samt be-
aktande av savil regionalpolitiskt som OPEC:s infly-
tande pa dessa marknader och de policys som tillampas,
gor det sarskilt svart att forutsiga en framtida prisbild
for olja och naturgas. Varje storre och varaktig ned-
gang 1 priset pd olja eller naturgas skulle fa en negativ
effekt pa koncernens verksambhet, framtidsutsikter och
resultat. De ekonomiska forutsittningarna for att be-
driva olje- och naturgasproduktion forindras ocksa vid
ligre olje- eller naturgaspriser. En nedging i priserna
skulle kunna leda till en minskning av volymerna i de
reserver som koncernen ekonomiskt kan utvinna da
koncernen kan komma att avsta frin att driva produ-
cerande killor om priserna faller under vissa nivier.
Dessa faktorer skulle kunna leda till en nedging i kon-
cernens nettointakt frin produktionen och orsaka en
minskning av koncernens verksamhet inom olje- och
naturgasprospektering samt utbyggnad.

Koncernen sikrar for nirvarande inte oljepriset av
framtida forsiljning.

Tillgang till utrustning och personal

Koncernens prospekterings- och produktionsverksam-
het for olja och naturgas dr beroende av tillgingen

till borrutrustning och tillhérande utrustning samt
kvalificerad personal i de omriden dir sidan verk-
samhet bedrivs eller kommer att bedrivas. Koncernen
kan ocksi vid tillfillen bli beroende av tredje man,

till exempel borrfirmor och transportforetag, tor

att genomfora sin affarsplan. Brist pd borriggar eller
personal och liknande kan paverka tillgingen pa néd-
vindig utrustning och personal for koncernen, vilket
kan leda 6kade kostnader och dirmed forsamringar

av koncernens resultat samt till forseningar av koncer-
nens prospekterings- och utbyggnadsverksamhet samt
leda till minskad produktion, vilket i sin tur kan ha en
negativ paverkan pa koncernens verksamhet, finansiella
stallning och stillning 1 Gvrigt.
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Betydelse av nyckelpersonal

Koncernens framtida utveckling ir beroende av bo-
lagsledningens och andra nyckelpersoners kunskap,
erfarenhet, formaga och engagemang. Koncernen har
triffat anstillningsavtal med sidana personer pi villkor
som koncernen bedéomer vara marknadsmaissiga. Skulle
koncernen misslyckas att attrahera och behilla nyckel-
personer kan det fi negativa konsekvenser for kon-
cernens verksamhet, resultat och finansiella stillning
exempelvis pd grund av att koncernen inte i tid kan
uppfylla satta utvecklingsmal eller strategier.

Begransat forsikringsskydd

Inom den bransch och inom de regioner dir koncernen
verkar saknas mojlighet till ett vilutvecklat forsak-
ringsskydd. Koncernen kan dirfor inte garantera att
det har ett fullgott forsikringsskydd mot de risker och
forluster som kan drabba verksamheten.

Koncernen hanterar forsikringsriskerna genom att
16pande undersoka forsikringsmojligheterna i de re-
gioner dir man verkar.

Politiska och landsrelaterade risker

Politisk risk

Genom sin verksamhet i linder 1 fore detta Sovjetunio-
nen ir koncernen exponerat for politiska risker bade regi-
onalt och nationellt. Ryssland, Ukraina och andra linder
iregionen har genomgitt en politisk omvandling, frin en
kommunistisk stat med planekonomisk modell till dagens
mer demokratiska och marknadsekonomiska modell.
Den gradvisa 6vergingen gor att Rysslands och Ukrainas
politiska system 4r utsatt for missndje bland delar av lan-
dets invinare. Inhemska konflikter 1 bade Ryssland och
Ukraina kan ha negativ inverkan pi koncernens mojlig-
heter att planera och genomfora lingsiktiga strategier.

Réattssystem och rattsliga forfaranden

Koncernens verksamhet styrs av bland annat reg-

ler om miljo, sikerhet, hilsa, valutaregleringar och
exportregleringar, tullregler och handelsrestriktioner.
Forindringar 1 sidana regler kan paverka koncernens
verksamhet och utveckling negativt. Hirtill kommer
att koncernens tillgingar, oljeproduktion och prospek-
teringsverksamhet finns i linder med rittssystem som
skiljer sig frin de 1 Sverige. Prospekteringsrittigheter
och relaterade avtal lyder under lagstiftning 1 Ryss-
land och Ukraina dir verksamheten bedrivs. Regler,
forordningar och rittsprinciper kan skilja sig dt nir det
giller bide materiell ritt och med avseende pi fragor
som domstolsforfaranden och verkstillighet.

Exempelvis anses skyddet for dganderitt inte lika
val utvecklat 1 Ryssland och Ukraina som 1 Sverige.
Vidare kan regler pa lokala och regionala nivier std
i konflikt med varandra. Domstolar kan sakna insikt
1 affdrstorhallanden, korruption férekommer och

respekten for domstolsutslag kan vara lig. Det innebiar
att koncernens och dess partners féormaga att utova el-
ler genomdriva sina rittigheter och skyldigheter samt
skydda och uppritthilla daganderitt till tillgingar kan
skilja sig it frin Sverige och frin vad som skulle ha
varit fallet om dessa rittigheter och skyldigheter vore
foremal for svensk lag och jurisdiktion. Det finns
dirmed en betydande investeringsrisk 1 Ryssland och
Ukraina.

Koncernens verksamhet och dess tillgingar ar vidare 1
stor utstrickning féremal for olika komplexa lagar och
forordningar samt detaljerade bestimmelser i licenser
och avtal som bland annat styrs av nyss nimnda linders
lagstiftning. Detta innebir i sig en risk i regioner dir
korruption forekommer inom och utom olika former
av myndighetsutovning. Om koncernen skulle bli
involverat 1 rittstvister 1 syfte att forsvara eller genom-
driva sina rittigheter enligt sidana licenser eller avtal
eller tillgingar kan de rittsliga forfarandena bli bade
dyra och tidsédande.

Utgingen av sidana tvister ir alltid osiker. Aven om
koncernen fir ritt kan osikerheten kring tvister och
andra rittsliga forfaranden fa en negativ effekt pa vir-
det av koncernens tillgingar och dirmed pa koncernen
och dess verksambhet.

Miljéregler

Borrning, produktion, hantering, transport och forsilj-
ning av olja, naturgas och biprodukter frin petroleum
ar toremal for omfattande reglering enligt nationella
och lokala miljélagar dir koncernen for narvarande 4r
verksamt. Miljoregler kan bland annat innebira restrik-
tioner, dtaganden och skyldigheter i samband med vat-
ten- och luftféroreningar, avfallshantering samt krav
pa tillstind och restriktioner pd verksamheten, liksom
kostsamma administrativa eller domstolsforfaranden,
och ytterst nedstingning av verksamhet 1 miljokinsliga
omriden. Miljéreglerna kan skirpas vilket kan med-
fora 6kade kostnader. Vidare kan eventuella avgifter
eller andra piafoljder mot koncernen vid verkliga eller
pastadda brister i uppfyllande av miljoregler eller vid
olyckor fi en negativ effekt pa koncernens verksamhet,
framtidsutsikter och rorelseresultat.

Det finns heller ingen garanti for att koncernens nuva-
rande eller framtida samarbetspartners fullgor sin del av
eventuella miljéataganden.

Koncernen har dtagit sig att folja den ryska respektive
ukrainska miljolagstiftningen som ar bide omfattande
och komplex och det ar Shelton Petroleums policy att
leva upp till de miljo- och sikerhetskrav som giller pa
den marknad dir bolaget agerar. Bolagets mal idr att pa
ett foredomligt vis minimera miljoriskerna i1 bolagets
prospekterings- och produktionsprogram.



Finansiella risker

Kapital- och likviditetsrisk

Koncernens mil avseende kapitalstrukturen ir att
trygga koncernens formaéga att fortsitta sin verksam-
het sd att den kan generera avkastning till aktieigarna
och nytta for andra intressenter och uppritthalla en
kapitalstruktur som héller kostnaderna for kapitalet
nere. Ledningen 1 koncernen forvaltar kapital som dnnu
inte utnyttjats till investeringar eller i rorelsen genom
att placera likvida medel 1 olika kreditinstitut med hog
kreditvirdighet och till bista m&jliga avkastning. Se not
23 for en beskrivning av koncernens finansiella instru-
ment, samt not 16 for en beskrivning av koncernens
fordringar. Di koncernen hittills till storsta delen varit
hinvisad till finansiering via emittering av aktier har
inga mal for skuldsittningsgrad satts upp. Denna policy
revideras 16pande allt eftersom verksamheten utvecklas.

For att mota koncernens kostnader och finansiera
planerade investeringar kan koncernen behova extern
finansiering. Det kan inte limnas nigon forsikran om
att sidan finansiering kommer att vara tillginglig for
koncernen eller, om den ir tillginglig, att den kommer
att erbjudas pa villkor som idr godtagbara for koncernen.
Om ytterligare finansiering skaffas genom att till ex-
empel emittera aktier eller konvertibla skuldebrev kan
kontrollen 6ver koncernen forindras och aktiedgarnas
intresse 1 koncernen spidas ut. Om koncernen inte kan
sikra finansiering pa godtagbara villkor, kan koncernen
vidare behova stilla in eller skjuta upp en del av sina
planerade prospekterings- och utbyggnadsaktiviteter
och kan kanske inte utnyttja uppkommande forvirvs-
mojligheter. Detta kan innebira att koncernen inte kan
uppfylla de arbetstorpliktelser som krivs enligt licens-
avtal och detta kan 1 sin tur medfora att dessa upphor 1
fortid. Eftersom koncernens verksamhet ir beroende av
bland annat licenser skulle en sadan utveckling kunna
ha negativ inverkan pa koncernens framtidsutsikter.

Det kan ocksd innebira att koncernen skulle kunna
behova avyttra tillgingar vid en tidpunkt di en sidan
realisering ir svir eller omojlig ett genomfora pa tor
koncernen acceptabla eller férmanliga villkor. Det kan
saledes vara omdjligt tor koncernen att silja eller pd an-
nat sitt realisera eventuella 6vervirden i koncernen vid
onskad tidpunkt eller 6verhuvudtaget. Om koncernen
inte kan fi tillging till kapital for att genomfdra inves-
teringar kan koncernen vidare behtva erbjuda andra
foretag att ta del av framtida intikter frin en licens mot
att det foretaget tar 6ver kostnadsansvaret for hela eller
delar av de arbetsitaganden som ma vara forknippade
med en licens (sa kallad ”farm out” och ”farm in”).
Detta skulle visserligen kunna medf6ra att koncernen
kan uppfylla eventuella licensitaganden och genomfora
planerade investeringar, men skulle samtidigt kunna

fi en negativ effekt pa koncernens avkastning och kas-
safléden 1 ett lingre perspektiv.
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Verksamheterna i Ukraina bedrivs som joint ventures
med Ukrnafta och Chornomornaftogaz, tva ledande
ukrainska olje- och gasbolag av betydande storlek. Det
finns ingen garanti for att parterna kommer att ha en
samsyn om nir och 1 vilken min utdelning ska ske frin
dessa joint ventures. Beslut om utdelning fattas enligt
joint venture-avtalen av parterna gemensamt och det
finns darfor en risk for att utdelning uteblir, for det
fall att parternas intressen skulle g isir. Om denna risk
infaller, och koncernen inte pi annat sitt kan finansiera
sin verksamhet, kan detta fi en negativ inverkan pa
koncernens verksamhet och finansiella stillning.

Det finns heller ingen garanti for att rubeln och
hryvnjan kommer att vara likvida eller effektiva
betalningsmedel i framtiden. Andrade regelverk pa
valutamarknaden kan fi en ogynnsam effekt pa kon-
cernens verksamhet. Dirtill kan koncernens likviditet
paverkas av om ryska eller ukrainska bolag far likvidi-
tetsproblem. S3 kan till exempel ryska bolag drabbas av
likviditetsproblem pi grund av begrinsad tillging pa
inhemska besparingar, fi utlindska finansieringskillor,
hoga skatter och begrinsad utlining.

Koncernen hanterar sin finansiella risk genom att
uppritta resultat- och likviditetsbudgetar som kontinu-
erligt 6vervakas och foljs upp. Planerade investeringar
anpassas efter den prognostiserade finansiella situatio-
nen. Koncernen har ocksi 16pande kontakter med sina
partners i Ukraina dir planerade investeringar och
utdelningar diskuteras och beslutas om.

Nedskrivningsrisk / Vardering

En stor del av koncernens tillgingar utgors av aktive-
rade kostnader avseende prospekteringsverksambhet.
Virdet av de sistnimnda idr beroende av koncernens
formaga att med framging faststilla forekomsten av
kommersiellt utvinningsbar olja eller gas. Vidare inne-
har koncernen aktieposter virderade till betydande vir-
den, som virderas till verkligt virde. Virdet pa sidana
tillgdngar ir alltid férknippade med osikerhet. Kon-
cernen exponeras for prisrisk avseende aktier pd grund
av placeringar som innehas av koncernen och som i
koncernens balansrikning klassificeras som finansiella
instrument som kan siljas, och ir vid arsskiftet upp-
tagna till ett virde av 24 (35) miljoner kronor.

Skatterisk och kapitalaterforandemdjligheter
Nettovirdet pa koncernens tillgingar paverkas 1 hog
grad av ryska och ukrainska dotterbolagens skattesta-
tus. Skattesystemen 1 Ryssland och 1 Ukraina ir 1 ett
relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktirise-

ras av ett flertal skatter som ir foremal for frekventa
indringar och inkonsistenta tillimpningar pa federal,
regional och lokal niva. Hirtill kommer att skattemyn-
digheterna har upp till tre ar att inleda skatterevisioner
av tidigare inkomstdeklarationer. Férindringar i skat-
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tesystemet som tillimpas retroaktivt av myndigheterna
kan paverka tidigare inlimnade deklarationer.

Aven om koncernen bedomer att tillrickliga avsitt-
ningar for skatteskulder har gjorts med utgingspunkt
fran koncernens tolkning av nuvarande och tidigare
skattelagstiftning, kvarstar risken att skattemyndigheter
i Ryssland eller Ukraina kan ha avvikande uppfatt-
ningar om tolkningen. Detta innebir en risk for att
koncernen blir foremal for ytterligare skatter och eller
béter som kan uppgad till visentliga belopp och ha en
negativ inverkan pa virdet av koncernens tillgingar.

Normalt dterférs mervirdesskatt 1 Ryssland och Ukrai-
na. I bada linderna ir emellertid dterforing beroende
av att intyg, som utvisar att projekt har slutforts eller
att export skett, uppvisas och godkinns av skattemyn-
digheterna 1 friga. Det har forekommit fall i Ryssland
och Ukraina dir dterforing skett forst efter process i
domstol vilket innebir en risk for en negativ verkan pa
koncernens likviditet.

Koncernens legala struktur bygger pa antaganden om
betriffande tillimplig lagstiftning. Andrad lagstiftning
i Ryssland eller Ukraina kan innebira negativa skat-
tekonsekvenser. Aven omarbetningar av det svenska,
kanadensiska eller cypriotiska skattesystemet kan inne-
bira till exempel forindrad inkomstbeskattning eller
forindrad bolagsbeskattning och skulle kunna innebira
en forindrad skattesituation for koncernen som skulle
kunna ha negativ inverkan pa koncernens finansiella
stallning.

Valutarisk

Valutakurssvingningar och eventuella ryska eller
ukrainska valutabestimmelser kan piverka koncer-
nens tillgingar och intikter. Koncernens dotterbolag i
Ryssland arbetar med rubel som basvaluta och upprit-
tar sin redovisning 1 rubel. Kostnaderna ir till storsta
delen rubelbaserade. I Ukraina dr motsvarande valuta
hryvnja (UAH). Koncernen anvinder for nirvarande
inte nigra finansiella instrument for att forsikra sig
mot valutarisker. De officiella vixelkurserna paverkar
darfor savil direkt och indirekt virdet pa dotterbola-
gens tillgangar och dirmed pa koncernens finansiella
stdllning. Den ryska centralbanken har forsokt att
stabilisera rubeln men det finns inga garantier for att
sadana atgirder kommer att vidtas 1 framtiden eller leda
till ett gynnsamt resultat. En for koncernen negativ ut-
veckling av valutakurser kan dirmed negativt paverka
koncernens resultat och finansiella stillning. Rysk och
ukrainsk ekonomi kan dven bli foremal for inflations-
tryck. Aven om 16nekostnader for nirvarande utgor
en mindre del av koncernens kostnader, kan inflation
innebira hogre produktionskostnader i1 Gvrigt f6r kon-
cernen och forsimra dess resultat. Koncernen innehar
inte nigra visentliga exponeringar i utlindsk valuta

utover ovanstiende. Vid en forindring av rubelkursen
med 10 procent skulle koncernens tillgingar och netto-
resultat forindras med 10 mkr respektive 0,3 mkr. Vid
en forandring av hryvnjakursen med 10 procent skulle
koncernens tillgingar och nettoresultat forandras med
13 mkr respektive 2,5 mkr.

Rénterisk

Koncernen finansieras for nirvarande till storsta delen
genom eget kapital och internt genererade medel frin
forsiljning av olja. Eftersom koncernen inte innehar
nigon vasentlig rantebarande lanefinansiering med ror-
lig rinta bedomer ledningen att rinterisken inte utgor
nigon vasentlig risk. Om och nir koncernen utnyttjar
extern lanefinansiering till rorlig rinta, kommer kon-
cernen dock att bli exponerat for stigande marknads-
rintor. Stigande marknadsrintor skulle kunna ha en
negativ effekt pa koncernens finansiella resultat.

Motparter, partners och krediter

Koncernen ir exponerad for olika motpartsrisker, till
exempel 1 form av forutbetalda kostnader eller utgivna
krediter dir eventuella sikerheter inte ticker koncer-
nens fordringar. Aven utebliven betalning frin kopare
kan f3 en negativ effekt pa koncernens finansiella still-
ning och resultat. Ledningen utvirderar noggrant de
leverantorer koncernen uppdrar att utfora arbeten och
till vilka forskott utbetalas.

Koncernen ir dven exponerad for motpartsrisker 1 form
av de samarbetsavtal och joint ventures som koncer-
nen har ingitt och kan komma att ingd 1 framtiden.
Koncernen och dess partners intressen kan ga isir,
vilket kan inverka negativt pa koncernens verksambhet.
Det kan heller inte garanteras att koncernens partners
alltid kommer att kunna eller vilja fullgéra eventuella
finansiella eller andra dtaganden mot koncernen el-

ler mot tredje man. Eftersom koncernen inte ensamt
kontrollerar alla licenser, innebir detta en risk for att
licenser forfaller eller dterkallas pd grund av omstin-
digheter som koncernen inte rader 6ver. Det finns dven
en risk fOr att parterna inte tolkar sina avtalsskyldighe-
ter pa samma sitt. Omvint finns en risk for att koncer-
nens partners, grundat eller ogrundat, gor gillande att
koncernen inte fullféljer sina dtaganden. Detta skulle
kunna leda till att koncernen, grundat eller ogrundat,
utsitts for sanktioner eller att koncernens partners pa
annat satt vidtar atgirder som strider mot koncernens
intressen eller strategi, vilket i sin tur skulle kunna fi
en betydande negativ effekt pa koncernens finansiella
stallning, resultat och framtidsutsikter.

Redovisningspraxis och annan information
Redovisning, finansiell rapportering och revision 1
Ryssland och Ukraina skiljer sig frin den som finns

1 vist. Detta beror framfdrallt pa att redovisning och
rapportering framst fyllt en funktion i forhallande till



skattelagstiftningen. Aven om sirskild utokad redovis-
ning upprittas, och iven om revision genomfors i en-
lighet med internationell standard, kan nigra fullstin-
diga garantier inte limnas vad giller informationens
fullstindighet eller tillforlitlighet.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal

Uppskattningar och beddmningar utvirderas 16pande
och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer,
inklusive forvintningar pa framtida hindelser som
anses rimliga under ridande férhillanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om
framtiden. De uppskattningar for redovisningsindamal
som blir foljden av dessa kommer, definitionsmaissigt,
sallan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskatt-
ningar och antaganden som innebir en betydande risk
for visentliga justeringar i redovisade virden for till-
gangar och skulder under nistkommande rikenskapsar
diskuteras nedan.

Prévning av nedskrivningsbehov for aktiverade kost-
nader avseende prospektering och utvardering av
mineraltillgangar samt Goodwill

Koncernen undersodker varje ar om nigot nedskriv-
ningsbehov foreligger for aktiverade kostnader avseende
prospektering och utvirdering av mineraltillgingar samt
goodwill 1 enlighet med den redovisningsprincip som
beskrivs ovan avseende icke finansiella tillgingar. Vid
provning av goodwillvirdet och virdet av olje- och gas-
tillgingarna har inget nedskrivningsbehov identifierats.

Foljande visentliga antaganden har anvints:
* Diskonteringsrinta om 14 (10) procent
* Reserver om 14 (14) miljoner fat olja

* Framtida oljepris pd virldsmarknaden aterspeglat i:
Ryssland USD 40 (70) per fat olja
Ukraina USD 100 (82—94) per fat olja

Virdet pa de immateriella tillgingarna, aktiverade
prospekterings- och utvirderingsutgifter, uppgar till
70,1 mkr. Skulle forutsittningarna for de underlig-
gande bedomningarna som utgor grunden for virdet
pd de immateriella tillgingarna dndras och fakta och
omstindigheter framkomma kan virdet behova skrivas
ned. Nigra omstiandigheter eller fakta som tyder pa att
en nedskrivning skulle vara motiverad har ¢j framkom-
mit. Virdet pa tillgdngarna idr bland annat avhingiga:

» Att tillstind att borra efter olja erhalls,
* Att utvinning piborjas,

e Att summan av nedlagda kostnader samt det dis-
konterade virdet av framtida utgifter for att utvinna
mineralerna understiger nuvirdet av de intikter som
utvinningen av mineralerna bedoms generera.
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Virdet av tillgdngarna i form av balanserade utveck-
lingsutgifter for oljeborrning ir beroende att bolaget
erhaller prospekteringstillstind pa de platser dir pro-
spektering sker.

Fortsatt drift — Going concern

Koncernen ir for sin fortsatta verksamhet och expan-
sion beroende av att kunna anskaffa kapital antingen
via eget kapital genom utgivande av nya aktier, extern
upplining samt kassafloden frin utvinningen av olja
och gas i Ryssland och Ukraina. Arsredovisningen

har upprittats med antagandet om fortsatt drift med
beaktande av befintliga likvida medel samt antagandet
att koncernen kan finansiera sig genom ett eller flera av
ovanstaende sitt.

Konvertibellan

Nir eget kapitaldelen av konvertibellinet faststilldes
2011 anviandes diskonteringsriantan 15 procent vilket
motsvarar vad den bedomda rintan pa motsvarande lin
utan konverteringsritt hade varit for koncernen.

Uppskjuten skatt

Koncernen redovisar 1 huvudsak uppskjutna skatteskul-
der vilka till storsta delen dr hinforliga till 6vervirden
pd immateriella och materiella anliggningstillgingar

i forvirvade dotterforetag. Koncernen har dirutover
underskottsavdrag for vilka nigon uppskjuten skatte-
fordran ej redovisats utifrin bedomningsgrunden att det
ar osikert nir i tiden dessa kommer att kunna utnyttjas.
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NOT 2
Intakter (tkr)

Koncernens intikter kommer huvudsakligen fran forsiljning av riolja. Dirutover redovisar koncernen en vinst
fran den frivilliga likvidationen av Tomsk Refining AB pi cirka 7 (11) mkr. Koncernen erholl 2012 den andra och
slutliga utbetalningen i likvidationen om cirka 18 (51) mkr.

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2012 2011
Forsaljning av raolja 93223 35714 0 0
Vinst Tomsk Refining AB 6573 11 362 6573 11 362
Forsaljning inom koncernen 0 0 491 435
Ovriga intakter 118 107 0 0
Totala intakter 99 914 47 183 7 064 11797
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NOT 3

Segmentsinformation

Koncernen redovisar och rapporteras utifran tva rapporterbara rorelsesegment. Dessa dr Ryssland och Ukraina.
De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinciper som koncernen och koncern-
ledningen, den hogste verkstillande beslutsfattaren, foljer upp resultatmittet rorelseresultat. Segmenten Ryssland
och Ukrainas verksamhet bestar i att utveckla och utvinna olje- och gasreserver samt bedriva prospektering for att
hitta nya reserver. Ovrigt bestir i att handha den totala finansieringen for koncernen inkluderandes upplining av
externt kapital och annan kapitalanskaffning. Ovrigt ansvarar iven for upprittandet av koncernredovisningen och
rapporteringen av de finansiella rapporterna till marknaden. De rapporterbara rorelsesegmentens intikter, kostna-
der, och tillgingar inkluderar direkt hinférbara poster samt poster som kan fordelas pa rorelsesegmenten och pa ett
rimligt och tillforlitligt sitt. Internt redovisade intikter avser for Ryssland aktiverat arbete for egen rikning samt
for Ovrigt vidarefakturering av kostnader hinforliga till utforda management tjinster. Marknadsmissiga villkor i
enlighet med armlingds avstind tillimpas vid transaktioner mellan rorelsesegmenten.

Tillgingar som inkluderas 1 uppstillningarna avser samtliga tillgingar exklusive finansiella tillgingar som kan siljas.
Kolumnen Elimineringar innehéller eliminering av koncerntransaktioner mellan rorelsesegmenten.

Januari-december 2012 (tkr) Ryssland Ukraina Ovrigt Elimineringar Totalt
Resultatrikning

Intakter, externa 14 295 79 046 6573 99 914
Intakter, interna 0 0 707 -707 0
Aktiverat arbete for egen rakning 3998 0 0 0 3998
Révaror och férnddenheter -6 290 —-41 852 0 —48 142
Ovriga rorelsekostnader -8 455 -4 593 -13724 615 -26 157
Rorelseresultat 3548 32601 -6 444 -92 29613
Januari-december 2011 (tkr) Ryssland Ukraina Ovrigt Elimineringar Totalt
Resultatrikning

Intékter, externa 11 302 24 519 11 362 47 183
Intakter, interna 0 0 612 -612 0
Aktiverat arbete for egen rakning 3331 0 0 0 3 331
Révaror och férnddenheter -8 683 -15494 0 —24 177
Ovriga rorelsekostnader -6 134 -3187 -15 146 522 -23945
Rorelseresultat -184 5838 -3172 -90 2392
31 december 2012 (tkr) Ryssland Ukraina Ovrigt Elimineringar Totalt
Balansrédkning

Tillgangar

Materiella och immateriella

anlaggningstillgdngar 132 765 112 609 6947 0 252 321
Omsattningstillgéngar, externa 1167 32490 26 838 0 60 495
Omsattningstillgéngar, interna 0 0 24 872 —24 872 0
Investeringar i materiella och immateriella anldggningstillgangar 19 125 10 232 0 0 29 357
31 december 2011 (tkr) Ryssland Ukraina Ovrigt Elimineringar Totalt
Balansrédkning

Tillgangar

Materiella och immateriella anlaggningstillgéngar 112 173 113794 6952 0 232919
Omsattningstillgdngar, externa 806 17 828 37 522 0 56 156
Omsattningstillgéngar, interna 13935 -13935 0
Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar 16 200 3645 0 0 19 845
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NOT 4
Ersattning till personal och ledande befattningshavare under rakenskapsaret (tkr)

Grundlén/ Rorlig Ovriga Ovriga  Pensions-

arvode ersattning  ersattningar formaner kostnad Summa
Per Hojgard, ordférande t o m arsstdmman 2012 73 0 0 0 0 73
Bjorn Lindstrom, ordférande 93 0 0 0 0 93
Hans Berggren, ledamot * 47 0 40 0 0 87
Richard N. Edgar, ledamot ** 78 0 652 0 0 730
Peter Geijerman, ledamot 78 0 0 0 0 78
Freddie Linder, ledamot 78 0 0 0 0 78
Katre Saard, ledamot 78 0 0 0 0 78
Zenon Potoczny, ledamot *** 1019 85 0 0 0 1104
Robert Karlsson, VD 1341 271 0 50 330 1992
Origa ledande befattningshavare, 2 st 1311 90 0 0 152 1554
Totalt styrelse och foretagsledning 4196 446 692 50 482 5 866
* Ovriga ersattningar avser ersattning for sarskilt utskottsarbete
** Ovriga ersattningar avser konsulttjanster inom geologi och affarsutveckling
*** Avser endast grundlon, erhaller ej styrelsearvode
Ersattning till personal och ledande hefattningshavare 2011 (tkr)

Grundlén/ Ovriga Ovriga Pensions-
arvode ersattningar férmaner kostnad Summa

Per Hojgard, ordférande 175 0 0 0 175
Richard N. Edgar, ledamot 75 985 0 0 1060
Peter Geijerman, ledamot 75 0 0 0 75
Freddie Linder, ledamot 75 0 0 0 75
Katre Saard, ledamot 75 0 0 0 75
Zenon Potoczny, ledamot 987 0 0 0 987
Robert Karlsson, VD 1225 0 43 300 1567
Origa ledande befattningshavare, 2 st 1183 0 0 133 1315
Totalt styrelse och foretagsledning 3 869 985 43 433 5329

2012 ars riktlinjer avseende ersattningar till ledande befattningshavare

Ledningens ersittning ska vara marknadsmaissig och konkurrenskraftig for att foretaget ska kunna attrahera och
behilla kvalificerade medarbetare. For den enskilde befattningshavaren ska ersittningens niva baseras pa faktorer
som befattning, kompetens, erfarenhet och prestation. Utover fast 16n ska ledningen kunna erhilla rorlig 16n, pen-
sion, andra férmdner samt incitamentsprogram. Den fasta 1onen, som ska vara individuell och differentierad utifran
individens ansvar, erfarenhet och prestationer, faststills utifrin marknadsmaissiga principer. Rorlig 16n ska baseras
pi bolagets resultattillvixt. Den drliga rorliga delen kan i normalfallet uppga till maximalt 30 procent av den fasta
16nen. Vid aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram ska intjinandeperioden alternativt tiden frin avtalets
ingiende till dess att en aktie fir forvirvas inte understiga tre ir. Ovriga forméner ska motsvara vad som kan anses
rimligt i forhillande till praxis pd marknaden. Delarna avser att skapa ett balanserat ersittnings- och formanspro-
gram som aterspeglar medarbetarens prestationer och ansvar samt bolagets resultatutveckling. Styrelsen fir fringd
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sirskilda skil for det.
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Ledande befattningshavares formaner

Principer
Ersittningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststills av aktiedgarna vid drsstimman och giller perioden
till nista drsstaimma. Vid stimmans faststills dven principerna for ledande befattningshavare for det kommande aret.

Ersittning och formaner till styrelsen

Den totala ersittningen for rikenskapsaret 2012 till bolagets styrelse uppgick till 1 217 tkr. Av detta belopp avsig
525 tkr styrelsearvode, varav 166 tkr till tidigare och nuvarande styrelseordforande. For fordelning av styrelsearvo-
de och 6vriga ersittningar till vriga styrelseledamater, se tabell ovan.

Ersattning och formaner till verkstéllande direktdren

Ersittningen till den verkstillande direktoren uppgick for 2012 till 1 992 tkr, bestiende av en fast 16n om 1 341 tkr,
rorlig ersittning om 271 tkr, en bilférméan om 50 tkr och en pensionskostnad pa 330 tkr. Verkstillande direktéren
omfattas av ett avgiftsbestimt pensionssystem och erhéller en avsittning till detta pd 25 procent av 16nen per ar.
Enligt detta avgiftsbestimda system sker intjinandet genom koncernens arliga betalningar av premier.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststilld pensionsplan for personal och ledande befattningshavare. Pensionsavgiften ir avgiftsbestimd.

Avgangsvederlag
Inga avgangsvederlag har utfists. Uppsigningstiden for vd uppgar till 6 méinader frin befattningshavarens sida och
12 ménader frin bolagets sida.

Konsfordelning
Styrelseledaméter och vd 1 moderbolaget ir totalt 8 personer, varav 7 min och 1 kvinna.

2012 2011

Medelantal anstillda Totalt Man Kvinnor Totalt Min Kvinnor
Sverige* 2 2 0 2 2 0
Ryssland 22 17 5 22 17 5
Ukraina** 8 6 2 9 7 2
Kanada 1 1 0 1 1 0
Summa 33 26 7 34 27 7
* Raden Sverige avser moderbolaget ~ ** Inkluderar Shelton Petroleums andel av totalt antal anstéllda i Kashtan Petroleum som &gs till 45%.

Koncernen Moderholaget
Loner och ersattningar samtliga anstallda och styrelse (tkr) * 2012 2011 2012 2011
Ledande befattningshavare och styrelse 5334 4 854 3579 2793
Pensionskostnader 482 433 482 433
Ovriga anstéllda 4 858 4786 211 665
Pensionskostnader 287 375 0 29
Sociala kostnader 1955 1820 955 1100
Summa 12 916 12 268 5243 5020
* Ersattning till styrelsen ingdr i dvriga externa kostnader i koncernens rapport éver totalt resultat respektive moderbolagets resultatrékning.
Geografisk uppdelning (tkr) 2012 2011
Sverige 5359 5221
Ryssland 4969 4101
Ukraina 832 680
Kanada 1756 2266
Summa 12916 12 268
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NOT 5
Ersattning till revisorer (tkr)

Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2012 2011
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 707 780 450 414
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 130 128 130 128
Skatteradgivning 0 0 0 0
Ovriga tjanster 105 263 105 263
Summa 942 1171 685 805
Alinga
Revisionsuppdrag 48 35 0 0
Summa 48 35 0 0
Summa 990 1206 685 805

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande

direktorens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa foretagets revisor att utfora samt ridgivning
eller annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sidan granskning eller genomforandet av sidana dvriga arbets-
uppgifter. Allt annat ir revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget.

NOT 6
Avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar (tkr)

2012 2011
Maskiner och inventarier 309 16
Immateriella anlaggningstillgangar 220 60
Olje- och gastillgangar 1733 844
Summa 2262 920
NOT 7
Finansiella intékter (tkr)

Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2012 2011

Valutakursdifferenser 0 0 0 45
Ranteintakter, koncern 0 0 1795 1389
Rénteintakter, dvriga * 1833 935 383 211
Summa 1833 935 2178 1645

* Varav i koncernen erhélina rantor 1 833 (935) och i moderbolaget erhallna rantor 383 (211).
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NOT 8
Finansiella kostnader (tkr)
Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2012 2011
Valutakursdifferenser -611 -976 -534 0
Realisationsresultat finansiella anldggningstillgéngar 0 -809 0 -809
Rantekostnader, konvertibel * 0 0 -2 863 -5313
Réntekostnader, dvriga ** -56 -1 -54 -1
Summa -667 -1786 -3451 -6 123
* Rantekostnader pa konvertibellanet aktiveras i koncernen
** Varav i koncernen erlagda rantor 56 (1) och i moderbolaget erlagda rantor =54 (-1).
NOT 9
Inkomstskatt (tkr)

2012 2011

Aktuell skatt -6 256 -823
Uppskjuten skatt 292 -84
Summa -5964 -907
Avstamning av periodens skatt 2012 2011
Redovisat resultat fore skatt 30779 1541
Skatt enligt géllande skattesats -8 095 -405
Skillnad i skattesats i utldndsk verksamhet 1677 -152
Effekt av &ndrade skattesatser 1707 1768
Ej avdragsgilla poster -26 -8
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibel 0 -422
Skatt pa erhallen utdelning —-461 -462
Ovrigt 0 -784
Ej aktiverade underskottsavdrag -767 —442
Redovisad skatt -5964 -907

Under 2012 sinktes bolagsskatten 1 Ukraina fran 23 procent till 21 procent. I tabellen ovan redovisas en effekt

av den dndrade skattesatsen som fraimst ir hinforlig till den uppskjutna skatteskuld som uppstod 1 samband med
forvirvet av Shelton Canada vars tillgingar 1 allt visentligt ar lokaliserade 1 Ukraina. I Sverige sinks bolagsskatten
fran 26,3 procent till 22 procent frin och med 1 januari 2013. Effekten av detta har beaktats och minskade upp-
skjuten skatteskuld pa konvertibellinet med 29 tkr.

Gillande skattesatser uppgar till 26,3 procent 1 Sverige, 20 procent i Ryssland, 10 procent 1 Cypern, 27 procent i
Kanada och 23 procent 1 Ukraina. Den 31 december 2012 hade koncernen skattemassiga underskott om cirka 132
mkr (119 mkr). Uppskjutna skattefordringar hinforliga till skattemissiga underskott tas upp endast 1 den utstrickning
det dr troligt att de kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets framtida méjligheter till utnyttjande av underskottsavdrag
ir osikra har nigon uppskjuten skattefordran ej redovisats. Det beriknade virdet av de skattemissiga underskotten
uppgar till cirka 28 mkr (29 mkr). Det finns ingen begrinsning for utnyttjande av underskottsavdrag.
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Uppskjutna skattefordringar och skulder ar hanforliga till féljande

2012 2011
Immateriella anlaggningstillgangar 7 554 8079
Materiella anlaggningstillgdngar 14 891 17 052
Konvertibellan 2593 2214
Ovrigt 2299 1084
Summa 27 337 28429
Forandring i nettot av uppskjutna skattefordringar och skulder, koncernen
Ingéende Redovisati  Redovisat i dvrigt Redovisati =~ Omraknings- Utgaende
Uppskjutna skatter 2012 balans  resultatrdkningen totalresultat eget kapital differenser balans
Immateriella anlaggningstillgangar 8079 -331 0 0 -194 7 554
Materiella anlaggningstillgdngar 17 052 -939 0 0 -1222 14 891
Konvertibellan 2214 408 0 -29 0 2593
Ovrigt 1084 1154 0 0 61 2299
Summa 28 429 292 0 -29 -1 355 27337
Ingéende Redovisati  Redovisat i dvrigt Redovisati ~ Omraknings- Utgdende
Uppskjutna skatter 2011 balans  resultatrakningen totalresultat eget kapital differenser balans
Immateriella anlaggningstillgangar 8 580 -354 0 0 -147 8079
Materiella anlaggningstillgangar 17 785 -1165 0 0 432 17 052
Konvertibellan 1462 422 0 330 0 2214
Ovrigt -156 1181 0 0 59 1084
Summa 27 671 84 0 330 344 28 429
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NOT 10
Immateriella anlaggningstillgangar (tkr)

Koncernen
Goodwill 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 6807 6807
Redovisat vérde vid arets slut 6 807 6 807
Olje- och gastillgangar samt licenser 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 70 297 57 974
Arets aktiveringar 5672 13820
Omrékningsdifferenser -1448 -1497
Utgéende ackumulerade anskaffningsvarden 74 521 70297
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -160 -17
Arets avskrivningar -220 -134
Omrakningsdifferenser 9 -9
Summa ackumulerade avskrivningar -371 -160
Redovisat vérde vid arets slut 74 150 70 137

De immateriella anliggningstillgingarna avseende olje- och gastillgdngarna samt licenser har fordelats pd kassa-
generande enheter och provats for nedskrivningsbehov. Koncernens kassagenerande enheter utgors av den del av
Rustamovskoye-filtet i Ryssland som ir oljeproducerande samt av Lelyaki-filtet 1 Ukraina. Koncernen bedémer
sina immateriella anliggningstillgangar, sina prospekterings- och utvirderingstillgingar och sina olje- och gastill-
gangar for mojligt nedskrivningsbehov vid hindelser eller forindrade omstiandigheter som ger indikationer pa att
tillgingarnas redovisade virden ej kan forsvaras. Sadana indikationer omfattar dndringar av koncernens verksam-
hetsplaner, dndringar av ravarupriser som leder till ligre inkomster samt, for olje- och gasegendomar, en forsim-
ring av uppskattade reservkvantiteter. De visentliga antaganden som anvints har varit foljande:

* Diskonteringsrinta om 14 (10) procent,

* Reserver om 14 (14) miljoner fat olja,

Framtida oljepris pd virldsmarknaden dterspeglat i:
* Ryssland om USD 40 (70) per fat olja samt
* Ukraina om USD 100 (82-94) per fat olja.

De bokférda virdena av koncernens och dotterbolagens immateriella och materiella olje- och gastillgingar uppgar
till 132 765 tkr 1 Ryssland och 112 609 tkr i Ukraina.

De bokforda virdena av bolagets olje- och gastillgingar paverkas av forindringar av valutakurser.

Vid prévning av nedskrivningsbehov for aktiverade kostnader avseende prospektering och utvirdering av mi-
neraltillgdngar har inte nigot nedskrivningsbehov identifierats. Goodwill avser 6vervirdet som uppstod vid det
omvinda forvirvet av TES AB under 2009. Vid utvirderingen av goodwill har inte nigot nedskrivningsbehov
identifierats.
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NOT 11
Materiella anlaggningstillgangar (tkr)

Koncernen

Olje- och gastillgangar samt licenser 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 172 858 163 292
Nyanskaffningar 21 409 12 054
Forskott borrprogram 5188 0
Forsaljningar 0 -107
Omrakningsdifferenser -10 492 -2 381
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 188 964 172 858
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -17 853 -16 735
Forsaljningar 0 19
Arets avskrivningar -1733 -844
Omrakningsdifferenser 1286 -293
Summa ackumulerade avskrivningar -18 300 -17 853
Redovisat varde vid arets slut 170 664 155 005

Koncernen

Inventarier 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 1932 1984
Nyanskaffningar 1 83
Forsaljningar 0 77
Omrékningsdifferenser -3 -58
Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 1931 1932
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -962 -599
Forsaljningar 0 75
Arets avskrivningar -309 -464
Omrakningsdifferenser 41 26
Summa ackumulerade avskrivningar -1231 -962
Redovisat varde vid arets slut 700 970

Summa anliggningstillgangar, andra 4n finansiella anliggningstillgdngar, som ir lokaliserade i Sverige 4r 6 807 tkr
(6 807) och summan av sidana anliggningstillgingar som finns i andra linder ir 240 407 tkr (226 112).
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NOT 12
Finansiella tillgangar som kan siljas / Andra langfristiga vardepappersinnehav (tkr)

Koncernen Moderbolaget

Fordndring under aret 2012 2011 2012 2011
Per 1 januari 35 147 91 352 35 147 92 649
Inkop 293 3340 293 3340
Forsaljningar 0 -5168 0 -5168
Likvidation TRAB -11874 -39338 -11874 -39338
Forluster forda till dvrigt totalresultat -63 -15039 0 0
Nedskrivningar 0 0 -63 -16 336
Per 31 december 23503 35 147 23503 35 147
| finansiella tillgangar som kan siljas / Bokfort varde Bokfdrt varde
Andra langfristiga vardepappersinnehav ingér fdljande Site Andel i % 2012-12-31 2011-12-31
Noterade vérdepapper, Aktier

Pan European Terminals PLC Storbritannien 12,94% 23503 23 566
Onoterade vardepapper, Aktier

Tomsk Refining AB Stockholm 15,00% 0 11 581
Totalt 23503 35 147

Shelton Petroleum ser kategorin som en residualkategori med placering av lingfristiga tillgingar som inte inryms
inom ndgon annan kategori. For narvarande dterfinns aktier och andelar 1 féretag dir koncernen dger mindre

in 20 % av roster och kapital samt ej har bestimmande inflytande. Virdering sker med verkligt virde direkt mot
ovrigt totalresultat.

Aktien 1 Pan European Terminals PLC handlas pd AIM i London. Koncernens innehav uppgar till 13 177 368
aktier per 2012-12-31. Slutkurs per 2012-12-31 uppgick till 17,00 pence och valutakurs GBP/SEK uppgick till
10,49. Shelton Petroleums innehav motsvarar 12,94 (13,99) procent av kapitalet. Under 2012 har PAN genomfort
en riktad nyemission till en investerare varvid Sheltons innehav av kapitalet minskade.

Aktier 1 Tomsk Refining AB forvirvades 1 september 2010. Under 2011 beslot drsstimman 1 Tomsk Refining AB
att bolaget skulle trida i frivillig likvidation och en forsta utbetalning frin likvidationen erhélls under 2011 upp-
gdende till 50 700 tkr. Under 2012 erhoélls den andra och slutliga utbetalningen som uppgick till 18 447 tkr. I och
med denna utbetalning ar innehavet avvecklat.
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NOT 13

Andelar i koncernforetag (tkr)

Tabellen nedan utgor en specifikation av koncernens dotterforetag per 2012-12-31. Petrosibir Exploration AB och
Shelton Canada Corp. dgs direkt medan Novats Investment Limited, Shelton Canada Exploration Limited, Shelton
Canada Energy Limited, Shelton Canada Black Sea Corporation, ZAO Ingeo Holding, Kashtan Petroleum Ltd
och JTA # 2847 4dgs indirekt.

Andel Eget Koncernens andel
Dotterforetag Site i% kapital av arets resultat Verksamhet
Petrosibir Exploration AB Stockholm 100 72 890 2285 Holdingbolag
Novats Investments Ltd Cypern 100 23414 -36 Holdingbolag
Shelton Canada Exploration Ltd Cypern 100 -99 -11 Holdingbolag
Shelton Canada Energy Ltd Cypern 100 -99 -11 Holdingbolag
Brittiska

Shelton Canada Black Sea Corporation Jungfrudarna 100 -117 -72 Holdingbolag
Prospektering

och utvinning

ZAO Ingeo Holding * Ryssland 100 -11 909 -1297 av olja och gas
Shelton Canada Corporation Kanada 100 39 707 4070 Holdingbolag
Zhoda (2001) Corporation Ukraina 100 0 0 Holdingbolag
Prospektering

och utvinning av

Kashtan Petroleum Ltd Ukraina 45 45 660 25728 olja och gas
Prospektering

och utvinning av

JIA #2847 Ltd Ukraina 50 606 -26 olja och gas

* Eget kapital ar negativt efter IFRS-justeringar. | den ryska redovisningen och i juridisk person ar eget kapital positivt.

Andelar i Joint Ventures

Koncernen innehar via Zhoda 2001 Corporation en 45-procentig dgarandel 1 Kashtan Petroleum Ltd (Kashtan)
och via Shelton Canada Corporation en 50-procentig dgarandel 1 Joint Investment Activity # 2847 (JIA) 1 Ukraina.
Kashtan driver det producerande oljefiltet Lelyaki 1 Chernigov och JIA har intressen i tre offshorelicenser 1 Svarta
havet. Bolagen ir gemensamt kontrollerade tillsammans med de andra andelsdgarna.

Koncernens andel av tillgingar och skulder per den 31 december 2012 och 2011, som intagits 1 balansrikningen
enligt klyvningsmetoden, framgar av tabellen nedan.

Koncernens andel av tillgangar och skulder 2012 2011
Omséattningstillgdngar 32 490 17 828
Materiella anlaggningstillgdngar 24021 21588
Immateriella anlaggningstillgangar 860 988
Kortfristiga skulder -8614 -5256
Langfristiga skulder -2323 -1329
Eget kapital 46 434 33819

Koncernens andel av intékter och kostnader 2012 och 2011, som intagits i resultatrakningen enligt klyvningsmetoden, framgéar av tabellen nedan.

Koncernens andel av intakter och kostnader 2012 2011
Intékter 79 046 24 519
Rorelsens kostnader —-46 445 -18683
Finansiella poster 1405 638
Skatt -6 751 -2021

Arets resultat 27 255 4453
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NOT 14
Varulager (tkr)
Koncernen
2012 2011
Ré&olja 139 227
Ovrigt 0 94
Summa 139 321
NOT 15
Reserver (tkr)
Omraknings- Finansiella tillgangar Totala
differenser som kan séljas reserver
Ingaende balans 2011-01-01 -17 629 -1297 -18 926
Arets forandring -1 386 -15038 -16 424
Utgaende halans 2011-12-31 -19015 -16 335 -35 350
Ingaende balans 2012-01-01 -19015 -16 335 -35 350
Arets forandring -8 145 -63 -8208
Utgaende balans 2012-12-31 -27 160 -16 398 -43 558
NOT 16
Ovriga fordringar (tkr)
Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2012 2011
Mervardeskattefordran 418 516 295 24
Fordran konvertibellikvid 0 120 0 120
Kundfordringar 28 395 6570 0 0
Ovriga fordringar 610 1852 88 119
Summa 29423 9058 383 263
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NOT 17

Eget kapital

Under 2012 har ingen forindring skett i det totala antalet aktier. 10 000 A-aktier har under 2012 omvandlats till
10 000 B-aktier. Bolaget har 10 640 588 utestiende aktier, varav 170 580 A-aktier (10 roster/aktie) och 10 470 008
B-aktier (1 rost/aktie). Antalet roster dr 12 175 808.

Antal aktier
Per 31 december 2011 10 640 588
Per 31 december 2012 10 640 588

Under 2012 emitterades 320 000 teckningsoptioner till foretagsledningen.

Finansiering

Koncernen har finansierat sin verksamhet och expansion i Ryssland till stor del via eget kapital genom utgivande
av nya aktier eller andra finansiella instrument niar behov av ytterligare kapital har funnits. I slutet av 2009 emitte-
rade bolaget konvertibla skuldebrev som tillférde bolaget cirka 30 miljoner kronor. Shelton Petroleum emitterade
dven aktier till Shelton Canada Corp’s dgare 1 syfte att fullfolja samgiendet. I november 2011 erbjéds inneha-
varna av det 2009 utgivna skuldebrevet (KV2009/2011) att byta ut det mot ett nytt konvertibelt skuldebrev (KV
2012/2013) med 16ptid mellan den 1 januari 2012 och 31 december 2013. Utestiende belopp vid erbjudandet upp-
gick till nominellt cirka 30 mkr. Innehavare till cirka 22 mkr valde att byta ut KV 2009/2011 mot KV 2012/2013
och ytterligare cirka 1 mkr erhdlls i nyteckning. Ca 8 mkr har aterbetalts 1 januari 2012 till de innehavare av KV
2009/2011 som valde att inte byta ut det. KV 2012/2013 kan konverteras till aktier av serie B mellan 1 januari
2012 och 1 december 2013. Om samtliga konvertibla skuldebrev KV 2012/2013 omedelbart skulle konverteras till
aktier skulle antalet B-aktier i bolaget 6ka med 1 423 125 aktier. Vid full utspidning skulle antalet aktier uppga till
12 063 713 aktier. Aktierna har ett kvotvirde om 5 kronor.

Omrakningsdifferenser i eget kapital

Per den 31 december 2012 uppgir omrikningsdifferenser redovisade i 6vrigt totalresultat till =8 145 tkr (<1 387).
Omrikningsdifferenserna uppstar vid omrikning av de utlindska dotterforetagens balans- och resultatrikningar da
tillgdngar och skulder omriknas till den valutakurs som rider pa balansdagen och intikter och kostnader omriknas
med hjilp av genomsnittliga valutakurser.

Omrikningsdifferenser uppstir ocksi vid omrikning av monetira fordringar och skulder i utlindsk valuta di dessa
per balansdagen omriknas till den da ridande valutakursen. Dessa kursdifferenser paférs normalt resultatrikningen
dock med undantag for 1dn i utlindsk valuta som utgor en valutasikring av en nettoinvestering i en utlindsk verk-

samhet. Dessa kursdifferenser fors till ovrigt totalresultat.

Forvaltning av kapital

Bolagets forvaltade kapital bestar av koncernens eget kapital. Ledningen forvaltar kapital som dnnu inte anvints
till investeringar eller i rorelsen genom att placera likvida medel i olika kreditinstitut med hog kreditvirdighet till
bista mojliga avkastning.
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NOT 18

Léneskulder (tkl‘) Koncernen Moderholaget
2012 2011 2012 2011

Langfristiga

Konvertibelldn 22102 21517 22102 21517

Ovriga l&neskulder 0 0 0 0

Summa langfristiga 22 102 21517 22 102 21517

Kortfristiga

Konvertibelldn 0 7 800 0 7 800

Summa kortfristiga 0 7800 0 7 800

Summa 22 102 29 317 22 102 29 317

Under 2009 emitterades konvertibla skuldebrev (KV 2009/2011) om cirka 30 540 tkr. 1 020 tkr av dessa kon-
verterades genom utbyte till aktier under 2010. Eget kapitaldelen av linet utgjorde 2 078 tkr (1 998) netto efter
uppskjuten skatt per balansdagen. I november 2011 erbjods innehavarna av KV 2009/2011 att byta ut det mot ett
nytt konvertibelt skuldbrev, KV 2012/2013. Innchavare till motsvarande 21 720 tkr accepterade erbjudandet och
dessutom erhélls 1 050 tkr i nyteckning 1 KV 2012/2013. Det nya konvertibla skuldebrevet 16per med en fast ranta
om 10 % och forfaller till betalning den 31 december 2013 i den man konvertering inte skett dessférinnan. Konverte-
ringskursen dr 16 kronor och konvertering kan ske mellan 1 januari 2012 och 1 december 2013. Om samtliga utestien-
de konvertibla skuldebrev skulle konverteras till aktier skulle antalet B-aktier 1 bolaget 6ka med 1 423 125 aktier. Eget
kapitaldelen av lanet utgjorde 833 tkr netto efter uppskjuten skatt per balansdagen. 7 800 tkr av det gamla konvertibel-
linet dterbetalades kontant 1 januari 2012.

NOT 19
ﬁvriga kortfristiga skulder (tkr) Koncernen Moderbolaget
2012 2011 2012 2011
Kéllskatt 94 81 94 81
Lagstadgade arbetsgivaravgifter 187 215 187 215
Mervardesskatt 2468 1108 0 0
Produktionsskatter 766 442 0 0
Ovriga skatter 338 1011 0 89
Ovrigt 179 835 0 0
Summa 4032 3692 281 385
NOT 20
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter (tkr) Koncernen Moderholaget
2012 2011 2012 2011
Réntekostnader 2277 0 2277 0
Férvarvs och nyemissionskostnader 1093 1900 1093 1900
Advokatkostnader 0 836 0 836
Pensionskostnader och sociala avgifter 355 279 355 279
Styrelsearvode 373 467 373 467
Ovrigt 353 233 0 0
Summa 4431 3715 4098 3482
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NOT 21
Transaktioner med narstaende (tkr)

Utéver vad som redovisas 1 6vrigt i denna drsredovisning limnas nedan ytterligare upplysningar om nirstiende

2012 2011
Inkop av tjdnster fran ACM 0 1641
Inkop av tjanster fran Sergey Titov 348 325
Inkép av tjanster fran #Co 1144449 Alberta Ltd 652 985
Summa 1000 2 951
Utgaende balanser vid arets slut
Skulder till nérstaende 0 7

Ersattning till ledande befattningshavare

Koncernen har slutit ett konsultavtal med Sergey Titov, en av initiativtagarna och dgarna till bolaget. Avtalet avser
tjanster inom projektledning och affirsutveckling. Enligt avtalet utgir en manatlig ersittning uppgdaende till cirka
30 tkr per ménad vilket koncernen bedomer som marknadsmissigt. Avtalet Ioper frin den 1 november 2007 och
har en 6msesidig uppsigningstid om 3 méinader. Han erhiller inga andra ersittningar frin koncernen.

Ovriga transaktioner mer nirstaende

Koncernen har ingatt ett konsultavtal med ett bolag (#Co 1144449 Alberta Ltd) ddr Richard N. Edgar (styrelsele-
damot) ir en bland flera deligare. Avtalet omfattar affirsutveckling och geologisk expertis. Ersittning har under ri-
kenskapsaret 2012 omforhandlats frin fast manatligt arvode till en rorlig timbaserad ersittning. Koncernen bedomer
villkoren som marknadsmassiga.

NOT 22

Resultat per aktie, fore och efter utspadning

Resultat per aktie fore utspidning beriknas genom att det resultat som ar hianforligt till moderforetagets aktiedgare
divideras med ett vigt genomsnittligt antal utestiende stamaktier under perioden exklusive dterkopta aktier som
innehas som egna aktier av moderforetaget. Moderforetaget innehar inga egna aktier.

Resultat per aktie efter utspadning beriknas genom att justera genomsnittligt antal aktier med uppskattat antal
aktier fran konvertibelt skuldebrev. Potentiella aktier fran utgivna teckningsoptioner inkluderas nir teckningskur-
sen for aktierna ir lika med eller 6verstiger aktuell borskurs. For 2012 ingar inte potentiella aktier frin utgivna
teckningsoptioner.

Styrelsen har foreslagit arsstimman att ingen utdelning limnas for rikenskapsiret 2012.

2012 2011
Resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare (tkr) 24 815 634
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 10 640 588 10 640 428
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier efter utspadning 12063 713 11 483 856
Resultat per aktie, (kronor/aktie) 2,33 0,06
Resultat per aktie efter utspadning (kronor/aktie) 2,23 0,06
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NOT 23
Finansiella instrument (tkr)

Koncernen 2012

Tillgdngar och

Andra Finansiella skulder varde- Summa
Lane- och finansiella tillgangar som rade till verkligt redovisat
Kategori kundfordringar skulder kan saljas varde varde
Tillgangar
Langfristiga finansiella tillgdngar 23503 23503
Kundfordringar 28 395 28 395
Likvida medel 30764 30764
Summa tillgangar 59 159 0 23503 0 82662
Skulder
Langfristiga skulder 22102 22102
Leverantérsskulder 6108 6108
Ovriga skulder 2271 2271
Summa skulder 0 30481 0 0 30481

Koncernen 2011

Tillgadngar och

Andra Finansiella skulder varde- Summa
Lane- och finansiella tillgdngar som rade till verkligt redovisat
Kategori kundfordringar skulder kan saljas varde vérde
Tillgangar
Langfristiga finansiella tillgdngar 35147 35147
Kundfordringar 6570 6570
Likvida medel 45986 45986
Summa tillgangar 52 556 0 35 147 0 87 703
Skulder
Langfristiga skulder 21517 21517
Kortfristiga skulder 7 800 7 800
Leverantorsskulder 5272 5272
Ovriga skulder 835 835
Summa skulder 0 35424 0 0 35424

Redovisade virden 6verensstimmer i allt vasentligt med verkligt virde. For kundfordringar, leverantorsskulder,
ovriga kortfristiga fordringar och skulder som virderas till anskaffningsvirde adr 16ptiden kort och dirfor 6verens-
stimmer verkligt virde med redovisat virde.

Berdkning av verkligt varde

Frin och med 1 januari 2009 tillimpar koncernen indringen av IFRS 7 for finansiella instrument som virderas till
verkligt virde 1 balansrikningen. Dirmed krivs upplysningar om virdering till verkligt virde per niva i foljande
verkligt virdehierarki:

* Noterade priser (ojusterade) pd aktiva marknader for identiska tillgingar eller skulder (niva 1);

* Andra observerbara data for tillgingar eller skulder in noterade priser inkluderade 1 nivd 1, antingen direkt
(dvs som prisnoteringar) eller indirekt (dvs hirledda fran prisnoteringar) (niva 2); och

» Data for tillgingar eller skulder som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs ej observerbara data) (niva 3).
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Per den 31 december 2011 hade Koncernen finansiella tillgingar som kan siljas virderade i ovrigt totalresultat om
23 565 tkr virderade enligt niva 1 samt 11 582 tkr virderade enligt nivd 3. Koncernen har per den 31 december
2012 finansiella tillgdngar som kan siljas virderade till verkligt virde i1 6vrigt totalresultat om 23 503 tkr virderade
enligt nivd 1 samt O tkr virderade enligt niva 3. Féljande tabell visar forindringar for instrument pa niva 3.

Féljande tabell visar férandringar for instrument pa niva 3.

2012 2011
Ingéende balans 11 582 49 220
Utgift 293 0
Reglering -11875 -37 638
Utgaende balans 0 11 582
Forfallostruktur
Koncernens finansiella skulder forfaller enligt foljande:
Per 31 december 2012 Inom 1 ar Mellan 1 och 2 ar Mer &@n 2 ar
Konvertibelldn (inkl rantebetalningar) 27 318 0 0
Leverantérsskulder 6180
Ovriga skulder 179
Per 31 december 2011 Inom 1 ar Mellan 1 och 2 ar Mer a@n 2 ar
Konvertibelldn (inkl rantebetalningar) 10129 25047 0
Leverantoérsskulder 5272
Ovriga skulder 835

Konvertibellin som forfaller till betalning inom 1 r avser reglering av skuldbeloppet, 22 770 tkr, samt rinta f6r 2012,
2271 tkr och f6r 2013, 2277 tkr. Rintan for 2012 erlades 1 borjan av januari 2013.

NOT 24
Avsittningar (tkr)

Koncernen
Reserv for aterstillningskostnader 2012 2011
Ukraina 169 181
Ryssland 180 163
Summa 349 344

Aterstillningskostnaderna redovisas som avsittningar baserat p4 nuvirdet av de kostnader som bedémts kommer att
krivas for att fullgora dtagandet att dterstilla borrplatser nir produktionen lagts ner, med anvindandet av uppskat-
tade kassafloden. Anvind diskonteringsrinta tar hinsyn till marknadens bedomning av tidsvirdet av pengar och
risken specifikt hinforlig till skulden. Bolaget gir igenom antaganden drligen och foériandringar 1 avsittningar kapi-
taliseras eller reverseras mot relevant tillging. Inga avsittningar ar dterforda eller utnyttjade under aret.
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NOT 25
Ataganden (tkr)

Operationell leasing
Koncernen ir for sin verksamhet till viss del beroende av hyrda lokaler och utrustning. Hyran (leasingavgifterna)
kostnadstors 1 den period de uppkommer. Framtida minimileasebetalningar summerade per bokslutsdagen till:

Koncernen
2012 2011
Leasebetalningar inom 1 ar 2548 1467
Leasebetalningar efter 1 och inom 3 &r 1486 0
Leasebetalningar efter 5 ar 0 0
Summa 4034 1467

Leasingavgifter under 2012 uppgick till 2 233 tkr (724).

NOT 26

Eventualforpliktelser (tkr)

[ samband med emissionen av konvertibelt skuldebrev KV 2012/2013 1 december 2011 har koncernen, och moder-
bolaget, limnat det heligda kanadensiska dotterbolaget Zhoda (2001) Corporation som sikerhet for konvertibel-
linet. Zhoda (2001) Corporation innehar koncernens 45%-iga dgarandel i Kashtan Petroleum Ltd, det ukrainska
operatorsbolag som bedriver oljeutvinning pa Lelyaki-filtet i Ukraina. Det bokforda virdet pd Zhoda (2001)
Corporation uppgir till cirka 71 mkr per den 31 december 2012.

(i) Tvister
Koncernen och moderbolaget har inga kinda tvister som kan ha nidgon visentlig negativ piverkan pa koncernen.

(ii) Eventualforpliktelser relaterade till skatt

Ryssland

Skattesystemet i Ryssland ir i ett relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktiriseras av ett flertal skatter som ar
foremal for frekventa dndringar och inkonsistenta tillimpningar pa federal, regional och lokal niva.

Den ryska regeringen har inlett en versyn av det ryska skattesystemet och godkint vissa lagar som reformerar
skattesystemet. De nya lagarna syftar till att minska antalet skatter och den generella skattenivin for foretag samt
att forenkla skattelagstiftningen. Tillimpningen av dessa nya lagar ir emellertid starkt beroende av hur de tolkas
av lokala skattemyndigheter och vidare har minga existerande problem inte beaktats i de nya lagarna. Det finns
ett flertal oklarheter hur de nya lagarna ska implementeras vilket forsvarar Koncernens skatteplanering och dirtill
horande affirsbeslut.

Ryska skattemyndigheter har upp till tre ir att inleda skatterevisioner av tidigare inkomstdeklarationer. Forind-
ringar i skattesystemet som tillimpas retroaktivt av myndigheterna kan piverka tidigare inlaimnade deklarationer.

Aven om ledningen bedémer att tillrickliga avsittningar for skatteskulder har gjorts med utgingspunkt frin led-
ningens tolkning av nuvarande och tidigare skattelagstiftning, kvarstir risken att skattemyndigheter i Ryssland kan
ha avvikande uppfattningar om tolkningen. Denna osikerhet innebir en risk for ytterligare skatter och béter som
kan uppga till visentliga belopp.

Ukraina

P3 samma sitt som 1 Ryssland ir skattesystemet 1 Ukraina 1 ett relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktiriseras
av ett flertal skatter som ar téremal for frekventa dndringar och inkonsistenta tillimpningar pd federal, regional och
lokal nivd. Ukrainska skattemyndigheter har upp till tre 3r att inleda skatterevisioner av tidigare inkomstdekla-
rationer. Under vissa omstindigheter kan skatterevisioner omfatta lingre perioder. Forindringar i skattesystemet
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som tillimpas retroaktivt av myndigheterna kan paverka tidigare inlimnade deklarationer. Aven om ledningen
bedomer att till- rickliga avsittningar for skatteskulder har gjorts med utgingspunkt frin ledningens tolkning

av nuvarande och tidigare skattelagstiftning, kvarstar risken att skattemyndigheter 1 Ukraina kan ha avvikande
uppfattningar om tolkningen. Denna osikerhet innebir en risk for ytterligare skatter och béter som kan uppga till
visentliga belopp.

(iii) Oljeverksamheten
Shelton ska nir oljeutvinning upphor, terstilla koncernens borrplatser till sitt ursprungliga skick. Se not 24 Av-
sattningar avseende koncernens avsittningar for aterstillningskostnader.

(iv) Ryssland och Ukraina

Ryssland och Ukraina ir utvecklingsmarknader och innehar som sidana inte fullt utvecklade regelverk avseende
affirslivet sdsom stabilt banksystem och legala system, som aterfinns i mer utvecklade marknadsekonomier. De rys-
ka och ukrainska ekonomierna karaktiriseras av valutor som inte ir fullt konvertibla utanfor Ryssland och Ukrai-
na, valutakontroller, lig likviditet 1 obligations- och aktiemarknader och fortsatt inflation. Verksamhet i Ryssland
och Ukraina innebir dirfor risker som inte normalt forknippas med verksamheter pd mer utvecklade marknader.

Stabilitet och framgang for de ryska och ukrainska ekonomierna beror pa effektiviteten i regeringarnas ekonomis-
ka politik samt den fortsatta utvecklingen av legala och ekonomiska system.

NOT 27

Handelser efter balansdagen
I borjan av 2013 monterades borrigg samt inleddes borrningen av en ny produktionsbrunn pa Rustamovskoye-
filtet 1 Ryssland.

I april avyttrade Shelton hela sitt innehav i Pan European Terminals plc. Kopeskillingen uppgick till cirka 27
mkr. Det bokforda virdet per den 31 december 2012 uppgick till cirka 24 mkr.
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Styrelsen och verkstillande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internatio-
nella redovisningsstandarder, IFRS, sidana de antagits av EU och ger en rittvisande bild av koncernens stillning
och resultat. Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en rittvisande bild av
moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for koncernen och moderbolaget ger en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncer-
nens och moderbolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer

som moderbolaget och de foretag som ingir 1 koncernen stir infor.

Koncernens rapport dver totalresultat och finansiell stillning och moderbolagets resultat- och balansrikning blir
foremal for faststillelse pa drsstimman den 21 maj 2013.

Stockholm den 30 april 2013

Bjorn Lindstrom Hans Berggren Richard N. Edgar
Ordférande
Peter Geijerman Freddie Linder Zenon Potoczny Katre Saard

Robert Karlsson
Verkstillande direktor

Vir revisionsberittelse har avgivits den 30 april 2013
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsherattelse

TILL ARSSTAMMAN | SHELTON PETROLEUM AB (PUBL.)
Org.nr 556468-1491

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

V1 har reviderat drsredovisningen och koncernredovisningen for Shelton Petroleum AB (publ) for ar 2012 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 31-36. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingar 1
den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 28—77.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det dr styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att uppritta en arsredovisning som ger en ritt-
visande bild enligt drsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en rittvisande bild enligt Interna-
tional Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for den interna
kontroll som styrelsen och verkstillande direktoren bedomer dr nédvindig for att uppritta en arsredovisning och
koncern- redovisning som inte innehaller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa grundval av vir revision. Vi har ut-
fort revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisionssed 1 Sverige. Dessa standarder kriver
att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppnd rimlig sikerhet att drsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhimta revisionsbevis om belopp och annan information i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utforas, bland annat genom

att bedoma riskerna for visentliga felaktigheter 1 rsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ir
relevanta for hur bolaget upprittar drsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en rittvisande bild 1 syfte
att utforma granskningsatgirder som ir indamalsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte 1 syfte att gora
ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvirdering av indamals-
enligheten 1 de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens och verkstillande direktérens
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirdering av den Gvergripande presentationen 1 drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ir tillrickliga och indamalsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats 1 enlighet med drsredovisningslagen och ger en 1 alla vi-
sentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2012 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for dret enligt drsredovisningslagen och koncernredovisningen har upprittats 1
enlighet med drsredovisningslagen och ger en 1 alla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2012 och av dess finansiella resultat och kassafléden for dret enligt International
Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 31-36. Forvaltningsberittelsen idr forenlig med arsredovisningens och kon-
cernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststaller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget och rapporten
over totalresultatet och rapporten 6ver finansiell stillning fér koncernen.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utéver vir revision av drsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven reviderat forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning f6r Shelton Petro-
leum AB (publ) for ar 2012. Vi har dven utfort en lagstadgad genomging av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust, och det ar
styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolags-
styrningsrapporten pd sidorna 31-36 ir upprittad 1 enlighet med drsredovisningslagen.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller for-
lust och om forvaltningen pd grundval av vir revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed 1 Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver vir revision av drsredovisningen och koncern-
redovisningen granskat visentliga beslut, dtgirder och férhillanden i bolaget for att kunna bedéma om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren ir ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren pd annat sitt har handlat 1 strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat enligt ovan ir tillrickliga och dndamailsenliga som grund for vira
uttalanden.

Dirutover har vi list bolagsstyrningsrapporten och baserat pd denna lisning och vir kunskap om bolaget och kon-
cernen anser vi att vi har tillricklig grund for vira uttalanden. Detta innebir att vir lagstadgade genomgang av bo-
lagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en visentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed 1 Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten (behandlar forlusten) enligt forslaget 1 forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade information ir férenlig med drsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Stockholm den 30 april 2013
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor

79




80

Finansiell oversikt

Nyckeltal 2012 2011 2010 2009 2008 2007
Intékter, tkr 99914 47183 29291 0 0 0
Rorelseresultat, tkr 29613 2392 -11 441 -16 664 -8 790 -2871
Periodens resultat hanforligt till aktiedgare 24 815 634 -12 417 -15519 -8 059 -2 526
i moderbolaget, tkr

Resultat per aktie, kr 2,33 0,06 -1,46 -4,87 -20,50 -19,00
Resultat per aktie efter utspadning, kr 2,23 0,06 -1,46 -4,87 -20,50 -19,00
Eget kapital per aktie, kr 25,43 23,82 25,23 24,96 199,00 219,00
Soliditet, % 80 78 80 71 91 89
Likvida medel, tkr 30764 45986 22171 32725 5517 49 339
Investeringar i prospekteringstillgéngar tkr 29 357 19 845 26 917 18948 28 515 7453
Antal aktier vid utgédngen av perioden 10640588 10640588 10640 198 7 603 381 395943 395943
Genomsnittligt antal aktier 10640588 10640428 8498 582 3186 053 395943 131 887
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 12063713 11 483 857 8516 395 3186053 395943 131 887

Genomesnittligt antal aktier har for dren 2007-2010 justerats for den sammanléggning av aktier 1:50 som genomfordes i juli 2011.

Information for rikenskapsdaren 2011, 2010 och 2009 har héimtats fran Shelton Petroleums reviderade drsredovisning for rikenskapsdret 2011,
2010 respektive 2009, i vilka koncernredovisningen har upprittats i enlighet med IFRS, International Financial Reporting Standards, och i
enlighet med drsredovisningslagen samt moderbolagets drsredovisning i enlighet med drsredovisningslagen. Information avseende rikenskapsdren
2008 och 2007 har hamtats fran davarande Petrosibir ABs (i vilken koncern dotterbolaget med nuvarande firma Petrosibir Exploration AB
var moderbolag) reviderade drsredovisningar, i vilka respektive koncernredovisning har upprittats i enlighet med IFRS, International Financial
Reporting Standards och drsredovisningslagen, och moderbolagets drsredovisning i enlighet med drsredovisningslagen. Per den 31 december
2009 genomfordes Shelton Petroleums forvirv av Shelton Canada Corp. varefter Shelton Petroleum antog firman Shelton Petroleum AB.
Detta innebir att den konsoliderade balansrikningen per den 31 december 2011, 2010 respektive 2009 innefattar Shelton Petroleum inklusive
Shelton Canada Corp. men att resultatrikningen for helaret 2009 uteslutande avser Shelton Petroleum fore samgaendet med Shelton Canada
Corp. Fran och med den 1 januari 2010 inbegriper den konsoliderade resultatrikningen verksamheten i Shelton Canada Corp., inklusive
Sforsdljning av rdolja. Resultatet per aktie har for 2010 respektive 2009 har beriknats pd genomsnittligt antal aktier i Shelton Petroleum och
for 2008 och 2007 pa genomsnittligt antal aktier i davarande Petrosibir AB (i vilken koncern dotterbolaget med nuvarande firma Petrosibir
Exploration AB var moderbolag).

Nyckeltalsdefinitioner:

Antal aktier vid utgangen av perioden: Antalet utgivna aktier av serie A och B vid slutet av perioden.

Genomsnittligt antal aktier: Genomsnittliga antalet utgivna aktier under perioden.

Genomsnittligt antal aktier efter utspadning: Genomsnittligt antal aktier under perioden efter fullt utnyttjande av de utestdende tecknings-
optioner och konvertibla skuldebrev som leder till utspadning.

Intakter: Koncernen har fran och med 1 januari 2010 intékter fran forsaljning av réolja.

Rorelseresultat: Rorelsens intékter minus rorelsens kostnader.

Resultat per aktie: Periodens resultat efter skatt i forhallande till genomsnittligt antal aktier for perioden. Resultatet per aktie har for 2010
och 2009 berdknats pa genomsnittligt antal aktier i Shelton Petroleum AB och for 2008 respektive 2007 pa genomsnittligt antal aktier i
davarande Petrosibir AB.

Resultat per aktie efter utspadning: Periodens resultat efter skatt i forhallande till genomsnittligt antal aktier for perioden justerat for
potentiell utspadningseffekt av konvertibellan och teckningsoptioner.

Eget kapital per aktie: Eget kapital i forhallande till antalet aktier vid slutet av perioden.

Soliditet: Eget kapital i procent av balansomslutningen vid slutet av perioden.

Likvida medel: Likvida medel vid slutet av perioden.

Investeringar i prospekteringstillgangar: Investeringar i prospekteringstillgdngar som paverkat kassaflédet under angiven period.
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Definitioner och forkortningar

Block
Ett lands prospekterings- och produktionsareal dr uppdelad i
olika block som anger det geografiska liget.

Brentolja
En referensolja for de olika oljetyperna i Nordsjon. Anvinds
som utgangspunkt for prissittning.

Brunn
Ett hil som borras ned till en reservoar for att leta efter eller
utvinna olja eller gas.

Fat

Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (engelskans
barrel per day). Ett fat olja=159 liter eller 0,159 kubikmeter.
Pi engelska anvinds ofta forkortningen bbl om fat.

Fat oljeekvivalenter

Energienhet for petroleumprodukter. Anvinds nir olja, gas
och NGL ska summeras. Heter pa engelska barrels of oil
equivalent och forkortas ofta boe.

Forekomst

Ansamling av petroleum 1 en geologisk enhet. Avgrinsas av
bergarter, kontaktyta mellan petroleum och vatten eller en
kombination av dessa.

Gasfalt

Ett filt som innehiller naturgas, men bara mindre ming-
der olja. Gasen kan innehailla storre eller mindre miangder
kondensat som skiljs ut som vitska nir gasen produceras och
trycket och temperaturen faller.

Kolvéten

Aven kallade hydrokarboner. Amnen sammansatta av grund-
imnena vite (hydrogen, H) och kol (karbon, C). Om en
forekomst huvudsakligen innehaller litta hydrokarboner dr
de oftast i gasform. Ar det i huvudsak tyngre hydrokarboner
ar de i vitskeform.

Kondensat

En blandning av de tyngre delarna i naturgasen, det vill siga
pentan, hexan, heptan. Ar flytande vid atmosfiriskt tryck.
Kallas dven nafta.

Kubikmeter
Volymenhet f6r gas. Anges ofta i miljarder kubikmeter.

Licens
Tillstind att leta efter och producera olja och gas. Licenser

kan indelas i tvd kategorier: prospekteringslicenser respektive

produktionslicenser.

Naturgas
En blandning av gasformiga kolviten som finns i berggrun-
den, vanligtvis 60—90 procent metan.

NGL

Engelsk forkortning for Natural Gas Liquids. Vit gas som
bestar av tre olika gaser: etan, propan och butan, samt sma
mingder tyngre kolviten, idr delvis flytande vid atmosfiriskt
tryck. NGL transporteras med specialfartyg.

OPEC

Organisation of the Petroleum Exporting Countries. En
permanent organisation som bestdr av 12 utvecklingslinder
(Algeriet, Angola, Ecuador, Iran, Irak, Kuwait, Libyen,
Nigeria, Qatar, Saudiarabien, Forenade Arabemiraten och
Venezuela) och som koordinerar och férenar medlemmar-
nas respektive petroleumrelaterade policies.

Petroleum
Samlingsbeteckning for hydrokarboner, oavsett om de 4r i
fast, flytande eller gastormigt tillstind.

Produktionsbrunn
En brunn som anvinds for att utvinna petroleum fran en
reservoar.

Prospekteringsbrunn

En gemensam beteckning pi underséknings- och avgrins-
ningsbrunnar som borras vid prospektering efter olja och
gas, for att fa fakta om petroleumets kvalitet, berggrundens
beskaffenhet, reservoarens utbredning och placering.

Raffinaderi
Anliggning dir raolja forvandlas till foradlade produkter
som bensin, motorolja och bitumen.

Reservoar
En ansamling av olja eller gas i en pords bergart, till exempel
sandsten eller kalksten.

Raolja
Den olja som produceras ur en reservoar sedan associerad gas
tagits bort genom separation.

Seismik

Seismiska undersokningar gors for att kunna beskriva geo-
logiska strukturer i berggrunden. Ljudsignaler sinds ut frin
markytan och reflektionerna fingas upp av sirskilda mit-
instrument. Anvinds bland annat tor att lokalisera mojliga
forekomster av hydrokarboner.

Ton olja
Ett ton olja motsvarar cirka 7,5 fat, beroende pa oljans densitet.
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