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Allméant

Detta prospekt tillika erbjudandehandling och den tillhérande anmalningssedeln innehaller viktig information och bor lasas noggrant
innan beslut fattas betraffande erbjudandet fran Shelton Petroleum AB (publ), 556468-1491 (”Shelton Petroleum”, "Shelton”, "Bolaget”,
eller "Koncernen”), som beskrivs nedan.

Detta prospekt har upprattats med anledning av erbjudande till aktiedgarna i PetroGrand AB (publ), 556615-2350 ("Petrogrand”), att
oOverlata samtliga aktier i Petrogrand till Shelton for 0,30 aktie av serie B i Shelton for varje aktie i Petrogrand ("Erbjudandet”).

Innehavare av aktier i Petrogrand bor endast forlita sig pa information i detta prospekt samt information till vilken Shelton har hanvisat
sadana innehavare. Bolaget har inte bemyndigat ndgon att tillhandahalla innehavare av aktier utgivna av Petrogrand annan eller komplet-
terande information utéver informationen i detta prospekt. Informationen i detta prospekt avses vara korrekt, om an inte fullstandig,
endast per dagen for prospektet. Det ldmnas ingen forsékran om att den har varit eller kommer att vara korrekt vid ndgon annan tidpunkt.
Informationen i detta prospekt lamnas endast med anledning av Erbjudandet och far inte anvandas i nagot annat syfte. Informationen
rorande Petrogrand i detta prospekt ar uteslutande hamtad fran offentligt material om Petrogrand och har inte granskats eller verifierats
av Petrogrand. Shelton garanterar inte att informationen hari avseende Petrogrand ar korrekt eller fullstdndig och tar inget ansvar for att
sadan information &r korrekt eller fullstandig.

Pareto Securities AB ("Pareto”) ar finansiell rddgivare endast till Shelton i samband med Erbjudandet och ansvarar inte gentemot ndgon
annan part for radgivning. Inget rattsligt forhallande som foreligger mellan Pareto och Shelton kommer att foreligga eller kommer att
anses foreligga mellan dessa parter och nadgon annan part. Pareto har inte atagit sig nagon skyldighet att verifiera informationen hari och
fransager sig allt ansvar med anledning av sadan information.

Forutom vad som framgar av avsnitten Oreviderad finansiell éversikt proforma for den nya koncernen och Finansiell éversikt, eller annars
uttryckligen anges, har ingen information i detta prospekt granskats eller reviderats av Sheltons revisorer.

Tillamplig lag och tvister

Detta prospekt har upprattats i enlighet med svenska lagar och regler. Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i
enlighet med bestdmmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkannandet och regist-
reringen innebar inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna ar riktiga eller fullstandiga.

Detta prospekt innehaller aven sadan information som en erbjudandehandling enligt Kollegiet for svensk bolagsstyrnings regler rorande
offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktie i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar ("takeover-
reglerna”) ska innehélla. Avsnittet Petrogrand (se sidorna 65-70 utgor i sin helhet sddan information. Finansinspektionen har varken
granskat eller godként denna information da takeover-reglerna inte ligger inom ramen for Finansinspektionens behorighet.

Takeover-reglerna, Aktiemarknadsnamndens uttalanden om tolkning och tillampning av takeover-reglerna och — i forekommande fall —
Aktiemarknadsnamndens tidigare uttalanden om tolkning och tillampning av Néaringslivets Bérskommittés regler om offentliga uppkops-
erbjudanden &r tillampliga pd Erbjudandet.

Tvist rérande, eller som uppkommer i anslutning till, Erbjudandet ska avgoras av svensk domstol exklusivt, med Stockholms tingsratt som
forsta instans.

Information till aktiedgare i Petrogrand utanfor Sverige

Erbjudandet Iamnas inte (och inte heller godkdnns nagon accept fran aktiedgare eller tilldts accept av ndgon annan for aktieagarens
rakning) i nagon jurisdiktion dar genomforandet eller godkdnnande av accept av Erbjudandet inte skulle kunna ske i enlighet med
tillampliga lagar och regler i dessa jurisdiktioner eller dér genomftrandet eller accept av Erbjudandet forutsatter ytterligare dokumenta-
tion, registrerings- eller andra atgérder &n de som foljer av svensk lag, utom vid tillampligt undantag. Erbjudandet kommer inte att inges
for granskning eller registrering hos nagon tillsynsmyndighet i eller utanfor Sverige. Erbjudandet lamnas inte, vare sig direkt eller indirekt,
genom post eller ndgot annat kommunikationsmedel (varmed bland annat forstas telefax, e-post, telex, telefon eller Internet) i eller till
Australien, Japan, Kanada, Sydafrika, Nya Zeeland eller USA, och Erbjudandet kan inte accepteras i eller fran Australien, Japan, Kanada,
Sydafrika, Nya Zeeland eller USA. Féljaktligen kommer inte och far inte detta prospekt, anmélningssedeln eller annan dokumentation
avseende Erbjudandet séndas per post eller pa annat satt distribueras, vidarebefordras eller pa annat sétt séndas till, fran eller inom
Australien, Japan, Kanada, Sydafrika, Nya Zeeland eller USA. Shelton kommer inte att erlagga nagot vederlag enligt Erbjudandet till eller
acceptera anmalningssedlar fran Australien, Japan, Kanada, Sydafrika, Nya Zeeland eller USA. Oaktat det foregadende forbehaller sig
Shelton réatten att tillata att Erbjudandet accepteras av personer som inte &r bosatta i Sverige om Bolaget, efter egen bedémning, bedomer
att transaktionen ifraga kan genomforas i enlighet med tillampliga lagar och regler.

Framtidsinriktad information m.m.

Information i detta prospekt som rér framtida forhallanden eller omstandigheter, inklusive information om framtida resultat, tillvaxt

och andra utvecklingsprognoser samt effekter av Erbjudandet, utgor framtidsinriktad information. Sadan information kan exempelvis
kannetecknas av att den innehaller orden "bedéms”, "avses”, "forvantas”, "tros”, eller liknande uttryck. Framtidsinriktad information ar
foremal for risker och osékerhetsmoment, eftersom den avser forhallanden och dr beroende av omsténdigheter som intréffar i framtiden.
Framtida forhallanden kan avsevart komma att avvika fran vad som uttryckts eller antytts i den framtidsinriktade informationen pa grund
av manga faktorer, vilka i stor utstrackning ligger utom Sheltons kontroll. All sadan framtidsinriktad information I&mnas per dagen detta
prospekt offentliggdrs och Shelton har ingen skyldighet (och &tar sig ingen séddan skyldighet) att uppdatera eller revidera nagon sadan
information pa grund av ny information, framtida handelser eller liknande, forutom i enlighet med gallande lagar och bestimmelser.

Uppgifterna om reserv- och resursbeddmningar i avsnittet Shelton Petroleum har hamtats ur rapport fran Trimble Engineering Associates,
adress 2200 Monenco Place, 801 6 Avenue SW, Calgary Alberta, T2P 3W2 Canada, och AGR TRACS International Consultancy Ltd,
adress PO. Box 163, 5342 Straume, Norge, som har samtyckt till att informationen har tagits in i detta prospekt i denna form och detta
sammanhang och vilka inte har nagra vésentliga intressen i Bolaget.

Vissa siffror i detta prospekt har avrundats. Detta medfér att vissa tabeller till synes inte summerar korrekt.
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Sammanfattning

Sammanfattningar bestar av informationskrav uppstéllda i punkter ("Punkter”). Punkterna &r numrerade i avsnitten A—-E

(A.1-E.7)

Denna sammanfattning innehéller alla de Punkter som krévs i en sammanfattning fér aktuell typ av vérdepapper och emittent.
Eftersom vissa Punkter inte &r tillimpliga kan det dock finnas luckor i Punkternas numrering.

Aven om det krévs att en Punkt inkluderas i sammanfattningen fér aktuella vérdepapper och emittent, &r det maéjligt att ingen
relevant information kan ges rérande Punkten. | sadant fall finns en kort beskrivning av Punkten i sammanfattningen tillsam-
mans med angivelsen "gj tillamplig”.

Avsnitt A —

A.l

Introduktion
och varningar

Introduktion och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till detta prospekt. Varje beslut
om att investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av detta prospekt i dess
helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i detta prospekt anfors
vid domstol, kan den investerare som ar karande i enlighet med medlemsstaternas natio-
nella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for dversattning av detta prospekt
innan de réattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer
som lagt fram sammanfattningen, inklusive dverséattningar darav, men endast om samman-
fattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av detta prospekt
eller om den inte, tillsammans med andra delar av detta prospekt, ger nyckelinformation
for att hjalpa investerare nar de dvervager att investera i sddana vardepapper.

A.2

Samtycke till finan-
siella mellanhénders
anvéndning av
prospektet

Ej tillamplig. Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda detta prospekt for efterfol-
jande aterforsaljning eller slutlig placering av vardepapper.

Avsnitt B — Emittent och eventuell garantigivare

B.1

Firma och handels-
beteckning

Shelton Petroleum AB (publ) med organisationsnummer 556468-1491.

B.2

Séte, bolagsform,
lagstiftning och land

Shelton ar ett svenskt aktiebolag som ar bildat, registrerat och bedriver sin verksamhet i
enlighet med den svenska aktiebolagslagen, med firma Shelton Petroleum AB och séte i
Stockholms kommun, Sverige med adress Hovslagargatan 5B, 111 48 Stockholm, Sverige.

B.3

Huvudsaklig
verksamhet

Shelton inriktar sig pd prospektering och utvinning av olja och gas i Ryssland samt pa
utvalda omraden i Ukraina. | Ryssland innehar Shelton licenser avseende tre block i Volga-
Ural-regionen. Licensblocken angrénsar varandra och har en sammanlagd yta om cirka
500 kvadratkilometer. Bolaget har dven paborjat produktion av olja pad Rustamovskoye-
faltet efter ett genomfort prospekterings—program. | Ukraina har Shelton Petroleum ett
joint venture med Ukrnafta, Ukrainas stérsta olje- och gasbolag, genom en 45-procentig
agarandel i det ukrainska bolaget Kashtan. Detta ger Shelton en lika stor andel av produk-
tionen i oljefaltet Lelyaki i Chernigovregionen utanfér Poltava. Vidare har Shelton ett
strategiskt partnerskap med Chornomornaftogaz, ett statligt ukrainskt bolag inom offshore-
utveckling av olje- och gasfyndigheter, genom att Koncernen ar part i ett ukrainskt joint
venture avtal som ger Shelton en 50-procentig andel i tre betydande licensomraden i
Azovska sjon och Svarta havet.

B.4a

Trender i branschen

Bolagets verksamhet och lénsamhet paverkas bland annat av féljande faktorer (ej upprék-
nade i prioritetsordning): varldsmarknadspriset pa olja, produktionsvolymer, nivan pa
produktionsskatter, tillgang till finansiering, tillgang till underleverantérer, utrustning och
kvalificerade medarbetare samt tillgang till infrastruktur.

Under de senaste aren har Sheltons verksamhet framst paverkats av varldsmarknadspriset
pa olja, produktionsvolymer, nivan pa produktionsskatter och tillgang till finansiering.

ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)



SAMMANFATTNING

Trender i branschen, | Varldsmarknadspriset pa olja ligger for narvarande péa en historiskt sett hdg niva men har
forts varierat kraftigt under de senaste aren. Bolagets produktionsvolymer har sedan september
2011 varit stigande, sarskilt under 2013.

B.5 Koncernstruktur Shelton Petroleum AB (publ) utgér moderbolag i en koncern med tio dotterféretag, av vilka
de flesta ar helagda.

B.6 Anmélningspliktiga | sasmmanstéliningen nedan aterfinns de dgare som ager minst 5% av kapitalet eller
personer, stérre rosterna i Bolaget och darmed ar anmalningsskyldiga. Innehaven &r uppdaterade mellan
aktiedagare samt 30 december 2013 och 17 januari 2014 vilket &r senast tillgdngliga data frén SIS Agarser-

kontroll av bolaget vice per den 31 januari 2014.

Aktiedgare Aktier av serie A Aktier av serie B Andel av kapitalet Andel av rosterna
PetroGrand AB (publ) - 1 500 000 12,3% 11%
Two Eye Fund Ltd 18 040 1053 811 8.8% 9,0%
Bjorn Lindstrom 24 648 925 553 7,8% 8,6%
Avanza Pension Forsakring AB - 699 923 58% 51%
B.7 Utvald historisk

finansiell informa- 1 januari — 31 december

tion for Shelton 2013 2012 2011 2010

Petroleum (SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Intakter 109,1 99,9 47,2 29,3
Aktiverat arbete for egen rékning 4,0 4,0 33 2,2
Rorelsekostnader -83,5 -74.3 -48,1 -43,0
Rorelseresultat 29,5 29,6 2,4 -11,4
Finansiella intakter 0,9 1,8 0,9 1,9
Finansiella kostnader -13,1 -0,7 -1,8 -15
Resultat fore skatt 17,4 30,8 1,5 -11,0
Skatt -5,0 -6,0 -0,9 -1,4
Arets resultat 12,4 24,8 0,6 -12,4

1 januari - 31 december

2013 2012 2011 2010
(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar i rorelsekapitalet n/a 229 -10,5 -119
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet n/a -19.4 56 -9.8
Kassaflde fran den Iopande verksamheten 3,5 3,4 -4,9 -21,7
Kassafléde fran investeringsverksamheten -29,3 -10,9 31,7 -27,4
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 28,9 -7,3 -3,4 40,5
Arets kassafléde 3,1 -14,8 23,5 -8,6
Likvida medel vid arets ingang 30,8 46,0 22,2 32,7
Omrakningsdifferens i likvida medel -0,2 -0,4 0,3 -2,0
Likvida medel vid arets utgdng 33,7 30,8 46,0 22,2

31 dec 2013 31dec 2012 31dec 2011 31 dec 2010

(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Anlaggningstillgadngar 298,8 275,8 268,1 304,2
Omséttningstillgangar 249,51 29,7 10,2 7.2
Likvida medel 33,7 30,8 46,0 22,2
Totala tillgangar 582,0 336,3 324,2 333,6
Eget kapital 318,6 270,6 253,5 268,4
Langfristiga skulder 26,1 49,8 50,3 57,1
Kortfristiga skulder 237,3 16,0 20,5 8,1
Totalt eget kapital och skulder 582,0 336,3 324,2 333,6

1) Inkluderar SEK 185,8 miljoner sparrade bankmedel som erhélls i samband med konvertibeln K2 som utstélldes till Petrogrand, med beslut pa
Sheltons extra bolagsstdmma i augusti 2013. Om konvertering inte sker senast per den 31 december 2013 ska dessa sparrade bankmedel
aterforas till Petrogrand.
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Utvald historisk
finansiell informa-
tion for Shelton
Petroleurn, forts.

1 jan-31 december

2013 2012 2011 2010
Intaktstillvaxt 9% 112% 61% n/a
Rorelsemarginal 27% 30% 5% -39%
Soliditet 55% 80% 78% 80%
Periodens resultat per aktie fore utspadning, SEK 1,14 2,33 0,06 -1,46
Periodens resultat per aktie efter utspadning, SEK 1,13 2,23 0,06 -1,46
Eget kapital per aktie fore utspadning, SEK 26,2 25,4 23,8 25,2
Utdelning per aktie fore utspadning, SEK - - - -
Utdelning per aktie efter utspadning, SEK - - - -
Antal aktier fore utspadning vid utgdngen av
perioden 12 163 088 10 640 588 10 640 588 10 640 198
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 10911 656 10 640 588 10 640 428 8 498 582
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 10972019 12063 713 11 483 857 8516 395
Produktion, fat 248 870 177 850 77 300 77 900
Produktion, fat per dag 682 486 212 213
Investeringar i prospekterings- och produktions-
tillgangar, SEK miljoner 57,1 29,4 19,8 27,0
Medeltal antal heltidsanstallda 33 33 34 24

Bolaget inledde produktion av olja under 2010. Produktionen har sedan ¢kat under de
efterféljande aren och Bolaget kunde redovisa en vinst i fjdrde kvartalet 2011. Under
2011 likviderades aktieinnehavet i Tomsk Refining AB, vilket gav ett likviditetstillskott om
totalt SEK 69 miljoner under 2011 och 2012. Under 2013 emitterades tva konvertibler till
Petrogrand, varav den forsta p& SEK 30 miljoner konverterades till aktier och den andra pa
SEK 185 miljoner aterbetalades i januari 2014.

B.8 Utvald proforma-
redovisning

| syfte att visa ett hypotetiskt resultat for Shelton efter forvarv av samtliga aktier i Petrogrand
som om forvarvet genomforts per den 1 januari 2013 har en oreviderad proformaresultat-
rakning for perioden 1 januari — 30 september 2013 upprattats. En oreviderad balansréak-
ning har uppréttats i syfte att visa den hypotetiska finansiella stallningen som om forvarvet
skett den 30 september 2013.

Proformarakenskaperna presenteras enbart for illustrativa andamal och ar inte nédvan-
digtvis en indikation pa hur resultatet eller den finansiella staliningen skulle sett ut om
Shelton hade forvarvat Petrogrand vid ovan ndmnda datum. Proformardakenskaperna ar
inte heller ndgon indikation pa vilka framtida resultat Shelton kan komma att generera eller
vilken finansiell stallning Shelton kan komma att ha i framtiden. Proformaredovisning ar till
sin natur avsedd att beskriva att beskriva en hypotetisk situation och tjanar saledes inte till
att beskriva foretagets faktiska finansiella stallning eller resultat.

Proformarakenskaperna har upprattats med utgadngspunkt frén Sheltons oreviderade
deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2013 samt Petrogrands oreviderade
delarsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2013. De oreviderade proforma-
rékenskaperna har baserats pa de redovisningsprinciper, International Financial Reporting
Standards, som tillampas av bade Shelton och Petrogrand. Petrogrand tillampar en funk-
tionsindelad resultatrakning medan Shelton tillampar en kostnadsslagsindelad resultatrak-
ning. For att uppna en dverensstdammelse med rubriceringen i Sheltons resultatrakning har
i nedanstaende proforma resultatrakning darfor de kostnader som redovisats som admi-
nistrationskostnader hos Petrogrand omférdelats till personalkostnader och évriga externa
kostnader. Denna omfordelning paverkar inte det redovisade nettoresultatet.

| september 2013 begérde Petrogrand konvertering av en konvertibel fordran om

SEK 30,0 miljoner och i oktober registrerades de 1 500 000 B aktier som Shelton emit-
terade, som en foljd av konverteringen, hos Bolagsverket. Mot bakgrund av att konverte-
ringen begardes i september har nedanstdende proforma balansrakning justerats som om
konverteringen hade skett den 30 september 2013.

Proformaresultatrakningen har upprattats utifran antagandet att Shelton forvarvat 100% av
aktierna i Petrogrand den 1 januari 2013, mot en likvid om 12 079 769 aktier av serie B i
Shelton. Proformabalansrékningen har uppréttats utifran antagandet att Shelton forvarvade
100% av aktierna i Petrogrand den 30 september 2013, mot en likvid om 12 079 769 av
serie B i Shelton.
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Utvald proforma-
redovisning, forts.

Omklassifi-
ceringar Proforma Pro forma
Belopp i SEK tusen Shelton  Petrogrand  Petrogrand justering Not  Koncernen
Intakter 71758 0 0 71758
Aktiverat arbete for egen
réakning 3061 0 0 3061
Ravaror och férnédenheter -36 207 0 -36 207
Personalkostnader -8708 0 -14 546 0 —23 254
Ovriga externa kostnader -9 286 0 -7 832 0 -17 118
Administrationskostnader 0 -22 378 22 378 0 0
Nedskrivning av immateriella
tillgéngar 0 -138 608 138 608 E 0
Avskrivningar -1796 0 -1796
Rorelsens kostnader -55 997 -160 986 0 138 608 -78 375
Rorelseresultat 18822 -160 986 138 608 -3 556
Finansiella poster -12163 -1462 0 -13 625
Resultat fore skatt 6 659 -162 448 0 138 608 -17 181
Skatt -4944 0 0 -4944
Periodens resultat 1715 -162 448 0 138 608 -22 125
Ovrigt totalresultat
Finansiella tillgdngar som kan
séljas 16 400 0 0 16 400
Omrakningsdifferenser -11102 -13217 0 -24 319
Periodens totalresultat 7013 -175665 0 138 608 -30 044
Proforma justeringar
Korrige-

ringar, Forvarv  Elimine- Pro forma
Belopp i SEK tusen Shelton Petrogrand not A Petrogrand ringar Not Koncernen
Tillgangar
Anléggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 0 333608 -333 608 C 0
Andelar i intressebolag 0 30 000 -30 000 0
Immateriella
anlaggningstillgangar 81 238 0 0 81 238
Materiella
anlaggningstillgangar 205 316 778 2 000 0 208 094
Summa anlédggningstillgangar 286 554 778 32 000 333608 -363608 289 332
Omsattningstillgdngar
Varulager 191 2 255 -2 000 446
Kortfristiga fordringar 56 487 3909 60 396
Kortfristiga konvertibla
fordringar 0 215249 -30000 -185 249 B 0
Finansiella tillgdngar under
diskretionar forvaltning 0 100996 0 100 996
Spérrade bankmedel 185 249 0 0 185 249
Likvida medel 35111 47 760 0 82871
Summa omséttningstiligangar 277 038 370169  -32 000 0 -185249 429 958
Totala Tillgangar 563 592 370947 0 333 608 -548 857 719 290
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Utvald proforma-

redovisning, forts. Proforma justeringar
Korrige-

ringar, Forvarv  Elimine- Pro forma
Belopp i SEK tusen Shelton Petrogrand not A Petrogrand ringar Not Koncernen
Eget kapital och Skulder
Eget kapital
Aktiekapital 53 203 40 266 7 500 60399 40266 C 121102
Ovrigt tillskjutet kapital 179835 1432114 22 500 273209 -1 437 114 C,D 470544
Reserver -38342 -104 779 104 779 C 38342
Balanserat resultat 82 882 -1 003 993 1003 993 C 82 882
Eget Kapital 277578 363608 30 000 333608 -368 608 C,D 636186
Langfristiga skulder
Uppskjuten skatt 27 889 0 0 27 889
Ovriga avstattningar 347 0 0 347
Summa langfristiga skulder 28 236 0 0 0 0 28 236
Kortfristiga skulder
Konvertibla forlagslan 237 844 0 -30000 -185 249 B 22 595
Ovriga skulder 19934 7339 5000 D 32273
Summa Kortfristiga skulder 257778 7339 -30000 0 -180249 54 868

Totalt Eget kapital och
Skulder 563 592 370 947 0 333 608 -548 857 719 290

Noter till Proformaredovisningen
Sheltons och Petrogrands delarsrapporter for perioden 1 januari — 30 september 2013 har
uppréttats i enlighet med IFRS sdsom de antagits av EU.

Proformajusteringar

A. Petrogrands balanspost Varulager bestar av reservdelar och dieselbransle som anvands
i verksamheten. Shelton klassificerar dylika reservdelar som materiella anlaggnings-
tillgdngar. For att uppnéa en 6verensstammelse med den klassificering som Shelton
tillampar har ett uppskattat belopp som avser reservdelar omklassificerats fran varulager
till materiella anlaggningstillgdngar. Som beskrivits ovan under Principer och anta-
ganden begéarde Petrogrand i september 2013 konvertering av en konvertibel fordran
pa Shelton. Konverteringen verkstélldes i oktober 2013. Mot bakgrund av detta har
SEK 30,0 miljoner omklassificerats till Andelar i intressebolag. | samband med konver-
teringen ®kade Sheltons Aktiekapital med SEK 7,5 miljoner och Ovrigt tillskjutet kapital
med SEK 22,5 miljoner samt reglerades SEK 30,0 miljoner av Sheltons Konvertibla
forlagslan.

B. Per den 30 september 2013 hade Petrogrand kortfristiga konvertibla fordringar pa
Shelton uppgéende till SEK 215,2 miljoner. Av dessa har SEK 30 miljoner konverterats
till 1 500 000 B-aktier i Shelton, se ovan. Resterande SEK 185,2 miljoner har efter
den 30 september 2013 aterbetalts av Shelton till Petrogrand och kommer séledes
vid tidpunkten for ett eventuellt forvary utgodra tillgangliga likvida medel i Petrogrands
balansrakning. Av likviden som Shelton erhdll vid emissionen av de konvertibla skulde-
breven redovisades SEK 185,2 miljoner som sparrade bankmedel och kommer, som
framgar ovan, att utgora tillgangliga likvida medel vid ett forvarv. | proforma balans-
rakningen har SEK 185,2 miljoner av Petrogrands kortfristiga konvertibla fordringar
eliminerats mot Sheltons konvertibla forlagslan pa skuldsidan.

C. Justering for emission av 12 079 769 B-aktier i Shelton reducerat for den del av emis-
sionen som avser aterkop av 1 500 000 Shelton B-aktier (se preliminar forvarvsanalys
nedan), eliminering av det forvarvade egna kapitalet i Petrogrand. Vardet av de emitte-
rade aktierna uppgar till SEK 333,6 miljoner, baserat pa vardet av tillgdngar och skulder
i Petrogrand.
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Utvald proforma- D. Justering fér uppskattade kostnader i samband med forvarvet, SEK 5 miljoner. Kost-
redovisning, forts. nader i samband med forvarvet bestar dels av transaktionskostnader, arvoden till finan-
siella och legala radgivare samt arvoden till revisorer, samt emissionskostnader. Trans-
aktionskostnaderna belastar ej proforma resultatrakningen eftersom de uppstar fore
férvarvet utan bokas tillsammans med emissionskostnaderna som en negativ post i eget
kapital samt en upplupen kostnad bland 6vriga skulder i proforma balansrakningen.

E. | Petrogrands deldrsrapport 1 januari — 30 september 2013 har en nedskrivning
om SEK 138,6 miljoner belastat resultatet avseende nedskrivningar av immateriella
tillgdngar som avsag tidigare aktiverade prospekteringskostnader pa bolagets licenser
i Ryssland. Efter nedskrivningen &r de bokforda vardena pa immateriella tillgangar
SEK 0 i Petrogrands balansrékning. Eftersom dessa immateriella tillgdngar har asatts ett
varde om SEK O i den preliminara forvarvsanalysen har nedskrivningarna justerats for i
proforma resultatrakningen.

Prelimindr férvérvsanalys

SEK tusen

Eget kapital Petrogrand 363 608
Avgér: konvertibel fordran -30 000
Varde emitterade aktier 333 608

Petrogrand innehar 1 500 000 B-aktier i Shelton. Dessa ska betraktas som ett aterkop av
aktier och inte inga i forvarvsanalysen. Det preliminara verkliga vardet pa anskaffningskost-
naden uppgar saledes till SEK 333,6 miljoner. De prelimindra verkliga vardena pa forvar-
vade tillgangar och skulder fordelar sig enligt foljande, belopp i SEK tusen:

Materiella anlaggningstillgangar 778
Varulager 2255
Kortfristiga fordringar 3909
Kortfristiga konvertibla fordringar 215249
Avgar: Konverterade fordringar -30 000
Finansiella tillgdngar under diskretionar forvaltning 100 996
Likvida medel 47 760
Ovriga skulder -7339
Verkligt virde forvdrvade nettotillgangar 333608

Fordelningen av anskaffningskostnaden &r prelimindr och den slutliga foérdelningen
kommer att baseras pa de verkliga vardena av forvarvade tillgangar och forvarvade skulder
per den dag som Erbjudandet fardigstalls. De slutligt faststallda verkliga vardena, efter

det att forvarvet har fardigstéllts, kan komma att vasentligen avvika fran de preliminara

vardena.
B.9 Resultatprognos Ej tillampligt. Bolaget har inte lamnat en resultatprognos.
B.10 Revisionsanmaérk- Ej tillampligt. Det finns inte nagra anmarkningar i revisionsberattelserna.
ningar
B.11 Rérelsekapital Det ar styrelsens &sikt att Bolaget har en lamplig och tillracklig nivé av rorelsekapital for att

finansiera den l6pande verksamheten under de kommande 12 mé&naderna fran datumet
for detta prospekt.
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Avsnitt C — Vardepapper

c.1 Véardepapper som Erbjudandet avser aktier av serie B i Shelton. Sheltons aktie av serie B ar upptagen till
erbjuds handel pd NASDAQ OMX Stockholm. Handel med de aktier som erldggs som vederlag i
Erbjudandet berdknas pabdrjas pd NASDAQ OMX Stockholm omkring den 24 mars 2014 i
samband med att erlaggande av vederlag sker. ISIN-koden for Sheltons aktie av serie B ar
SE0000514572.

c.2 Valuta Samtliga Bolagets aktier ar denominerade i svenska kronor (SEK). Handeln i Sheltons aktie
av serie B pd& NASDAQ OMX Stockholm sker i svenska kronor (SEK).

c.3 Antal emitterade Per datumet for detta prospekt har Bolaget emitterat 170 580 aktier av serie A och

aktier och kvotvdrde | 11 992 508 aktier av serie B, var och en med ett kvotvarde om SEK 5. Samtliga aktier ar
per aktie emitterade och fullt inbetalda.

c4 Réttigheter som Vid bolagsstdmma fér varje rostberattigad rosta for fulla antalet innehavda och foretrada

sammanhénger med | aktier utan begrénsning i rostratten. Aktier av serie A berattigar till tio roster per aktie,
vérdepapperen medan aktie av serie B berattigar till en rést per aktie. Varje aktie har samma rétt till utdel-
ning och till eventuellt dverskott som aterstar efter likvidation av Bolaget.

C5 Overldtelsebegréns- | Ej tillampligt. Aktierna &r fritt dverldtbara och kan pantsattas.

ningar

C.6 Handel i vérdepap- Bolagets aktie av serie B handlas pa NASDAQ OMX Main Market under namnet SHEL B.

peren Aktier av serie A ar ej noterade.

c.7 Utdelningspolicy Shelton har hittills inte lamnat ndgon utdelning och styrelsen har inte lagt fast ndgon utdel-
ningspolicy. Om utdelning kommer att ske &r beroende av niva péa intjaning och finansiella
resurser som Shelton kommer att behova for att finansiera framtida tillvaxt, av Sheltons
finansiella situation och av andra faktorer som styrelsen i Shelton kan komma att behtva
beakta.

Avsnitt D — Risker

D.1

Huvudsakliga risker
for bolaget och
branschen

Bolagets verksamhet och marknad ar foremal for ett antal risker som helt eller delvis ar
utanfor Bolagets kontroll och som paverkar eller kan komma att paverka Bolagets framtida
utveckling. Nedanstaende riskfaktorer, som beskrivs utan inbérdes rangordning och utan
ansprak pa att vara heltdckande, bedéms kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Bola-
gets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Prospektering och utvinning — Koncernens ar foremal for alla de risker och osdkerheter
som verksamheter involverade i prospektering och produktion av olja och naturgas éar
forknippade med, sdsom brand och explosioner i samband med borrningsarbete, ldckage
och utslapp av olja och tung utrustning som havererar. Var och en av dessa risker kan
resultera i skador pd Koncernens olje- och naturgaskallor, produktionsanlaggningar, miljon
samt medftra personskador.

Geologisk risk — Alla uppskattningar av utvinningsbara olje- och naturgasreserver bygger pa
sannolikhetsbeddmningar. Om dessa bedémningar skulle visa sig vara felaktiga kan vardet
av Koncernens tillgdngar paverkas negativt.

Sjunkande produktionsniva och nedgang i reserver — Utan tillagg av nya reserver genom
prospektering, forvarv eller utbyggnad kommer Koncernens reserver och produktion att
ga ned over tiden nar reserverna toms ut, vilket skulle ha en negativ inverkan pa Bolagets
kassaflode.

Pris pa olja och naturgas — Priset pa olja och naturgas paverkas av ett antal faktorer som
ligger utanfor Koncernens kontroll, sdsom marknadsfluktuationer, exportbegréansningar och
skatter. En nedgéng i priset pa olja eller naturgas skulle kunna leda till minskade intakter
och en minskning av volymerna av de reserver Koncernen ekonomiskt kan utvinna.
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Huvudsakliga risker | Konkurrens — Den verksamhet Koncernen bedriver &r mycket konkurrensutsatt i alla led.
for bolaget och Okad konkurrens eller Koncernens misslyckande att framgangsrikt konkurrera kan inne-
branschen, forts. bara minskade intakter.

Tillstand och licenser — Koncernens prospektering och produktion ar beroende av licenser
och tillstand, vilka kan komma att forsenas, avslas, beldggas med restriktioner eller ater-
kallas och darmed férdroja eller stoppa Koncernens mojligheter till kommersialisering.

Politisk risk — Genom sin verksamhet i ldnder i fore detta Sovjetunionen (Ryssland och
Ukraina) ar Koncernen exponerad for politiska risker. Sddana risker innefattar bland annat
potentiella statliga interventioner, férandringar i den skatteréttsliga regleringen, korruption
och exportbegransningar och skulle kunna paverka Koncernens majligheter att planera
och genomfora langsiktiga strategier negativt.

Utrustning och personal — Koncernens verksamhet ar beroende av tillgang till utrustning
och kvalificerad personal. En brist i detta avseende kan leda till kade kostnader, forse-
ningar eller minskad produktion.

Samgaenden och partners — Koncernen ar exponerad for motpartsrisker i form av de
samarbetsavtal och joint ventures som Koncernen har ingatt och kan komma att inga i
framtiden. Koncernen och dess partners intressen kan ga isar, vilket kan inverka negativt
pa Koncernens verksamhet.

D.3 Huvudsakliga risker | Alla investeringar i vardepapper ar forknippade med risker. Sddana risker kan leda till att
fér vardepapperen priset pa Bolagets aktier faller avsevart och investerare riskerar att forlora hela eller delar av
sin investering. De huvudsakliga riskfaktorerna hanforliga till Bolagets aktier inkluderar:

Aktiekurs — En investering i Bolagets aktier ar forknippad med sarskilt hog risk eftersom
Koncernen verkar inom en riskfylld bransch och det finns en risk for att aktiekursen kan
komma att ha en negativ utveckling.

Utspéddning — Bolaget kan i framtiden komma att genomféra nyemissioner vilket for inne-
havare av aktie i Bolaget kan minska proportionellt &gande, réstandel och vinst per aktie
samt negativt paverka marknadspriset for Bolagets aktier.

Utdelning — Bolaget har hittills inte [amnat ndgon utdelning, varmed det enda séattet att
erhélla avkastning inom en 6verskadlig framtid kan vara en eventuell kapitalvinst vid avytt-
ring. Det finns alltid en risk for att en avyttring inte kan ske med kapitalvinst.

Bristande likviditet — Det finns en risk for att det i framtiden inte uppstar tillrdcklig handels-
volym i aktien och att en investerare inte kan realisera det underliggande vardet av en
investering i Bolagets aktier genom att sélja aktierna.

Avsnitt E — Erbjudande

E.l Nettointakter och Om Erbjudandet fullféljs med full anslutning kommer Shelton att férvarva samtliga
kostnader 40 265 898 aktier i Petrogrand.

Transaktionskostnaderna for Erbjudandet beraknas uppga till cirka SEK 5 miljoner och
omfattar bland annat kostnader for finansiell, legal och annan kvalificerad radgivning.

E.2a Motiven till Erbju- Styrelsen i Shelton anser att det finns industriella och finansiella motiv till Erbjudandet.
dandet Shelton har en licensportfélj med produktions- och prospekteringspotential. Transaktionen
ger, genom Petrogrands kassa, finansiella medel att realisera potentialen i tillgdngsport-
foéljen och att tillvarata de expansionsmajligheter som olje- och gasmarknaden erbjuder.
Dessutom forvantas likviditeten i Shelton-aktien att oka och Bolagets position pa finans-
marknaden att starkas efter Erbjudandets fullféljande.
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E.3 Erbjudandets former | For varje aktie i Petrogrand erhalls 0,30 aktie av serie B i Shelton.

och villkor Fullféljande av Erbjudandet ar villkorat av:

1. att Erbjudandet accepteras i sadan utstrackning att Shelton blir agare till mer an 50% av
det totala antalet aktier och réster i Petrogrand efter full utspadning;

2. att inte ndgon annan offentliggtr ett erbjudande att forvarva aktier i Petrogrand pa villkor
som for Petrogrands aktiedgare ar formanligare an de villkor som géller enligt Erbju-
dandet;

3. att samtliga for Erbjudandet, dess genomférande eller Sheltons forvarv av Petrogrand
erforderliga tillstand, godkdnnanden, beslut och andra atgéarder fran myndigheter eller
liknande, har erhallits pa for Shelton acceptabla villkor;

4. att Petrogrand inte vidtar nagra atgarder som skulle forsamra forutsattningarna for
Erbjudandet eller dess genomforande, innefattande, men inte begrénsat till, avyttring
eller annan overlatelse av vasentlig del av bolagets verksamhet eller tillgdngar eller
annan vasentlig forandring av verksamhetsinriktningen i strid med de affarsprinciper
som bolaget tidigare tillampat;

5. att ingen vasentlig negativ forandring av Petrogrands finansiella stélining eller verk-
samhet har intraffat efter offentliggérandet av Erbjudandet, varvid med vésentlig negativ
forandring avses handelse som vasentligen paverkar eller skaligen kan paverka Petro-
grands likviditet, forséljning, resultat eller eget kapital negativt och som Shelton inte
skaligen bort kdnna till eller férutse vid offentliggdrandet av Erbjudandet;

6. att ingen information som offentliggjorts av Petrogrand, eller som har lamnats av Petro-
grand till Shelton, ar vasentligen felaktig, ofullstandig eller vilseledande och att Petro-
grand har offentliggjort all information som borde ha offentliggjorts av Petrogrand, och

7. att varken Erbjudandet eller férvarvet av Petrogrand helt eller delvis omaojliggérs eller
vasentligen forsvaras av lagstiftning eller annan reglering, domstolsavgérande, myndig-
hetsbeslut eller motsvarande omstandighet, som foreligger eller skaligen kan forvéantas,
som ligger utanfor Sheltons kontroll och vilken Shelton skaligen inte kunnat forutse vid
tidpunkten for offentliggérande av Erbjudandet.

Shelton forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall det star klart att nagot
eller nagra av ovanstaende villkor inte uppfyllts eller kan uppfyllas. Savitt avser villkor 2-7
ovan kommer emellertid ett sddant aterkallande endast att ske om den bristande uppfyl-
lelsen ar av vasentlig betydelse for Sheltons férvarv av aktier i Petrogrand. Shelton férbe-
haller sig ocksa ratten att helt eller delvis franfalla ett eller flera av villkoren enligt ovan,
inklusive att fullfélja Erbjudandet vid lagre acceptansniva &n vad som anges i punkten 1
ovan.

Acceptperioden loper fran den 18 februari 2014 till och med den 10 mars 2014. Erlag-
gande av vederlag berdknas ske den 13 mars och forsta dag for handel i de nya Shelton-
aktierna berdknas kunna aga rum omkring den 24 mars 2014. Shelton forbehaller sig
ratten att forlanga acceptfristen i Erbjudandet och i samband darmed aven féreskriva att
ovanstaende villkor for Erbjudandet, helt eller delvis, ska galla dven under sadan forlang-
ning av acceptfristen. Shelton forbehaller sig vidare ratten att senareldgga tidpunkten for
erlaggande av vederlag i Erbjudandet.

E4 Intressen och intres- | Maks Grinfeld och Mats Jansson ar styrelseledaméter och aktiedgare i Petrogrand
sekonflikter (Maks Grinfeld ar dessutom verkstallande direktor for Petrogrand) och har darfor ett
intresse i Erbjudandet som kan strida mot Bolagets intressen. Varken Maks Grinfeld eller
Mats Jansson har deltagit i styrelsens handlaggning av Erbjudandet.

E.5 Séljare av vérde- Ej tilldmpligt. Erbjudandet utgdrs av nyemitterade aktier i Bolaget.
papperen och lock
up-avtal
E.6 Utspéadningseffekt Forutsatt att Erbjudandet fullféljs med full anslutning kommer 12 079 769 nya aktier av

serie B i Shelton att ges ut i samband med Erbjudandet, vilket motsvarar 49,8% i utspad-
ning for Sheltons befintliga aktiedgare.

E.7 Kostnader for inves- | Ej tillampligt. Inget courtage utgar i Erbjudandet.
teraren
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Koncernens verksamhet &r sadan att en accept av Erbjudandet och en investering i Bolaget ska anses som riskfylld. Vid
bedémning av Bolagets framtida utveckling maste, vid sidan av mdjligheter till resultattillvaxt, riskfaktorer beaktas. Nedan
redogbrs for ett antal risker som Bolaget bedémer kan fa véasentlig negativ betydelse for Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning. Riskerna &r inte rangordnade efter sannolikhet, betydelse eller potentiell paverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat eller finansiella stallning. Beskrivningen av riskfaktorer gor inte heller ansprék pa att vara uttémmande. Ytter-
ligare riskfaktorer som for ndrvarande inte ar kanda eller som for tillféllet inte anses vara betydande skulle ocksa kunna ha en
betydande negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat eller finansiella stéllning dérigenom pa Bolagets framtidsutsikter.
Detta kan medféra en negativ paverkan pa varderingen av Bolagets aktie och innebéra att aktiedgare eller innehavare av andra
vérdepapper i Bolaget férlorar hela eller delar av sitt investerade kapital. Aktiedgare i Petrogrand uppmanas att géra sin egen
bedémning av nedan angivna och andra potentiella riskfaktorers betydelse fér Bolagets verksamhet och framtida utveckling.
En samlad utvérdering méste dven innefatta évrig information i detta prospekt (inklusive de dokument som inforlivats hari
genom hanvisning) liksom en allman omvéridsanalys. Detta prospekt innehaller &ven framtidsinriktade uttalanden som &r
beroende av framtida hédndelser, risker och osékerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig avsevért fran de resultat som
forutspas i de framtidsinriktade uttalandena till foljd av manga olika faktorer, déribland men inte begransat till de risker som

beskrivs nedan och pa annan plats i detta prospekt.

Risker forenade med Shelton Petroleum

Begransad historik

Bolaget befinner sig fortfarande i ett relativt tidigt stadium

av sin utveckling. Bolagets prospekterings- och utbygg-
nadsplaner omfattar en stor mangd arbetsmoment besta-
ende av bland annat borrning av borrhal och uppbyggnad

av infrastruktur. Vidare finns endast begrénsad finansiell,
verksamhetsrelaterad och annan information tillgénglig for att
beddma Koncernens framtidsutsikter. Darfér har Koncernen
en begransad historisk information, vilken kan laggas till
grund for exempelvis en utvardering av Koncernen eller
effektiviteten av Koncernens verksamhetsstrategi som helhet.
Det ar darfor osékert om Bolagets verksamhet kommer att
vara tillrackligt Ionsam eller generera ett tillrackligt kassaflode
for att tillfredsstalla Koncernens behov av rérelsekapital vilket
kan ha en negativ inverkan p& Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Risker relaterade till konkurrens

Petroleumindustrin ar mycket konkurrensutsatt i alla led. Det
galler saval forvarv av olje- och naturgasandelar, forsaljning
av olja och naturgas som tillgéng till nddvandig borrnings-
utrustning och annan utrustning samt andra férnddenheter
och tjanster. Bolaget konkurrerar med ett flertal andra bolag
i sbkandet efter och vid forvarv av mojliga olje- och natur-
gasfyndigheter samt vid rekrytering av kompetent personal.
Bland Koncernens konkurrenter finns oljebolag som har
storre finansiella resurser, mer personal och stdérre anlagg-
ningar &n Koncernen. Koncernen kan ocksa mota konkur-
rens fran aktdrer som anvander sig av otillborliga eller illegala
affarsmetoder.

Koncernens formaga att 6ka sina reserver i framtiden beror
bland annat pa Koncernens formaga att utveckla sina nuva-
rande tillgdngar samt att identifiera och forvérva lampliga

producerande tillgdngar eller fyndigheter for att bedriva
prospektering. Koncernen maste dven pa ett kostnadseffek-
tivt satt mota ekonomiska och konkurrensrelaterade faktorer
som paverkar distributionen och marknadsforingen av olja
och naturgas.

Antalet statligt &4gda oljebolag och deras andel av varldens
oljereserver har 0kat kraftigt pa senare ar. Dessa under-
soker alltmer olje- och naturgasreserver utanfor det egna
landets granser och har ofta inte samma avkastningskrav
som publika och privatédgda féretag. | vissa fall &r de darfor
villiga att betala mer for olje- och naturgastillgdngar, vilket
kan paverka Koncernens formaga att konkurrera effektivt om
sadana tillgangar.

Okad konkurrens eller Koncernens misslyckande att fram-
gangsrikt konkurrera kan innebara minskade intakter och
darmed kan sadana faktorer f& en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Forandringar i langsiktig efterfragan

pa olja och naturgas

Efterfragan pa olja och naturgas kan pa lang sikt paverkas
negativt av klimatdebatten och stravan efter att minska
koldioxidutslappen i atmosfaren. Klimatfragan har medfort
att lander och grupper av lander diskuterar lagstiftning och
olika ekonomiska incitament for att stotta alternativ till fossila
branslen samt hojda skatter och miljdavgifter pa fossila
branslen. Olje- och naturgasproducenter mater ockséa okad
konkurrens fran alternativa former av energi, bransle och
relaterade produkter. Kombinationen av en tkad konkur-
rens fran alternativa energikallor och en tkad beskattning
av fossila branslen kan leda till en vasentlig férandring i den
langsiktiga efterfragan pa olja och naturgas och kan fa en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.
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Risker avseende produktions- och
prospekteringslicenser samt tillstand

Koncernens prospektering och nuvarande och framtida
produktion ar beroende av licenser och tillstand som beviljas
av regeringar och myndigheter. Ansékningar om framtida
licenser och tillstdnd kan komma att forsenas eller avslds och
nuvarande licenserttillstdnd kan komma att beldggas med
restriktioner eller aterkallas av behorigt organ och darmed
fordroja eller stoppa Koncernens mojligheter till kommersia-
lisering av visst omrade. Det finns en risk for att tillstdnd och
licenser efter det att de 16pt ut inte fornyas eller inte fornyas
pa for Bolaget acceptabla villkor.

De ukrainska licenser som Koncernen har intressen i
innehas inte av Bolaget sjalvt utan av annan part. Koncernen
har darfor inte ensamt bestdmmandeinflytande 6ver verk-
samheten avseende dessa licenser. Eftersom Koncernen
inte ensam har kontroll dver samtliga licenser, &r Koncernen
beroende av att dess partners uppréatthaller eller bidrar till
att uppratthalla sddana licenser. Om Koncernen eller dess
partners inte skulle anses ha uppfyllt sina skyldigheter enligt
en licens, kan det leda till att Koncernens eller dess part-
ners licens helt eller delvis bortfaller. Koncernen kan ocksa
hamna i konflikt med nagon av sina partners om parternas
intressen skulle ga isar.

Rattigheterna och skyldigheterna enligt Koncernens och dess
partners licenser kan bli foremal for tolkning och kan &ven
bland annat paverkas av omstandigheter som ligger utanfor
Koncernens kontroll. | handelse av tvist ar det inte sékert att
Koncernens uppfattning skulle gélla eller att Koncernen pa
annat séatt skulle kunna gora sina rattigheter géllande, vilket i
sin tur skulle kunna fa vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Uppratthallandet av licenser &r vidare ibland forknippade
med att vissa licensataganden uppfylls. Om Koncernen eller
nagon av dess partners inte skulle anses ha uppfyllt sina
skyldigheter enligt en licens eller annat avtal kan det dven
leda till att Koncernens rattigheter enligt dessa helt eller
delvis bortfaller vilket skulle kunna ha en vésentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Koncernen &r till stor del beroende av kontrakterade repre-
sentanter och goda relationer med de myndigheter som
kontrollerar de administrativa processerna kring licensav-
talen. Om Koncernens kontakter med relevanta myndigheter
och partners under licensperioderna for att I6pande halla
dem informerade kring utfoért arbete och nya kunskaper
kring geologiska forhallanden inte skulle ge 6nskat resultat
kan Koncernens licenser komma att aterkallas eller inte
forlangas, vilket skulle kunna f& en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Risker vid prospektering och utvinning

av olja och naturgas

Koncernens verksamhet &r foremal for alla de risker och
osakerheter som verksamheter involverade i prospektering,
utbyggnad, produktion, transport och marknadsféring av olja
och naturgas ar forknippade med. Dessa risker kan inte helt
undvikas ens med en kombination av erfarenhet, kunskap
och noggrann utvardering. Det kan innefatta risker sdsom
brand och explosioner i samband med borrningsarbete,
lackage och utslépp av olja och milj6farligt avfall och tung
utrustning som havererar. Var och en av dessa risker kan
resultera i skador pd Koncernens olje- och naturgaskallor,
produktionsanldggningar, annan egendom, miljon samt
medféra personskador. Detta kan i sin tur leda till omfattande
skadest&ndsansvar eller annat ansvar. Aven Koncernens
uppsamlingssystem och processanlaggningar ar foremal

for ménga av dessa risker. Varje storre skada pa de system
och anlaggningar som Koncernen ar beroende av kan fa

en negativ effekt p& Koncernens formaga att producera

och sélja eventuell olja och gas och darmed fa en vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finan-
siella stallning.

Prospektering och exploatering av olje- och naturgasre-
server kan komma att bli férsenade eller paverkas negativt
av faktorer som ligger utanfér Koncernens kontroll. Sddana
faktorer omfattar bland annat ogynnsamma véader-, klimat-
eller geologiska forhallanden, beslut tagna eller arbete utfort
av samarbetspartners eller leveranttrer, vilka Koncernen kan
vara eller kan komma att bli beroende av, tillmotesgaende
av regerings- eller myndighetskray, brister eller forseningar
vid installation och bestéllning av maskiner och utrustning,
eller férseningar vid import eller fortullning, olyckor, skador
pa anlaggningar, miljoskador eller personskador. Forse-
ningar eller andra negativa effekter pa prospektering och
exploatering kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Koncernen kan inte forsakra sig fullt ut mot alla dessa risker.
Det finns risk for att Koncernen kan komma att adra sig ofor-
sakrade forluster vilka kan fa en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Geologisk risk

Det finns osakerhet avseende prognostiseringen av mangden
reserver som kan byggas ut och produceras i framtiden
eftersom alla uppskattningar av utvinningsbara olje- och
naturgasreserver bygger pa sannolikhetsbedémningar. Det
finns inga metoder for att med fullstdndig sékerhet faststalla
hur mycket olja eller naturgas som finns i ett geologiskt lager
under jordytan. Redovisade reserver bygger pa de beddm-
ningar som vid var tid gors av geologer. Dessa bedémningar
baseras pa faktorer som seismiska data, méatdata frén
existerande borrhal, erhallna borrkarnor, simuleringsmodeller
i datorer, faktiska oljefloden, tryckdata fran existerande
borrhal samt oljepriser. Darmed kan beddémningarna av olje-
och naturgasreserver fluktuera dver tid. Bolaget har i detta
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prospekt redovisat reserv- och resursuppskattningar genom-
forda av oberoende tredje part. Uppskattningarna baseras

pa information per september 2009. Det finns darfor en risk
for att de i detta prospekt eller pa annan plats presenterade
beddmda reserverna eller resurserna har férandrats ver
tiden och inte aterspeglar de verkliga reserverna och resur-
serna. Den information om reserver och resurser som anges i
detta prospekt representerar endast estimat som ar baserade
pa tillgangliga data vars omfattning och tillforlitlighet varierar.
Om beddmningar skulle visa sig felaktiga kan det innebéara
en vasentlig negativ inverkan pa vardet av Koncernens
tillgdngar och darmed &ven pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Alla olje- och gasbrunnar utséatts for en naturlig nedgéng

i produktion bland annat pa grund av fallande reservoar-
tryck. Alla beddmningar om framtida produktion baseras pa
uppskattningar och det ar inte sékert att nuvarande fléden ar
en indikation pa framtida floden.

Olje- och naturgasreserver utgdr en viktig faktor for Koncer-
nens investeringsbeslut. De utgdr ocksa en viktig del i
varderingen for bedémning av nedskrivningsbehov av det
bokforda vardet pd Koncernens olje- och naturgastillgédngar.
En 6vervardering av ett omrades reserver kan déarfor f& en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Risker relaterade till samgaenden,

forvarv och partners

Koncernen har forvarvat tillgangar och bolag och kan fran

tid till annan 6vervaga att forvarva ytterligare tillgangar eller
bolag. Sddana forvarv ar alltid foremal for ett antal risker och
osakerheter avseende fragor som motpartrisker, dganderatt,
andra rattigheter, tillgdngar, skulder, licenser och tillstand,
ansprak, rattsliga forfaranden, miljo samt andra aspekter.

De risker som detta innebar kan vara storre, svarare eller
dyrare att analysera och begransa i de lander och regioner
dér Koncernen &ar aktiv an vad som skulle vara fallet i

mer utvecklade marknader. Exempelvis kan de tillgdngar
som Koncernen forvarvat eller i framtiden kan komma att
férvarva, visa sig vara forknippade med oredovisade forplik-
telser eller visa sig ha bristfélliga rattigheter. Om nagon sadan
risk skulle realiseras skulle det kunna ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stéllning.

Koncernen har ingatt och kan i framtiden bli beroende av
att ingd avtal med samarbetspartners for prospektering och
produktion. Det &r inte sdkert att Koncernen kommer att
lyckas inga sadana avtal pa tillfredsstallande villkor. Det finns
ocksa en risk for att de samarbetsavtal, som Koncernen

for narvarande ar part i, innehéller ofillfredsstallande eller
otillrackliga villkor, i den handelse att Koncernens och dess
partners intressen gar isar. Koncernen och dess partners
kan fran tid till annan ha olika asikter om hur verksam-
heten ska bedrivas och om vilka réttigheter och skyldig-
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heter som parterna har. Exempelvis kan Koncernen och
dess partners ha olika asikter om vilka investeringar som
ska gbras samt om och nér utdelningar ska ldmnas. Det
finns alltid en risk for att Koncernens partners inte agerar

i Koncernens intressen. Koncernen &r ocksé beroende av
utomstdende operatorer av falt dar Koncernen inte sjalv
eller inte ensam ar licensinnehavare och/eller operatér.

| sadana samarbeten kan inte Koncernen ensamt paverka
hur verksamheten under licensen bedrivs och att Koncer-
nens samarbetspartners efterlever de krav som stélls i
licenserna eller i de samarbetsavtal som ingatts. Koncernen
ar saledes i sadana fall beroende av, eller paverkas av, hur
dess partners bedriver verksamhet. Det &r inte mojligt for
Koncernen att forutse alla de risker som kan uppsta i sddana
fall med anledning av att dess partners, eller underleveran-
torer anlitade av partners, inte uppfyller licensataganden
eller andra dtaganden. Om en partner inte uppfyller sina
ataganden kan Koncernen riskera att forlora rattigheter
eller intakter eller adra sig skyldigheter eller kostnader for
att sjalv uppfylla ataganden i partners stalle. Alla de ovan
beskrivna riskerna kan, var for sig eller tillsammans, fa en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stalining. Koncernen har saval i konces-
sioner och licenser som i samarbetsavtal atagit sig att bidra
med kapital. | vissa fall har dtagandena bestamts pa ett satt
som inte ger Koncernen ett bestammande inflytande éver
storleken péa dess ataganden. Om Koncernen i framtiden
inte skulle kunna uppfylla sina ataganden och de villkor for
verksamheten, kostnader och finansiering i den utstrack-
ning som kravs for att behalla koncessioner och licenser kan
Koncernen, helt eller delvis, forlora sddana koncessioner
eller licenser och adra sig skadestandsansvar, vilket kan

fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stélining.

Forandringar i kontrollen dver Bolaget

| vissa av Koncernens koncessioner, licenser och avtal

och enligt tillamplig lag i 1dnder dar Koncernen ar verksam
finns bestdmmelser som aktualiseras vid foréandringar i
kontrollen 6ver Bolaget. En férédndring av kontrollen kan
besta i vasentliga dgarforandringar i Bolaget, andra andringar
avseende mojligheten att paverka Bolagets affarer och
liknande omstandigheter. Vid sadana forandringar kan vissa
rattigheter for motparter eller skyldigheter fér Koncernen
intrada, vilka bland annat kan komma att paverka Koncer-
nens samarbeten eller fortsatta direkta eller indirekta dgande
av andelar i licenser. Séledes kan sddana forandringar,
framfor allt om Koncernens dgande av en eller flera licenser
darigenom skulle upphora, komma att fa en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Risker relaterade till infrastruktur

Koncernen ar beroende av en tillgdnglig och fungerande
infrastruktur for de omraden dar verksamheten bedrivs,
sasom vagar, el- och vattenforsorjning, pipelines och
uppsamlingssystem. Om det uppstér brister i infrastruktur
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eller system, eller om dessa inte uppfyller Koncernens behov,
kan Koncernens verksamhet forsvaras avsevart, vilket kan
leda till lagre produktion och forséljning och/eller hogre
kostnader. Namnda exempel pa infrastruktur i Ryssland

och Ukraina, sdsom pipelines, jarnvagar, bilvagar, elnat och
kommunikationssystem, har historiskt uppvisat svagheter
som kan paverka Koncernens verksamhet negativt genom
verksamhetsavbrott eller stérningar, vilket kan leda till lagre
produktion och/eller hdgre kostnader fér Koncernen och
darmed fa en vasentlig negativ inverkan p& Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stéllning. En omorganisering
av infrastrukturen skulle kunna leda till 6kade avgifter och
taxor for Koncernen for att finansiera reparationer och under-
hall av infrastruktur.

Risker avseende forsadljning av olja och naturgas
Koncernens formaga att sélja eventuella framtida produk-
tion av olja och naturgas beror bland annat pa tillganglig-
heten och kapaciteten hos uppsamlingssystem, pipelines
och andra produktions- och transportsystem, inverkan av
gallande regelverk, radande ekonomiska villkor och nivaerna
pa tillgdngen och efterfragan pa olja och naturgas. Brister i
system och for Koncernen negativa andringar i regelverk eller
ekonomiska villkor och s vidare skulle kunna leda till en
vasentlig nedgéng i Koncernens nettointékter fran produk-
tionen och orsaka en minskning av Koncernens verksamhet
inom olje- och naturgasprospektering samt utbyggnad och
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.

Prisrisk avseende olja och naturgas

Koncernens intdkter och lénsamhet ar beroende av priser
pa olja och naturgas, vilka paverkas av ett antal faktorer som
ligger utanfér Koncernens kontroll. Dessa faktorer inklu-
derar marknadsfluktuationer i kombination med exportbe-
gransningar och skatter, narhet till och kapacitet i olje- och
naturgaspipelines, priset pa och tillgdngen till alternativa
energikallor samt ekonomisk och politisk utveckling. Mark-
nadspriserna for olja och naturgas har historiskt varit volatila
och den hoga volatiliteten forvantas kvarsta inom overskadlig
framtid. Priserna kan ockséa vara direkt beroende av politiska
beslut. Energimarknadernas oférutsdgbara karaktar, samt
beaktande av saval regionalpolitik som OPEC:s inflytande

pa dessa marknader och de policys som tillampas, gor det
sarskilt svart att forutsdga en framtida prisbild for olja och
naturgas. Koncernen sakrar for narvarande inte oljepriset

av framtida forsaljning. Varje storre och varaktig nedgang

i priset pa olja eller naturgas skulle fa en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stéllning. De ekonomiska foérutsattningarna for att bedriva
olje- och naturgasproduktion fordndras ocksa vid lagre olje-
eller naturgaspriser. En nedgang i priserna skulle kunna leda
till en minskning av volymerna i de reserver som Koncernen
ekonomiskt kan utvinna da Koncernen kan komma att avsta
fran att driva producerande kallor om priserna faller under
vissa nivaer. Dessa faktorer skulle kunna leda till en nedgang
i Koncernens nettointakt fran produktionen och orsaka

en minskning av Koncernens verksamhet inom olje- och
naturgasprospektering samt utbyggnad. Dessutom kan en
negativ prisutveckling for olja och naturgas komma att fa en
vasentlig negativ effekt pa Koncernens forméaga att tillgodose
Koncernens kapitalbehov och darmed fa en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stalining.

Sjunkande produktionsnivaer

Oljeproduktionen pa ett falt tenderar att minska med tiden
om inte atgarder vidtas for att motverka detta. Takten i
nedgéngen kan variera beroende pa ett antal faktorer, bland
annat hur reservoaren utvecklar sig, investeringsnivaer med
mera. D& Koncernen endast har produktion pa ett begrénsat
antal anldggningar, kan produktionsproblem péa dessa platser
f& en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.

Problem kan aven uppsta pa grund av miljdproblem, olyckor,
yrkes- och halsofaror, arbetstvister, kvalitets- eller funktions-
brister hos utrustning, storningar vid tillhandahallande av
tjanster och produkter sdsom el, vatten, bransle, transport,
processkapacitet eller teknisk support. Detta kan resultera

i misslyckanden att uppna faststallda produktionsdatum
eller leda till storre utgifter, vilket kan f& en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Nedgang i reserver

Olje- och naturgasverksamhet omfattas av naturliga risker
sasom en fortida nedgéng i reserverna eller infldde av vatten
i producerande formationer. Koncernens framtida reserver
och produktion, och darmed dess kassaflode, ar beroende
av att Koncernen lyckas med att exploatera sin nuvarande
reservbas och att Koncernen kan férvérva, upptacka eller
utveckla ytterligare reserver. Utan tilldgg av nya reserver
genom prospektering, forvarv eller utbyggnad kommer
Koncernens reserver och produktion att ga ned over tiden
nar reserverna tdms ut. Verksamheten att prospektera efter,
bygga ut eller forvarva reserver ar kapitalintensiv. | den
utstrackning kassaflodet fran den l6pande verksamheten
blir otillrackligt och externa kapitalkéallor blir begransade,
kommer Koncernens formaga att géra nodvéandiga inves-
teringar for att behalla och expandera sina reserver att
forsamras. Vidare ar det inte sékert att Koncernen kommer
att hitta reserver for att ersatta produktion till en acceptabel
kostnad. Allt detta kan sammantaget och var fér sig ha en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Risker avseende tillgang till utrustning och personal
Koncernens prospekterings- och produktionsverksamhet for
olja och naturgas &r beroende av tillgdngen till borrutrust-
ning och tillhdrande utrustning samt kvalificerad personal i
de omraden dar sddan verksamhet bedrivs eller kommer att
bedrivas. Koncernen kan ocksa vid tillfallen bli beroende av
tredje man, till exempel borrfirmor och transportféretag, for
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att genomfora sin affarsplan. Brist pa borriggar eller personal
och liknande kan paverka tillgdngen pa nodvandig utrustning
och personal for Koncernen, vilket kan leda till 6kade kost-
nader och darmed férsamringar av Koncernens resultat samt
till férseningar av Koncernens prospekterings- och utbygg-
nadsverksamhet samt leda till minskad produktion, vilket

i sin tur kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stéllning och stallning i évrigt.

Risker relaterade till nyckelpersonal

Bristen pa prospekterings- och utvecklingsaktiviteter i olje-
och gasindustrin pad 1990-talet innebar en minskning av
utbudet av kvalificerad personal. Detta har gjort att olje-
branschens generella rekryteringsunderlag av kvalificerad
och erfaren personal ar begransat. Harutdver kan det vara
svart att hitta kvalificerad personal lokalt i de regioner dar
Koncernen huvudsakligen har sin verksamhet, vilket ar en
kritisk faktor eftersom lokalt anstalld personal i vissa fall ar ett
krav fran lokala myndigheter vid tillstdndsgivning.

Koncernens framtida utveckling ar beroende av bolagsled-
ningens och andra nyckelpersoners kunskap, erfarenhet,
formaga och engagemang. Koncernen har traffat anstall-
ningsavtal med saddana personer pa villkor som Koncernen
beddmer vara marknadsmassiga. Skulle Koncernen miss-
lyckas att attrahera och behalla nyckelpersoner kan det fa
negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning, exempelvis p& grund av att Koncernen
inte i tid kan uppfylla satta utvecklingsmal eller strategier.
Vidare kan Koncernen komma att sakna tillrackligt skydd vid
upphéavande av nyckelanstalldas avtal, vilket i sin tur skulle
kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Operativa risker

Operativa risker ar risker hanforliga till bland annat brister i
Koncernens IT- och kontrollsystem och risker relaterade till
manskliga fel, miljoforstoring, olyckor och naturkatastrofer.
Sadana handelser kan resultera i arbetsstopp, produktions-
forseningar, 6kade produktionskostnader, skador pa eller
ddelaggelse av produktionsanlaggningar, skador pa eller foro-
lyckande av manniskor, skador pa annan egendom, miljo-
forstoring samt mojligt juridiskt ansvar for sadana skador.
Sadana handelser, for vilka Koncernen inte har mojlighet att
eller véljer att inte forsakra, kan komma att ha en vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finan-
siella stéllning.

Om nagon av Koncernens nuvarande eller eventuella fram-
tida produktionsanlaggningar drabbas av en naturkatastrof
kan Koncernens oljeproduktion komma att paverkas negativt
eller rentav upphora. En naturkatastrof kan fa forodande
effekt pa Bolagets verksamhet eftersom stora varden kan g
forlorade. Ett stopp i produktionen pa grund av en naturka-
tastrof kan medfora stora kostnader for att aterstalla produk-
tionsanlaggningar. Det skulle darutéver kunna paverka
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produktionstakten pa sa satt att Bolaget helt eller delvis
under en obestambar period skulle sta utan forsaljningsin-
takter fran den eller de berérda produktionsanlaggningarna.
Vid en naturkatastrof finns en risk att Koncernen inte skulle
ha tillrdckliga finansiella resurser for att kunna genomféra
nodvéandiga investeringar i syfte att ateruppta produktionen.
Det ovanstdende skulle kunna ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Ej forsakringsbara risker

Inom den bransch och inom de regioner dar Koncernen
verkar saknas mojlighet till ett valutvecklat férsékringsskydd.
Koncernen har darfor bara ett begransat forsakringsskydd
mot de risker och forluster som kan drabba verksamheten
och det finns en risk for att Koncernens férsakringsskydd
inte kommer att vara tillrackligt for att tdcka samtliga forluster
och forpliktelser, som regelmassigt skulle vara tackta i andra
typer av verksamheter eller regioner, i vilket fall Koncernen
skulle kunna &dra sig avsevarda oforsdkrade forluster. Det
finns dven en risk for att befintligt forsakringsskydd inte
kommer att vara tillgangligt i framtiden pa for Koncernen
kommersiellt gdngbara villkor. De ovan beskrivna riskerna
kan, var for sig eller tillsammans, fa en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Politiska och landsrelaterade risker

De politiska och landsrelaterade osékerheterna bidrar till att
en investering i Koncernens aktier kan vara férknippad med
risker som annars inte ar férknippade med en investering i
aktier pa mer etablerade marknader. Sadana risker inne-
fattar bland annat potentiella statliga interventioner, poten-
tiell forandring i den skatterattsliga regleringen, potentiell
inflation och deflation, potentiell begransning i tillgéng till
utlandsk valuta och mojlighet att exportera olja och naturgas,
potentiell politisk, social, religids och ekonomisk instabilitet
och oroligheter och kan fa en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning. En
investering i Koncernens aktier &r darfor bara lamplig for den
som har kunskaper om dessa risker och andra risker och
som kan bara eventuella ekonomiska forluster.

Politisk risk

Genom sin verksamhet i lander i fore detta Sovjetunionen ar
Koncernen exponerad for politiska risker bade regionalt och
nationellt. Ryssland, Ukraina och andra lander i regionen har
genomgatt en politisk omvandling, frdn en kommunistisk stat
med planekonomisk modell till dagens mer demokratiska
och marknadsekonomiska modell.

Rysk och ukrainsk ekonomi uppvisar dven vissa brister
jamfort med den vasterlandska. Finansiell infrastruktur och
system ar jamforelsevis bristfalliga. Korruption och brotts-
lighet kan fa negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.
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Den gradvisa 6vergangen till marknadsekonomi enligt véster-
landsk modell gbr Rysslands och Ukrainas politiska system
utsatt for missnoje bland delar av dessa landers invanare.

| bade Ryssland och Ukraina rader vidare viss oenighet
mellan nationella och regionala beslutsorgan betraffande
vilka befogenheter som réder. Inhemska konflikter i bade
Ryssland och Ukraina kan ha negativ inverkan pa Koncer-
nens mojligheter att planera och genomfora langsiktiga
strategier.

Alla de ovan beskrivna riskerna kan, var for sig eller tillsam-
mans, fa en vasentlig negativ inverkan p& Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Rattssystem och rattsliga forfaranden

Koncernens verksamhet styrs av bland annat regler om miljo,
sakerhet, halsa, valutaregleringar och exportregleringar,
tullregler och handelsrestriktioner. Forandringar i sddana
regler kan paverka Koncernens verksamhet och utveckling
negativt. Hartill kommer att Koncernens tillgangar, oljepro-
duktion och prospekteringsverksamhet finns i lander med
rattssystem som skiljer sig fran dem i Sverige. Prospekte-
ringsrattigheter och relaterade avtal lyder under lagstiftning

i Ryssland och Ukraina dar verksamheten bedrivs. Regler,
forordningar och réattsprinciper kan skilja sig at nar det
géller bade materiell ratt och med avseende pa fragor som
domstolsférfaranden och verkstallighet. Exempelvis anses
skyddet for aganderatt inte lika val utvecklat i Ryssland

och Ukraina som i Sverige. Vidare kan regler p& lokala och
regionala nivaer sta i konflikt med varandra. Domstolar kan
sakna insikt i affarsforhallanden, korruption forekommer
och respekten for domstolsutslag kan vara lag. Det innebar
att Koncernens och dess partners formaga att utdva eller
genomdriva sina rattigheter och skyldigheter samt skydda
och uppréatthalla dganderatt till tillgangar kan skilja sig at
fran Sverige och fran vad som skulle ha varit fallet om dessa
rattigheter och skyldigheter vore foremal for svensk lag och
jurisdiktion. Det finns darmed en betydande investerings-
risk i Ryssland och Ukraina. Det innebar ocksé att vardet
av Koncernens tillgdngar kan paverkas negativt av politiska
beslut och redan av den osakerhet som é&r férknippad med
landernas politiska och rattsliga utveckling. Koncernens
verksamhet och dess tillgangar ar vidare i stor utstrackning
foremal for olika komplexa lagar och férordningar samt detal-
jerade bestdmmelser i licenser och avtal som bland annat
styrs av nyss namnda landers lagstiftning. Detta innebar i sig
en risk i regioner dar korruption férekommer inom och utom
olika former av myndighetsutévning.

Koncernen kan vid var tid exponeras for krav och tvister

i forhallande till myndigheter, kunder och tredje parter.
Om Koncernen skulle bli involverad i rattstvister i syfte att
forsvara eller genomdriva sina rattigheter enligt sadana
licenser eller avtal eller tillgangar kan de rattsliga forfaran-
dena bli bade dyra och tidsodande. Utgdngen av sddana
tvister ar alltid oséker och kan f& en vasentlig negativ

inverkan pa Koncernens verksamhet, resultat och finan-
siella stallning. Osdkerheten kring tvister och andra rattsliga
forfaranden kan f& en negativ effekt pa vardet av Koncernens
tillgdngar och darmed pa Bolagets verksamhet och finan-
siella stallning.

Efter en dversyn utford av den ukrainska Statliga Geolo-
giska Kommittén rekommenderades Kashtan (operattr

och licensinnehavare av Lelyaki-faltet, dar Koncernen har
ett 45-procentigt innehav) att stdnga ned produktionen,
vilket foretaget gjorde under hosten 2010. Forst efter nytt
beslut fran den Geologiska Kommittén i augusti 2011 kunde
produktionen aterupptas. Det finns en risk for att liknande
byréakratiska/politiska beslut, som vésentligt kan paverka
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning, kan
komma att fattas igen.

Osadkerhet om dganderatt

Koncernens aganderatt av andelar i en koncession kan
komma att ifrdgasattas. Eventuell osékerhet avseende en
eller flera av Koncernens licenser eller kontrakt kan darfoér
f& en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.

Koncernens ryska dotterbolag bildades innan det forvarvades
av Koncernen och historiken i dotterféretaget ar darfér inte i
alla delar fullstandigt kand. Foéljaktligen finns det en risk for
att dganderatten till dotterbolaget kan komma att bestridas
baserat pa historiska grunder, som till exempel faktiska eller
pastadda brister i bildandet av dotterbolaget, betalning av
insatskapital eller tidigare dverlatelser. Aven om det ryska
dotterbolaget bildats korrekt kan det inte uteslutas att rysk
domstol kan komma till en annan uppfattning pa grund av
brister i det ryska rattssystemet, vilket skulle kunna resultera
i likvidation eller uteslutande ur bolagsregistret.

Bolagsstyrning

Reglerna om tillsyn och bolagsstyrning i Ryssland och
Ukraina ger ett daligt skydd for minoritetsaktiedgare. Lagstift-
ningen mot bedrégeri och insiderbrott ar ofta outvecklad.
Principen om bolagsledningens och styrelsens omsorgs- och
lojalitetsplikt gentemot aktiedgarna ar ockséa begrénsad

i jamforelse med motsvarande princip i mer utvecklade
lander. Foretagsledningar kan i dessa lander ofta genomftra
betydelsefulla atgarder utan samtycke fran aktiedgarna och
skyddet mot utspadning kan ocksa vara begransat. Vidare
har vissa ledningspersoner i Ryssland och Ukraina enligt lag
en vidstrackt behdrighet att foretrada bolag och teckna dess
firma. Det finns darfor en risk for att personer i Koncernens
ledning kan gora ataganden som strider mot Koncernens
intressen. Dessa risker kan ha en negativ inverkan pa
Koncernens mojligheter att skydda sina intressen som
investerare och pa vardet pad Koncernens investeringar och
darmed ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.
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Miljorisker

Koncernen bedriver verksamhet under den ryska respektive
ukrainska miljélagstiftningen som &r bade omfattande och
komplex. Borrning, produktion, hantering, transport och
forsaljning av olja, naturgas och biprodukter fran petroleum
ar foremal for omfattande reglering enligt nationella och
lokala miljdlagar dar Koncernen for narvarande &r verksam.
Miljéregler kan bland annat innebara restriktioner, dtaganden
och skyldigheter i samband med vatten- och luftféroreningar,
avfallshantering samt krav pa tillstdnd och restriktioner pa
verksamheten, liksom kostsamma férfaranden av admi-
nistrativ eller domstolskaraktar, och ytterst nedstdngning

av verksamhet i miljokdnsliga omréden. Miljoreglerna kan
skdrpas vilket kan medftra vasentligt kade kostnader eller
att striktare eller ytterligare atgarder &n vad som tidigare gallt
kan komma att krdvas samt att ett mer omfattande ansvar for
Koncernen, dess styrelseledamoter och anstéllda infors.

Vidare kan eventuella avgifter eller andra paféljder mot
Koncernen vid verkliga eller pastadda brister i uppfyllande av
miljoregler eller vid olyckor fa en vésentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.
Koncernen &r ansvarig for de kostnader som uppkommer

da oljebrunnar och produktionsanlaggningar ska nedmon-
teras och lamnas. Koncernen kan &ven bli ansvarig for
kostnader for att dtgarda oférutsedd paverkan pa miljon
som uppstatt som en foljid av olje- och gasutvinning. Sddana
kostnader kan vara betydande. Sarskilt kan kostnader for
otilldtna niver av utsldpp och nedsmutsning och potentiella
saneringskostnader samt brister i hanteringen av giftiga

eller farliga @mnen, for vilka ndgon av Koncernens enheter
kan komma att hallas ansvarig, vara svara att berdkna mot
bakgrund av géllande lagstiftning och tillampningen déarav i
olika jurisdiktioner. Koncernen kan ockséa adra sig miljéan-
svar i samband med forvarv av tillgangar som omfattas av
sadana forpliktelser. Det finns dven en risk for att Koncer-
nens nuvarande eller framtida samarbetspartners inte fullgtr
sina delar av eventuella miljoataganden.

Reserveringar for kostnader fér nedmontering av anlagg-
ningar kan, bland annat mot bakgrund av det ovansta-
ende, visa sig vara otillrdckliga. Foljaktligen kan Koncernen
drabbas av betydande oforutsedda kostnader, vilka kan fa en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Kapitalbehov och likviditetsrisk

For att mota Koncernens kostnader och finansiera planerade
investeringar kan Koncernen behdva extern finansiering.

Det finns en risk for att sddan finansiering inte kommer att
vara tillgénglig fér Koncernen eller, om den &r tillgénglig, att
den inte kommer att erbjudas pa villkor som &r godtagbara
for Koncernen. Om ytterligare finansiering skaffas genom

att till exempel emittera aktier eller konvertibla skuldebrev
kan kontrollen éver Koncernen férandras och aktiedgarnas
intresse i Koncernen spadas ut. Om Koncernen inte kan
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sakra finansiering pa godtagbara villkor, kan Koncernen
vidare behdva stalla in eller skjuta upp en del av sina plane-
rade prospekterings- och utbyggnadsaktiviteter och kanske
inte utnyttja uppkommande férvarvsmojligheter. Detta kan
exempelvis innebéra att Koncernen inte kan uppfylla de
arbetsforpliktelser som kravs enligt licensavtal och detta kan
i sin tur medfora att dessa upphor i fortid. Eftersom Koncer-
nens verksamhet ar beroende av bland annat licenser skulle
en sadan utveckling kunna ha vasentlig negativ inverkan

pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.
Det kan ocksa innebéra att Koncernen skulle kunna behova
avyttra tillgdngar vid en tidpunkt da en sadan realisering ar
svar eller omojlig ett genomfora pa for Koncernen acceptabla
eller forméanliga villkor. Det kan séledes vara omojligt for
Koncernen att sélja eller pa annat satt realisera eventuella
overvarden i Koncernen vid dnskad tidpunkt eller éverhu-
vudtaget. Om Koncernen inte kan fa tillgang till kapital for
att genomfora investeringar kan Koncernen vidare behéva
erbjuda andra foretag att ta del av framtida intakter fran

en licens mot att det foretaget tar dver kostnadsansvaret

for hela eller delar av de arbetsdtaganden som kan vara
forknippade med en licens (sa kallad "farm out” och "farm
in”). Detta innebéar att innehavaren av andelar i en licens
dverlater (farmar ut) en andel av dess rattigheter till ett annat
bolag (farmar in), s& att det férvarvande bolaget dvertar
arbetsataganden hanforliga till licensen motsvarande den
overlatna andelen samt far en motsvarande andel i eventu-
ella framtida intdkter. Motprestationen kan besta av likvida
medel, finansiering av den utfarmade partens aterstdende
del av investeringarna i licensen eller ersattning for redan
nedlagda investeringskostnader. Uppfyller inte det bolag
som overtar en andel av oljelicensen sina ataganden kan det
bolag som overlatit andelen fa tillbaka densamma. Folj-
aktligen kan ett bolag forlora andelar i licenser férvarvade
genom infarmningsavtal om bolaget inte fullgdr sina skyldig-
heter i enlighet med sadana infarmningsavtal. En in- eller
utfarmning skulle visserligen kunna medféra att Koncernen
kan uppfylla eventuella licensataganden och genomfora
planerade investeringar, men skulle samtidigt fa en negativ
effekt pa Koncernens avkastning och kassafloden i ett langre
perspektiv och darmed kunna f& en negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Koncernen har lamnat det heldgda dotterféretaget Zhoda
(2001) Corporation som sé&kerhet for ett konvertibellan.
Namnda dotterbolag innehar Koncernens 45-procentiga
andel i Kashtan. Om Koncernen inte kan fullgéra sina forplik-
telser mot innehavare av konvertibelldnet har dessa rétt att
realisera den pantsatta tillgangen.

Verksamheterna i Ukraina bedrivs som joint ventures med
Ukrnafta och Chornomornaftogaz, tva ledande ukrainska
olje- och gasbolag av betydande storlek. 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 ga isar. Om denna risk infaller, och
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Koncernen inte pd annat satt kan finansiera sin verksamhet,
kan detta fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Det finns vidare en risk for att rubeln och hryvnjan inte
kommer att vara likvida eller effektiva betalningsmedel i
framtiden. Andrade regelverk pa valutamarknaden kan f&

en ogynnsam effekt pd Koncernens verksamhet. Dartill kan
Koncernens likviditet paverkas av om ryska eller ukrainska
bolag far likviditetsproblem. S& kan till exempel ryska bolag
drabbas av likviditetsproblem pa grund av begrénsad tillgdng
pa inhemska besparingar, fa utlandska finansieringskallor,
hoga skatter och begransad utlaning. Ryska bankkriser
under 1998 och 2008 forsamrade banksektorns mojlighet att
utgdra en stabil likviditetskalla till ryska bolag.

Nedskrivningsrisk/vardering

En stor del av Koncernens tillgdngar utgors av likvida medel
samt aktiverade kostnader avseende prospekteringsverk-
samhet. Vardet av de sistnédmnda &r beroende av Koncer-
nens formaga att med framgang faststélla forekomsten av
kommersiellt utvinningsbar olja eller naturgas. Vidare bestar
en del av Koncernens tillgdngar av olje- och naturgastill-
gangar. Sadana tillgangar utgor en viktig del av beddmningen
av nedskrivning av det bokférda vardet av koncernens
tillgdngar och nedskrivningsbehovet provas regelbundet.

Allt ovanstaende kan fa en véasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Skatterisk

Nettovardet p& Koncernens tillgdngar paverkas i hog grad

av de ryska och ukrainska dotterbolagens skattestatus.
Skattesystemen i Ryssland och i Ukraina ar i ett relativt tidigt
utvecklingsstadium och karaktériseras av ett flertal skatter
som ar foremal for frekventa andringar och ibland inkon-
sistenta tillampningar pa federal, regional och lokal niva.
Relativt nya lagar syftar till att minska antalet skatter och den
generella skattenivan for foretag samt att forenkla skattelag-
stiftningen. Tilldmpningen av dessa ar emellertid beroende
av hur de tolkas av lokala skattemyndigheter och vidare har
ménga existerande problem inte beaktats i de nya lagarna.
Det finns ett flertal oklarheter hur lagarna ska implementeras
vilket innebar risker vid Koncernens skatteplanering och
dartill hérande affarsbeslut. Hartill kommer att skattemyn-
digheterna har upp till tre ar att inleda skatterevisioner av
tidigare inkomstdeklarationer. Férandringar i skattesystemet
som tillampas retroaktivt av myndigheterna kan paverka
tidigare inlamnade deklarationer.

Aven om Koncernen skulle ha gjort tillrackliga avsattningar
for skatteskulder med utgangspunkt fran Koncernens tolk-
ning av nuvarande och tidigare skattelagstiftning, kvarstar
risken att skattemyndigheter i Ryssland eller Ukraina kan
ha avvikande uppfattningar om tolkningen. Detta innebar

en risk for att Koncernen blir foremal for ytterligare skatter
och/eller boter som kan uppga till vasentliga belopp och

ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning. Normalt aterfors mervardes-
skatt i Ryssland och Ukraina. | badda landerna &r emellertid
aterféring beroende av att intyg, som utvisar att projekt

har slutforts eller att export skett, uppvisas och godkanns

av skattemyndigheterna i frdga. Det har forekommit fall i
Ryssland och Ukraina dar aterforing skett forst efter process
i domstol vilket innebar en risk for en vasentlig negativ
verkan pa& Koncernens likviditet och p& Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.

Koncernens legala struktur bygger pa antaganden betréaf-
fande tillamplig lagstiftning. Rysk och ukrainsk skattelagstift-
ning och praxis har inte nagon stabil tradition som rattstil-
lampningen kan utgd fran. Nuvarande tolkning av lagar och
praxis kan ibland foérandras med retroaktiv verkan. Andrad
lagstiftning och praxis i Ryssland eller Ukraina kan innebéra
negativa skattekonsekvenser. Detta géller exempelvis de
produktionsskattelattnader som inforts i saval Ryssland och
Ukraina frén arsskiftet. Aven omarbetningar av det svenska,
kanadensiska eller cypriotiska skattesystemet kan innebéara
till exempel férdndrad inkomstbeskattning eller férandrad
bolagsbeskattning och skulle kunna innebéra en férandrad
skattesituation for Koncernen som skulle kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Om skattemyndigheterna anser att villkoren for nagon
transaktion med narstaende inte &r marknadsmaéssig kan
myndigheterna komma att justera bolagens beskattningsbara
inkomster och alagga straffavgifter.

Valutarisk

Valutakurssvangningar och eventuella ryska eller ukrainska
valutabestdmmelser kan paverka Koncernens tillgdngar och
intdkter. Koncernens dotterbolag i Ryssland arbetar med
rubel som basvaluta, upprattar sin redovisning och innehar
likvida medel i rubel. Kostnaderna ér till stérsta delen rubel-
baserade. | Ukraina ar motsvarande valuta hryvnja.

Koncernen innehar inte nagra véasentliga exponeringar i
andra utlandska valutor utéver den mot hryvnja och rubel.
Koncernen anvander darfor inte nagra finansiella instrument
for att forsakra sig mot valutarisker. De officiella vaxelkur-
serna paverkar darfor saval direkt som indirekt véardet pa
dotterforetagets tillgangar och darmed pa Koncernens
finansiella stallning. En for Koncernen negativ utveckling av
valutakurser kan darmed f& en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Rysk och ukrainsk ekonomi kan dven bli foremal for infla-
tionstryck vilket kan innebara hogre produktionskostnader for
Koncernen och forsamra dess resultat.
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Rénterisk

Koncernen har tagit upp ett konvertibelt forlagslan som l6per
med fast rénta. Koncernen beddmer darfor att rénterisken
inte utgdr ndgon vasentlig risk. Om och nar Koncernen
utnyttjar extern lanefinansiering till rorlig ranta, kommer
Koncernen dock att bli exponerad for stigande mark-
nadsrantor. Stigande marknadsréantor skulle kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stéllning.

Motparter, partners och kreditrisker

Koncernen ar exponerad for olika motpartsrisker, till exempel
i form av forutbetalda kostnader eller utgivna krediter dar
eventuella sakerheter inte tdcker Koncernens fordringar.
Koncernen ar dven exponerad for kreditrisk avseende sald
och levererad olja. Koncernens kreditrisk i detta avseende
ar till storsta delen hanforlig till den ukrainska verksamheten
dér betalningar har skett och sker med férseningar. Helt eller
delvis uteblivna betalningar fran kopare kan f& en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Koncernen ar dven exponerad for motpartsrisker i form

av de samarbetsavtal och joint ventures som Koncernen

har ingétt och kan komma att ingd i framtiden. Koncernen
och dess partners intressen kan g& isar, vilket kan inverka
negativt pd Koncernens verksamhet. Det finns dven en risk
for att Koncernens partners inte kommer att kunna eller vilja
fullgéra eventuella finansiella eller andra ataganden mot
Koncernen eller mot tredje man. Eftersom Koncernen inte
ensamt kontrollerar alla licenser, innebar detta en risk for att
licenser forfaller eller aterkallas pa grund av omstandigheter
som Koncernen inte rader éver. Det finns dven en risk for att
parterna inte tolkar sina avtalsskyldigheter pa samma satt.
Omvént finns en risk for att Koncernens partners, grundat
eller ogrundat, gor gallande att Koncernen inte fullféljer sina
ataganden. Detta skulle kunna leda till att Koncernen utséatts
for sanktioner eller att Koncernens partners pa annat satt
vidtar atgarder som strider mot Koncernens intressen eller
strategi, vilket i sin tur skulle kunna fa en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stéllning. Koncernens partners skulle exempelvis kunna géra
géllande att Koncernen ar skadestandsskyldigt gentemot
partnern. Koncernen kan, i vissa situationer, hallas skade-
standsskyldig for atgarder vidtagna av utomstadende parters
eller potentiella medinvesterare vilket skulle kunna ha en
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finan-
siella stallning. Nu beskrivna risker kan vidare accentueras
ytterligare av att rattsystemen och de réttsliga systemen i de
regioner dar Koncernen verkar inte ar fullt utvecklade, vilket
bland annat kan medféra att Koncernen inte fullt ut kan
tillvarata sina réattigheter.

| vissa fall ar en vardstat eller ett foretag agt eller kontrollerat
av en vardstat part till koncessioner, licenser, samarbets-
avtal eller andra avtal. Sddant deltagande sker inte alltid pa
samma villkor som for icke-statliga parter till avtalet och i
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vissa fall kan staten ha en ratt att till exempel férvarva en
agarandel av licensen eller ha réatt att ta del av vinsten utan
skyldighet att ta del av kostnader. Aven om s&dana réttig-
heter ar kommersiellt férsvarsbara och inte oskaligt betung-
ande kan det inte uteslutas att sédana villkor kan komma att
tillampas pa ett satt vilket kan medfora en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stalining.

Redovisningsrisker

Koncernens verksamhet paverkas av géllande redovisnings-
regler i de lander Koncernen bedriver verksamhet. Redovis-
ning, finansiell rapportering, revision och intern kontroll i
Ryssland och Ukraina skiljer sig fran den som finns i vést
och regleringen avseende dessa fragor kan vara bristfallig.
Redovisningsregelverken kan dessutom vara under utveck-
ling och andras fran tid till annan, potentiellt med retroaktiv
verkan. Detta kan medféra osékerhet kring Koncernens eller
dess samarbetspartners redovisning, finansiella rapportering
och interna kontroll vilket indirekt kan fa en inverkan pa
Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stéallning.
Brister i redovisning kan exempelvis medftra osékerheter vid
Koncernens investeringsbeslut.

Vidare kan officiell statistik, som produceras i Ryssland eller
Ukraina, vara mindre tillforlitlig jamfort med vad som i regel
ar fallet i vastvarlden. Det finns darfor en risk for att informa-
tion i detta prospekt eller pa annat stalle som harror fran
sadana kallor &r icke tillforlitlig eller ofullstandig.

Risker relaterade till aktierna och Erbjudandet

Villkor fér genomférandet

Bolaget uppstaller vissa villkor for Erbjudandets fullféljande.
Eftersom de faktorer som dessa villkor baseras pa ligger
utanfér Bolagets kontroll &r det osdkert nar Erbjudandet

kan komma att fullféljas. Dessutom finns det en risk for att
Erbjudandet inte kommer att fullféljas 6verhuvudtaget. Den
osakerhet som kan uppstd pa marknaden i anslutning hartill
kan leda till att marknadskursen pa aktierna i Bolaget och/
eller Petrogrand paverkas negativt.

Utevaro av positiva effekter

Det finns en risk for att de synergieffekter och 6vriga positiva
effekter som Bolaget forutser inte kommer att uppnas i sin
helhet, eller dverhuvudtaget, vilket kan paverka den nya
koncernens verksamhet negativt.

Aktiekurs

En investering i aktier ar alltid férknippad med viss risk. En
investering i Bolagets aktier av serie B &r férknippad med
sarskilt hog risk eftersom Koncernen verkar inom en riskfylld
bransch. Det finns en risk for att aktiekursen kan komma att
ha en negativ utveckling. Aktiekursens utveckling ar bero-
ende av en rad faktorer, varav en del dr bolagsspecifika och
andra ar knutna till aktiemarknaden som helhet. Det ar omoj-
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ligt for Koncernen att kontrollera alla de faktorer som kan
komma att paverka Bolagets aktiekurs. Dit hor bland annat
allmanna konjunktursvangningar samt marknadspriserna pa
olja och naturgas.

Likviditet i aktien

Det finns en risk for att det i framtiden inte uppstar tillracklig
handelsvolym i aktien. Det finns darfor en risk for att en
investerare inte kan realisera det underliggande vardet av en
investering i Bolagets aktier genom att salja aktierna. Vidare
kan kursen paverkas negativt av osedvanligt stora forsalj-
ningar av aktier. Sddana forsaljningar kan aven innebara att
Bolaget far svarare att anskaffa kapital till exempel genom
nyemission av aktier och dven att sddan kapitalanskaffning
omojliggors, vilket i sin tur kan péverka likviditeten negativt.

Utspadning

Det ar inte uteslutet att Bolaget av olika anledningar i fram-
tiden kan komma att genomftéra nyemissioner av ytterligare
aktier eller utgiva ytterligare teckningsoptioner och/eller
konvertibler. En s&ddan atgard kan komma att spada ut inne-
havet for befintliga aktiedgare och negativt paverka mark-
nadspriset for Bolagets aktie av serie B. Vidare har Bolaget
ett utestdende konvertibelt forlagslan och ett utestdende
teckningsoptionsprogram vilka i framtiden kan komma att
leda till utspadning for befintliga aktiedgare.

Utdelning

Bolaget har hittills inte lamnat nagon utdelning. Om detta
forhallande fortsatter att gélla finns en risk for att det enda
sattet att erhalla avkastning inom en 6verskadlig framtid &ar
en eventuell kapitalvinst vid avyttring. Det finns alltid en risk
for att en avyttring inte kan ske med kapitalvinst.

Valutakursfordandringsrisker

Bolagets aktier noteras i svenska kronor. Aktiedgare i Bolaget
som &r bosatta utanfor Sverige kan saledes komma att
paverkas negativt av ogynnsamma férandringar i sin lokala
valuta gentemot den svenska kronan.

Storre aktiedgare

Bolagets storre aktiedgare kan efter Erbjudandets genomfor-
ande komma att utéva ett betydande inflytande 6ver viktiga
beslut som kréver aktiedgarnas godkdnnande, exempelvis
tillsattande och avséattande av styrelseledamoter. Det finns
en risk for att sddana beslut inte kommer att Gverensstimma
med ovriga aktiedgares vilja och 6nskemal.
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Erbjudandet

Erbjudandet
Den 22 januari 2014 offentliggjorde Shelton Petroleum ett
erbjudande om att férvarva samtliga aktier i Petrogrand.

For varje aktie i Petrogrand erhélls 0,30 aktie av serie B i
Shelton.

Endast hela aktier av serie B i Shelton kommer att ges ut

till aktiedgare i Petrogrand som accepterar Erbjudandet.
Fraktioner av aktier kommer att Idggas samman och saljas
genom Sheltons forsorg pa marknaden for berérda aktie-
agares rakning och erséattningen kommer darefter att férdelas
mellan dessa aktiedgare i forhallande till storleken pa
respektive aktiedgares fraktion av en aktie (efter avdrag for
forsaljningskostnader). Forsaljningen kommer att verkstéllas
av Pareto Securities AB eller annat emissionsinstitut.

Transaktionskostnaderna for Erbjudandet berdknas uppga till
cirka SEK 5 miljoner och omfattar bland annat kostnader for
finansiell, legal och annan kvalificerad radgivning.

De aktier av serie B i Shelton som ges ut som vederlag i
Erbjudandet berattigar till vinstutdelning forsta gadngen pa
den avstdmningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter
det att de nya aktierna inforts i Sheltons aktiebok.

Vid full anslutning kommer cirka 12079 769 nya aktier av
serie B i Shelton att emitteras i Erbjudandet, vilket motsvarar
49,8% i utspadning for Sheltons befintliga aktiedgare.

Vederlagsjustering

Det erbjudna vederlaget kommer att justeras om Petro-
grand genomfor utdelning eller annan vardedverféring innan
redovisning skett inom ramen for Erbjudandet och kommer
foljaktligen att minskas med ett motsvarande belopp per
aktie for varje sadan utdelning eller vardedverforing.

Teckningsoptioner utgivna av Petrogrand

Petrogrand har emitterat teckningsoptioner inom ramen for
dess incitamentsprogram for bolagets anstéllda. Erbjudandet
omfattar inte dessa teckningsoptioner och Shelton kommer
istallet att tillse att teckningsoptionsinnehavarna ges en skélig
behandling. Shelton avser att i samrdd med Petrogrands
foretagsledning erhélla vidare information om villkoren for
teckningsoptionerna i syfte att dstadkomma detta.

Erbjudandets varde och premie

Baserat pa betalkursen for en aktie av serie B i Shelton den
21 januari 2014 (SEK 32,40 per aktie) motsvarar Erbjudandet
ett varde om cirka SEK 9,72 per Petrogrand-aktie. Erbju-
dandet varderar Petrogrand till cirka SEK 391,4 miljoner.

Erbjudandet innebar en premie om cirka 34,8% baserat pa
den volymviktade genomsnittliga betalkursen for respektive
aktie av serie B p4 NASDAQ OMX Main Market (Shelton) och
NASDAQ OMKX First North (Petrogrand) under den senaste

manaden fram till och med den 21 januari 2014. Jamfort
med den senaste betalkursen om SEK 7,00 per aktie for
Petrogrand pa NASDAQ OMX First North den 21 januari
2014, det vill saga den sista dagen da handel &gde rum fore
offentliggbrandet av Erbjudandet, innebar Erbjudandet en
premie om cirka 38,9%.

Acceptperiod

Acceptperioden for Erbjudandet oper fran den 18 februari
2014 till den 10 mars 2014. Erldggande av vederlag kommer
att borja sa snart som mojligt efter att Shelton Petroleum
offentliggdr att villkoren fér Erbjudandet har uppfyllts, eller
annars har beslutat att fullfélja Erbjudandet. Givet att ett
sadant offentliggérande sker senast den 12 mars 2014
férvantas erlaggande av vederlag ske omkring den 13 mars
2014. Shelton Petroleum forbehéller sig ratten att forlanga
acceptperioden, liksom att senarelagga erlaggandet av veder-
laget. For mer information se avsnittet Villkor och anvisningar.

Sheltons Petroleums dgande i Petrogrand

Per dagen for detta prospekt dger Shelton inga och kontrol-
lerar heller inte pd annat s&tt aktier i Petrogrand eller finan-
siella instrument som ger Shelton en finansiell exponering
motsvarande ett aktieinnehav i Petrogrand. Shelton har heller
inte forvarvat eller avyttrat nagra aktier i Petrogrand under de
senaste sex manaderna fore Erbjudandets offentliggérande.

Finansiering av Erbjudandet

En extra bolagsstdmma i Shelton den 9 januari 2014 bemyn-
digande styrelsen att bland annat besluta om nyemission av
aktier serie B med bestdmmelse om apport. Detta bemyndi-
gande avses att utnyttjas av styrelsen for att emittera aktier
av serie B i samband med Erbjudandet.

Godkédnnande fran myndigheter

Fullfoljandet av Erbjudandet ar villkorat av, bland annat, att
alla erforderliga tillstand eller liknande fran konkurrensmyn-
digheter erhélls. Shelton forvantar sig att sddana erforder-
liga godkdnnanden kommer att erhéllas fore utgdngen av
acceptperioden.

Due Diligence

Shelton har ej genomfort ndgon foretagsutvardering av Petro-
grand vid ndgon tidpunkt efter offentliggérandet av Petro-
grands delarsrapport for perioden januari-september 2013.

Uttalande fran Petrogrands styrelse

Per datumet for detta prospekt har Petrogrands styrelse
inte uttalat sig om Erbjudandet. Enligt pressmeddelande
den 29 januari 2014 avser Petrogrand — for att sdkerstalla
att alla aspekter blir beaktade — anlita en branschkunnig
extern analysfirma i samband med styrelsens utvérdering
av Erbjudandet. Enligt samma pressmeddelande kommer
Petrogrands styrelse att uttala sig om Erbjudandet sa snart
som mojligt, dock senast fore den extra bolagsstdmma i
Petrogrand som &r planerad att &ga rum den 7 mars 2014.

ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)



22

Bakgrund och motiv

Shelton har under de senaste dren steg for steg utvecklat sin licensportfolj med bevisade
reserver, vaxande oljeproduktion samt en betydande resurspotential offshore. Tack vare fram-
gangsrika borrningar nddde Shelton en viktig milstolpe om 1000 fat per dag under fjarde
kvartalet 2013. Bolaget har redovisat god l6nsamhet och rorelsemarginalen under tredje kvartalet
2013 uppgick till 32%.

Styrelsen i Shelton anser att det finns saval industriella som finansiella motiv till Erbjudandet.

| Ryssland producerar den senaste brunnen pa Rustamovskoye-faltet vasentligt mer olja an
tidigare brunnar. Den har gett en ny och forbattrad syn pa faltets potential, vilken kan komma
att realiseras via horisontella brunnar med avsevart férbattrad brunnekonomi. Dessutom har
bolaget tvd angransande licenser vars potential bolaget endast bérjat utforska. | Ukraina har
bolaget intressen i det oljeproducerande faltet Lelyaki och i tre offshorelicenser med betydande
potential. Shelton har ett starkt lokalt ndtverk i Ryssland och Ukraina som ger god tillgéng till
expansionsmojligheter.

Att realisera potentialen i licensportfélien och att ta tillvara pa nya affarsmojligheter kraver
investeringar, som endast delvis kan finansieras med egna kassafléden. Erbjudandet till Petro-
grands aktiedgare ger Shelton, genom Petrogrands kassa, finansiella resurser att skyndsamt och
effektivt genomfora vardeskapande investeringar. Dessutom starks bolagets position pa finans-
marknaden. Genom att acceptera budet ges aktiedgare i Petrogrand en mojlighet att ta del av en
potentiell uppvardering av aktien jamfort med den rabatt mot kassa och finansiella tillgangar per
aktie som radde da Erbjudandet offentliggjordes, och en mojlighet att ta del av de varden som
det sammanslagna bolaget kan skapa.

Shelton Petroleum forutser, i nartid, endast begransade effekter av Erbjudandets genomférande
for Petrogrands ledning och anstéllda, vad galler saval anstallningsvillkor som sysselsattningen
och de platser dar Shelton och Petrogrand idag bedriver verksamhet.

Med bakgrund av ovanstdende I&mnar Shelton ett offentligt erbjudande till aktiedgarna i
Petrogrand.

Informationen rérande Petrogrand i detta prospekt ar uteslutande hdamtad fran offentligt mate-
rial om Petrogrand och har inte granskats eller verifierats av Petrogrand. Fransett vad som
angetts ovan ar styrelsen for Shelton Petroleum ansvarig for innehallet i detta prospekt. Harmed
forsékras att styrelsen for Shelton Petroleum har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for

att sékerstalla att uppgifterna i de delar av detta prospekt som styrelsen &r ansvarig for, savitt
styrelsen for Shelton Petroleum vet, éverensstimmer med faktiska forhallanden och att ingenting
ar uteldmnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Stockholm, 17 februari 2014

Shelton Petroleum AB (publ)
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet
For varje aktie i Petrogrand erhélls 0,30 aktie av serie B i
Shelton.

Endast hela aktier av serie B i Shelton kommer att ges ut

till aktiedgare i Petrogrand som accepterar Erbjudandet.
Fraktioner av aktier kommer att Idggas samman och saljas
genom Sheltons forsorg pa marknaden for berérda vp-konto-
innehavares rakning och ersattningen kommer darefter

att fordelas mellan dessa i forhallande till storleken pa
respektive vp-konto-innehavares fraktion av en aktie (efter
avdrag for forsaljningskostnader). Forséaljningen kommer att
verkstallas av Pareto Securities AB.

Vid full anslutning kommer cirka 12079 769 nya aktier av
serie B i Shelton att emitteras i Erbjudandet, vilket motsvarar
49,8% i utspadning for Sheltons befintliga aktiedgare.

Vederlagsjustering

Det erbjudna vederlaget kommer att justeras om Petro-
grand genomfor utdelning eller annan vardedverféring innan
redovisning skett inom ramen for Erbjudandet och kommer
foljaktligen att minskas med ett motsvarande belopp per
aktie for varje sadan utdelning eller vardedverforing.

Villkor for Erbjudandets fullfdljande
Fullféljande av Erbjudandet ar villkorat av:

1. att Erbjudandet accepteras i sddan utstrackning att
Shelton blir &gare till mer an 50% av det totala antalet
aktier och roster i Petrogrand efter full utspadning;

2. att inte ndgon annan offentliggor ett erbjudande att
forvarva aktier i Petrogrand pa villkor som for Petrogrands
aktiedgare ar formanligare &n de villkor som galler enligt
Erbjudandet;

3. att samtliga for Erbjudandet, dess genomférande eller
Sheltons forvarv av Petrogrand erforderliga tillstand,
godkannanden, beslut och andra dtgarder frdn myndig-
heter eller liknande, har erhallits pa for Shelton accep-
tabla villkor;

4. att Petrogrand inte vidtar ndgra atgarder som skulle
forsdmra forutsattningarna for Erbjudandet eller dess
genomforande, innefattande, men inte begransat till,
avyttring eller annan overlatelse av vasentlig del av
bolagets verksamhet eller tillgdngar eller annan vésentlig
férandring av verksamhetsinriktningen i strid med de
affarsprinciper som bolaget tidigare tillampat;

5. att ingen vésentlig negativ forandring av Petrogrands
finansiella stélining eller verksamhet har intraffat efter
offentliggbrandet av Erbjudandet, varvid med vésentlig
negativ forandring avses handelse som vésentligen
paverkar eller skaligen kan paverka Petrogrands likviditet,
forsalining, resultat eller eget kapital negativt och som
Shelton inte skéligen bort kdnna till eller férutse vid offent-
liggbrandet av Erbjudandet;

6. att ingen information som offentliggjorts av Petrogrand,
eller som har ld&mnats av Petrogrand till Shelton, &r
vasentligen felaktig, ofullstandig eller vilseledande och att
Petrogrand har offentliggjort all information som borde ha
offentliggjorts av Petrogrand, och

7. att varken Erbjudandet eller férvérvet av Petrogrand helt
eller delvis omojliggors eller vasentligen forsvaras av
lagstiftning eller annan reglering, domstolsavgérande,
myndighetsbeslut eller motsvarande omstandighet,
som foreligger eller skéligen kan forvantas, som ligger
utanfér Sheltons kontroll och vilken Shelton skéligen inte
kunnat forutse vid tidpunkten for offentliggérande av
Erbjudandet.

Shelton forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det
fall det star klart att nagot eller nagra av ovanstaende villkor
inte uppfyllts eller kan uppfyllas. Savitt avser villkor 2-7 ovan
kommer emellertid ett sddant aterkallande endast att ske

om den bristande uppfyllelsen ar av vasentlig betydelse for
Sheltons forvarv av aktier i Petrogrand. Shelton forbehaller
sig ocksa ratten att helt eller delvis franfalla ett eller flera av
villkoren enligt ovan, inklusive att fullfélja Erbjudandet vid
lagre acceptansniva dn vad som anges i punkten 1 ovan.

Prospekt och anmalningssedlar

Fortryckt anmélningssedel och svarskuvert distribueras till
samtliga aktiedgare som var direktregistrerade hos Euroclear
Sweden AB per den 14 februari 2014.

Tryckt version av detta prospekt kan erhallas fran Shelton
och Pareto Securities AB, se nedan for kontaktuppgifter.
Detta prospekt samt blank anmalningssedel kan ocksa
laddas ner i elektroniskt format fran Sheltons webbplats
www.sheltonpetroleum.com samt fran Pareto Securities
webbplats www.paretosec.com.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Instruktioner for accept av Erbjudandet
Direktregistrerade innehav

Aktieagare i Petrogrand vars aktier &r direktregistrerade pa
vp-konto hos Euroclear Sweden AB och som &énskar accep-
tera Erbjudandet ska under perioden frdn och med den

18 februari 2014 till den 10 mars 2014 underteckna och
ldmna in en korrekt ifylld anmélningssedel enligt faststallt
formular till:

Pareto Securities AB
Emissionsavdelningen/Shelton

Box 7415, Berzelii Park 9

SE-103 91 Stockholm

Tfn: +46 8 402 50 00

Fax: +46 8 402 50 30

E-post: issueservice.se@paretosec.com

Anmalningssedeln méaste lamnas in, faxas eller sandas med
post i bifogat svarskuvert i god tid fore sista anmalningsdag
for att kunna vara Pareto Securities tillhanda senast klockan
17.00 (CET) den 10 mars 2014.

Vp-konto och aktuellt innehav framgar av den fortryckta
anmalningssedeln som sants ut till aktiedgare vars aktier ar
direktregistrerade hos Euroclear. Agarna bér sjélva kontrollera

att de fortryckta uppgifterna pa anmaélningssedeln ar korrekta.

Blanka anmalningssedlar kan laddas ner i elektroniskt format
fran Sheltons webbplats www.sheltonpetroleum.com samt
fran Pareto Securities webbplats www.paretosec.com.

Observera att felaktiga eller ofullstandigt ifyllda anmalnings-
sedlar kan l&mnas utan avseende. Inga andringar far goras i
texten pa de fortryckta anmaélningssedlarna.

Forvaltarregistrerade innehav

Aktiedgare i Petrogrand vars aktier &r forvaltarregistrerade
hos bank eller annan forvaltare kommer inte att erhélla
fortryckt anmaélningssedel. Accept av Erbjudandet ska istéllet
ske i enlighet med instruktioner fran forvaltaren.

Pantsatta innehav

For det fall aktierna i Petrogrand ar pantsatta méaste saval
agaren som panthavaren underteckna anmalningssedeln
som skickas in.

Bekraftelse av accept

Efter det att Pareto Securities har mottagit och registrerat
korrekt och fullstandigt ifylld anmalningssedel kommer
aktierna i Petrogrand att dverforas till ett for varje direkt-
registrerad dgare nyOppnat sparrat vp-konto (sa kallat
apportkonto). | samband med detta skickar Euroclear ut en
vp-avi som utvisar antalet aktier i Petrogrand som utbokats
fran det ursprungliga vp-kontot samt en vp-avi som utvisar
antalet aktier i Petrogrand som inbokats pa det nydppnade
spéarrade vp-kontot. Om innehavet ar forvaltarregistrerat sker
redovisning genom respektive forvaltare.

Ratt till aterkallelse av accept

Aktiedgare i Petrogrand har ratt att aterkalla [amnade
accepter av Erbjudandet. Aterkallelse av accept ska ha
inkommit till Pareto Securities pa ovan angiven adress eller
till ovan angivet faxnummer innan Shelton har offentliggjort
att samtliga villkor fér Erbjudandet har uppfyllts eller, om
sadant offentliggérande inte sker under acceptfristen, senast
klockan 17.00 (CET) den sista dagen av acceptfristen.

Agare vars innehav &r forvaltarregistrerat och som énskar
aterkalla lamnad accept ska gora detta i enlighet med
instruktioner fran forvaltaren. Agare méste kontakta sin
forvaltare i god tid s& att dterkallelse kan ske enligt ovan.

Kvarstar villkor for Erbjudandet som Shelton har forbehallit
sig ratten att disponera 6ver vid eventuell férldngning av
acceptfristen, ska ratten att aterkalla lamnade accepter gélla
p& motsvarande satt under forlangningen.

Erlaggande av vederlag

Erlaggande av vederlag kommer att paborjas s& snart som
mojligt efter att Shelton har offentliggjort att villkoren for
Erbjudandet har uppfylits, eller i annat fall offentliggjort
beslut att fullfolja Erbjudandet. Forutsatt att sddant offentlig-
gbrande sker senast den 12 mars 2014, forvantas erlag-
gande av vederlag komma att paborjas omkring den 13 mars
2014. Vederlaget bestar initialt av Shelton BTA (betald
tecknad aktie), inbokning av desamma pa tecknarens
vp-konto kommer aviseras med en vp-avi. Nagon vp-avi som
redovisar utbokningen av Petrogrand-aktier fran apport-
konton kommer inte att skickas ut.

Shelton BTA kommer att ersattas av Shelton-aktier av serie B
sa snart praktiskt mojligt efter att emissionen registrerats

hos Bolagsverket. Ombokning av BTA till aktie beréknas ske
under vecka 13 utan séarskild avisering.

Om innehavet ar forvaltarregistrerat sker redovisning genom
respektive forvaltare.

Erldaggande av eventuell forsaljningslikvid av fraktioner av
aktier i Shelton kommer att ske pa satt som anges nedan.

Genom att acceptera Erbjudandet uppdrar dgaren &t och
befullmaktigar Pareto Securities att teckna nya aktier av
serie B i Shelton Petroleum for dennes rékning samt att
leverera aktier i Petrogrand till Shelton Petroleum i enlighet
med Erbjudandet.
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Overskjutande aktier m.m.

Endast hela aktier av serie B i Shelton kommer att ges ut till
aktiedgare i Petrogrand som accepterar Erbjudandet. Frak-
tioner av aktier kommer att ldggas samman och séljas genom
Sheltons forsorg pa marknaden for berérda vp-konto-inneha-
vares rakning och ersattningen kommer darefter att férdelas
mellan dessa i forhallande till storleken pa respektive
vp-konto-innehavares fraktion av en aktie (efter avdrag for
forsaljiningskostnader). Eventuell likvid frén central forsaljining
av fraktioner kommer att betalas ut till avkastningskonton
kopplade till berérda vp-konto, enligt uppgifter fran Euroclear
Sweden AB. Forsaljiningen kommer att verkstéllas av Pareto
Securities AB.

Ratt till forlangning av Erbjudandet

Shelton forbehaller sig ratten att forlanga acceptfristen i
Erbjudandet och i samband dédrmed aven féreskriva att
ovanstaende villkor for Erbjudandet, helt eller delvis, ska
gélla daven under sadan forlangning av acceptfristen. Shelton
forbehaller sig vidare ratten att senareldgga tidpunkten for
erlaggande av vederlag i Erbjudandet.

Handel med Shelton BTA
Ingen handel med Shelton BTA kommer att ombesorjas.

Handel med aktier i Shelton Petroleum AB

Handel med de nya aktierna beréknas pabdrjas pd NASDAQ
OMX omkring den 24 mars 2014. ISIN-koden foér Shelton
Petroleums aktie ar SEO000514572.

Rétt till utdelning

De aktier av serie B i Shelton som ges ut som vederlag i
Erbjudandet berattigar till vinstutdelning forsta gdngen pa
den avstdmningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter
det att de nya aktierna inforts i Sheltons aktiebok.

Tvangsinlsen och avnotering

For det fall Shelton blir &gare till mer &n 90% av aktierna i
Petrogrand avser Shelton att pdkalla tvangsinltsen i enlighet
med aktiebolagslagen i syfte att forvarva samtliga utestdende
aktier i Petrogrand. Shelton avser att i sddant fall verka for
att aktierna i Petrogrand avnoteras fran NASDAQ OMX First
North forutsatt att s& kan ske enligt gallande regelverk och
god sed pa aktiemarknaden.

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige

Observera att detta erbjudandet enligt denna Erbjudande-
handling inte riktar sig till personer som é&r bosatta i Austra-
lien, Japan, Kanada, Sydafrika, Nya Zeeland, USA, eller
andra lander dar deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrering eller andra atgarder an de som foljer av svensk
ratt.
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Omvarld och marknad

Olja

Oljan har blivit den ravara i varlden som utgor den storsta
varugruppen i global handel, om man réknar in b&de raolja
och oljebaserade produkter. Tillsammans svarar olja och gas
for narmare 60% av varldens totala energiférsorjning enligt
British Petroleum Statistical Review of World Energy (juni
2013). Oljan spelar aven en central roll i framstallningen av
en mangd petrokemiska produkter som plaster, syntetfiber,
mediciner, rengdringsmedel, farger och kosmetika. Anvand-
ningsomraden okar dessutom i takt med att plaster anvands
i allt stdrre utstrackning till ror, ledningar, férpackningar med
mera. Oljan ar samtidigt en &ndlig resurs. Manga av varldens
l&ander ar ense om att oljeberoendet maste minska och att
oljan framfor allt inom transportsektorn maste erséttas av
férnybara branslen. Men &ven om utvecklingen av alterna-
tiva branslen skulle f& ett stort genomslag tillsammans med
politiska beslut om begransningar av fossila branslen, forblir
oljan en svarersattlig ravara i vart samhalle under en tid
framover.

Enligt British Petroleum Statistical Review of World Energy
(juni 2013), var varldsproduktionen av raolja under 2012
narmare 86,2 miljoner fat per dag, en 6kning med cirka
2,2% jamfort med 2011. Historiskt har det funnits en stark
korrelation mellan efterfrdgan péa olja och ekonomisk tillvaxt
i BNP.

Historisk oljeprisutveckling
usD

Den globala oljekonsumtionen tkade med cirka 0,9% under
2012 (British Petroleum Statistical Review of World Energy,
juni 2013). Enligt MarketLine Industry Profile Global Oil&Gas
(publicerad i september 2013) kommer oljekonsumtionen
att oka med cirka 1% per ar fram till &r 2017. Under 2008
nadde oljepriset rekordnivéer pa en bra bit dver 100 US
dollar per fat, for att sedan sjunka till under 40 US dollar per
fat. Oljepriset aterhdmtade sig under 2009-2011. | januari
2014 handlas olja till ett pris pa dver 100 US dollar.

Global oljeproduktion och oljekonsumtion”
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Kélla: Thomson Reuters

1) Skillnader mellan dessa varldskonsumtions- och produktionssiffror kan forklaras med lageréndringar, konsumtion av icke-petroleum tillsatser och ersattnings-
branslen, samt oundvikliga skillnader i bestdammande, méatning och omvandling av oljetiligdngs- och efterfragansdata.
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Naturgas

De flesta oljefyndigheter innehéller aven naturgas, en

allt viktigare ravara for produktion av energi. Framfor allt
anvands naturgas for att producera varme, men aven till
manga petrokemiska produkter som fordonsbransle, plaster,
syntetfibrer, rengtringsmedel och I6sningsmedel. Produk-
tionen av naturgas 6kade globalt under 2012 med 1,9%.
Ryssland, vars naturgasproduktion minskade med —2,7%
fran 2011 till 2012, svarar for den andra storsta andelen av
varldsproduktionen, allt enligt British Petroleum Statistical
Review of World Energy (juni 2013).

BP Statistical Review of World Energy (juni 2013) uppskattar
varldens totala bevisade gasreserver vid utgangen av 2012
till 187,3 biljoner kubikmeter.

Véarldens bevisade olje- och gasreserver 2012

Asien — Stillahavsregionen 5% Nordamerika 10%

Afrika 8%

Syd- och
Centralamerika 13%

Europa och

Mellanostern 46% Eurasia 18%

Kalla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2013).

OMVARLD OCH MARKNAD

Ryssland har de andra storsta bevisade naturgasreserverna
i varlden, med uppskattningsvis 17,6% av varldsreserverna.
Natursgasreserverna i Ukraina ar relativt sett betydligt
mindre &n de ryska, allt enligt BP Statistical Review of World
Energy (juni 2013).

Gas ar inte lika latt att transportera som olja och har déarfor
inte ett varldsmarknadspris som olja. Priset pa naturgas
satts genom marknaden som en balans mellan tillgdng och
efterfragan. Pa vissa marknader, har staten reglerat prissatt-
ningen av politiska skal for att kunna reglera prissattningen
ut mot hushéllen. | takt med att naturgasens betydelse

som energiravara Okar, kan stigande priser pa naturgas bli
majliga. Koncernen producerar dock &nnu ingen naturgas.

Vérldens olje- och gasproduktion 2012

Asien — Stillahavsregionen 12%

AN

Mellanostern 26%

Nordamerika 22%

Afrika 9%

Syd- och
Centralamerika 7%

Europa och
Eurasia 24%
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Marknaden i Ryssland och i Ukraina

Den ryska olje- och gasmarknaden

Reserver

BP Statistical Review of World Energy (juni 2013) uppskattar
Rysslands olje- och gasreserver till drygt 300 miljarder fat
oljeekvivalenter, varav oljereserverna bedéms utgtra nastan
90 miljarder fat.

Produktion

Rysslands produktion av cirka 21 miljoner fat oljeekvivalenter
om dagen ar jamnt fordelad mellan olja och gas. Ryssland
har successivt okat dagsproduktionen av raolja de sista 10
aren till mer an 10 miljoner fat per dag.

Konsumtion

Enligt BP Statistical Review of World Energy (juni 2013)

ar Ryssland vérldens tredje storsta konsument av energi

i allmanhet och varldens andra storsta konsument av
naturgas. Enligt samma rapport konsumerades i genomsnitt
3,2 miljoner fat olja om dagen i Ryssland under 2012, vilket
motsvarar en 6kning om drygt 2,5% fran ar 2011.

Skatter i Ryssland
Ryska oljeféretag berdrs i huvudsak av féljande skatter:

1. Produktionsskatten berdknas som dollar per fat produ-
cerad rdolja enligt formeln:

% (Pris per fat Ural Blend — USD 15)
261 x75

493

Fran och med januari 2012 kan falt med registrerade
reserver understigande cirka 35 miljoner fat erhéalla en
reduktion av produktionsskatten. Shelton Petroleums
Rustamovskoye-falt uppfyller dessa villkor och Shelton
erhéller for narvarande en reduktion uppgaende till 44%
av denna skatt pa detta falt.

2. Exportskatten belastar all olja och gas som exporteras.
For oljepriser dver USD 25 per fat beraknas skatten som
dollar per fat manadsvis enligt formeln:

(Pris per fat Ural Blend — USD 25) x 0,59 + 4

Exportskatt belastar ej forséljning av olja pa den inhemska
marknaden, men det inhemska priset har historiskt sett
varit lagre an exportpriset.

3. Bolagsskatten uppgick under 2013 till 20% av beskatt-
ningsbar vinst. Av dessa 20% géar 2 procentenheter till
staten och 18 procentenheter till regionala myndigheter.
Koncernbidragsratt foreligger ej och varje ryskt bolag
betalar skatt pa den vinst det gor.

4. Mervardesskatten, eller momsen, pa forsaljningen av olja
pa den inhemska marknaden uppgar till 18%. Den utga-
ende momsen ar avdragsgill mot ingdende moms under
vissa forutsattningar.

Den ukrainska olje- och gasmarknaden

Reserver

The U.S. Energy Information Administration (EIA) uppskattar
per sista maj 2013 Ukrainas bevisade olje- och gasreserver
till cirka 7 350 miljoner fat oljeekvivalenter, varav gasreserv-
erna beddms utgdra cirka 6950 miljoner fat oljeekvivalenter.
Ukrainas naturgasreserver beddms vara de 24:e storsta i
varlden.

Produktion

Ukraina har en betydande inhemsk olje- och gasproduk-
tion. Oljeproduktionen under 2012 var cirka 80 tusen fat om
dagen, vilket var cirka 2% hogre &n 2011 ars nivaer, enligt
EIA (data per sista maj 2013). Landets totala gasproduk-
tion har successivt stigit under 2000-2009 med 2% per ar

i genomsnitt. 2010-2011 var det nagot lagre och hamnade
péa cirka 125 miljoner fat oljeekvivalenter under 2011 enligt
EIA (maj 2013). Ukraina berdknas av EIA (maj 2013) ha den
29:e storsta gasproduktionen i varlden.

Konsumtion

Under 2012 konsumerades 319 tusen fat olja om dagen i
Ukraina enligt EIA (maj 2013). Den totala gaskonsumtionen
under 2012 uppgick till cirka 312 miljoner fat oljeekviva-
lenter enligt BP Statistical Review of World Energy (juni
2013) . Ukraina ligger pa tolfte plats i varlden vad galler
naturgaskonsumtion enligt EIA per sista maj 2013, och
landet dr en av de stdrsta gasimportérerna i varlden. Dess-
utom beddéms endast 5% av offshore-resurserna att vara
utvecklade.

Skatter i Ukraina
Ukrainska oljeféretag berdrs i huvudsak av féljande skatter:

1. Royaltyn (produktionsskatt) for olja som utvinns ur
brunnar grundare an 5 kilometer berédknades sedan
1 januari 2013 i dollar per fat enligt féljande formel:

Genomsnittligt Urals raoljepris i USD * 0,39

2. Bolagsskatten uppgick under 2013 till 19% av beskatt-
ningsbar vinst. Fran och med 1 januari 2014 ar bolags-
skatten 18%. Dérefter berédknas bolagsskatten sénkas.

3. Mervardesskatten pa forséljningen av olja pa den
inhemska marknaden uppgar till 20%. Den utgédende
momsen &r avdragsgill mot ingdende moms under vissa
férutsattningar.
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Den nya koncernen

Affarsidé, mal och strategi

Ett huvudmotiv for Erbjudandet &r att kunna kombinera
Sheltons tillgdngar med Petrogrands finansiella resurser.

Mot bakgrund darav kommer den nya koncernens affarsidé,
mal och strategi att reflektera motsvarande for Shelton.
Héanvisning gors till beskrivningen av Shelton under avsnittet
Shelton Petroleum. De beddmda samgaendevinsterna bestar
saledes framst i en accelerering av investeringarna i Sheltons
oljetillgdngar. Dessutom finns majligheter att sénka kostnader
da endast en marknadsplatsnotering kravs efter fullford
transaktion. Detta bedoms uppga till cirka SEK 5 miljoner

pa arsbasis. Eftersom de operativa delarna av respektive

bolag inte i hdg grad dverlappar varandra forutses inga 6vriga
vasentliga samgédendekostnader.

Aktiekapital och dgarférhallanden m.m.

Bolagets aktiekapital och struktur under antagande av att
Erbjudandet fullféljs med full anslutning redovisas i avsnittet
Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden.

Nedanstdende sammanstalining visar de tio storsta aktie-
agarna i den Nya Koncernen den 30 december 2013 under
antagande av att Erbjudandet fullféljs med full anslutning.

Aktiedgare Antal A-aktier Antal B-aktier Kapital Roster
Avanza Pension Forsdkring AB - 1758 584 7,7% 7,2%
Lansforsakringar fondférvaltning - 1199 385 5,3% 4.9%
Two Eye Fund Ltd 18 040 1053811 4,7% 51%
Metroland B.V.B.A. - 1000 047 4,4% 41%
Lindstrom Bjorn 24 648 925 553 4.2% 4.8%
Stena (Switzerland) AG - 617 843 2,7% 2,5%
Nordnet Pensionsférsakring AB - 451 100 2,0% 1,9%
Giamore Resources Inc. - 351 592 1,5% 1,4%
Presciense Investment Ltd - 351 029 1,5% 1,4%
Swedbank Forsakring AB - 247 536 1,1% 1,0%
Totalt, listade agare 42 688 7 956 480 35,2% 34,5%
Totalt, 6vriga dgare 127 892 14615797 64,8% 65,5%
Totalt, alla dgare 170 580 22 572 277 100,0% 100,0%

Kalla: Data fran SIS Agarservice per den 31 januari 2014

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor
Sheltons styrelseledamater utses arligen av aktiedgarna vid
arsstamma. Sheltons nuvarande styrelseledamaéter utsags vid
arsstamman 2013 och extra bolagsstamma den 22 augusti
2013 for tiden intill slutet av &rsstamman 2014, vilken per
dagen for detta prospekt ar planerad att dga rum den 20 maj
2014. Efter Erbjudandets fullfoliande och fram till drsstimman
2014 kommer Sheltons styrelse séledes att ha samma
sammansattning som Sheltons nuvarande styrelse (under
antagande av att nya styrelseledamoter inte utses vid eventuell
extra bolagsstdmma som ager rum fore arsstamman).

Bolagets nuvarande ledande befattningshavare kommer
aven efter Erbjudandets fullféljande att fortsatta vara
ledande befattningshavare for Shelton. Bolaget forutser
endast begransade effekter av Erbjudandets fullféljande for
Petrogrands foretagsledning och anstéllda. Erbjudandets
genomforande forutses inte heller medfora nagra vasentliga
férandringar for Petrogrands féretagsledning eller anstéllda.

Aven Bolagets revisor utses arligen av aktiedgarna vid
arsstdmma. Sheltons valberedning har till uppgift att bland
annat foresla val av revisor infor varje arstamma. Per
datumet for detta prospekt finns annu inte nagot sadant
forslag.

For ytterligare information om Sheltons styrelseledamoter,
ledande befattningshavare och revisor hanvisas till avsnittet
Styrelse, ledande befattningshavare och revisor.

Oreviderad finansiell 6versikt proforma for

den Nya Koncernen

Andamal fér proformaredovisning

Denna proformaredovisning har upprattats som ett led i
Shelton Petroleum AB (publ):s finansiella dtagande att
forvarva Petrogrand AB (publ), vilket kommer innebara en
férandring av Sheltons finansiella stallning.

| syfte att visa ett hypotetiskt resultat for Shelton efter forvarv
av samtliga aktier i Petrogrand som om forvarvet genomforts
per den 1 januari 2013 har en oreviderad proformaresultat-
rakning for perioden 1 januari — 30 september 2013 upprét-
tats. En oreviderad balansrakning har uppréttats i syfte att
visa den hypotetiska finansiella stallningen som om férvarvet
skett den 30 september 2013.

Proformarékenskaperna presenteras enbart for illustrativa
andamal och ar inte nodvandigtvis en indikation pa hur
resultatet eller den finansiella stallningen skulle sett ut om
Shelton hade forvarvat Petrogrand vid ovan namnda datum.
Proformarakenskaperna ar inte heller ndgon indikation pa
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vilka framtida resultat Shelton kan komma att generera

eller vilken finansiell stallning Shelton kan komma att ha i
framtiden. Proformaredovisning ar till sin natur avsedd att
beskriva en hypotetisk situation och tjanar saledes inte till att
beskriva foretagets faktiska finansiella stallning eller resultat.

Beskrivning av transaktionen
Den 22 januari 2014 offentliggjorde Shelton ett offentligt
uppkdpserbjudande att férvarva samtliga aktier i Petrogrand.

Styrelsen i Shelton anser att det finns industriella och finan-
siella motiv till Erbjudandet. Shelton har en licensportfolj
med véxande produktion och betydande prospekterings-
potential offshore i Ukraina. Transaktionen ger, genom
Petrogrands kassa, finansiella medel att realisera potentialen
i tillgdngsportfolien och att tillvarata de expansionsmojligheter
som olje- och gasmarknaden erbjuder. Dessutom férvantas
likviditeten i Shelton-aktien 6ka och bolagets position pa
finansmarknaden starkas.

Transaktionsstruktur och process:

e Sammanslagningen skall ske genom ett offentligt
uppkopserbjudande, dar Shelton vander sig till samtliga
aktieagare i Petrogrand.

For varje aktie i Petrogrand erbjuds 0,30 aktie av serie B i
Shelton. Vid full anslutning till Erbjudandet kommer cirka
12 079 769 nya aktier av serie B i Shelton emitteras till
aktiedgarna i Petrogrand, motsvarande en utspadning for
Sheltons befintliga aktiedgare om cirka 49,8%.

Principer och antaganden

Proformarakenskaperna har upprattats med utgangs-

punkt fran Sheltons oreviderade delarsrapport for perioden
1 januari — 30 september 2013 samt Petrogrands orevide-
rade deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 september
2013. De oreviderade proformarakenskaperna ska l&dsas
tillsammans med Sheltons och Petrogrands historiska finan-
siella rapporter och noter som inférlivats genom héanvisning i
detta prospekt. De oreviderade proformardkenskaperna har
baserats pa de redovisningsprinciper, International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) sasom de antagits av EU,
som tillimpas av bade Shelton och Petrogrand. Petrogrand
tilldmpar en funktionsindelad resultatrédkning medan Shelton
tilldmpar en kostnadsslagsindelad resultatrakning. For att
uppné en éverensstdmmelse med rubriceringen i Sheltons
resultatrékning har i nedanstadende proforma resultatrakning
darfér de kostnader som redovisats som administrations-
kostnader hos Petrogrand omfordelats till personalkostnader
och ovriga externa kostnader. Denna omférdelning paverkar
inte det redovisade nettoresultatet. Vidare bestar Petro-
grands balanspost Varulager av reservdelar och diesel-
bransle som anvands i verksamheten. Shelton klassificerar
dylika reservdelar som materiella anlaggningstillgangar. For
att uppna en 6verensstimmelse med den klassificering

som Shelton tillampar har ett uppskattat belopp som avser
reservdelar omklassificerats fran varulager till materiella
anlaggningstillgangar.

| september 2013 begérde Petrogrand konvertering av en
konvertibel fordran om SEK 30,0 miljoner och i oktober
registrerades de 1 500 000 B-aktier som Shelton emitte-
rade, som en foljd av konverteringen, hos Bolagsverket. Mot
bakgrund av att konverteringen begardes i september har
nedanstaende proforma balansrakning justerats som om
konverteringen hade skett den 30 september 2013.

Proformarakenskaperna har upprattats utifran féljande prin-
ciper och antaganden:

e Proforma resultatrékningen for perioden 1 januari —
30 september 2013 har upprattats som om Shelton
forvarvat 100% av aktierna i Petrogrand den 1 januari
2013.

e Proforma balansrakningen per den 30 september 2013
har uppréttats som om Shelton férvarvade 100% av
aktierna i Petrogrand den 30 september 2013.

Den preliminara forvarvsanalysen och proformaredovis-
ningen i dvrigt bygger pa foljande principer och antaganden,
se dven notférklaringarna i anslutning till proforma resultat-
och balansrakning:

e Shelton har forvarvat samtliga utestaende aktier i Petro-
grand den 1 januari 2013 respektive den 30 september
2013, mot en likvid om 12 079 769 B-aktier i Shelton.

e Forvarvspriset kommer att baseras pa de tillgadngar och
skulder som Petrogrand har vid den faktiska forvarvs-
dagen med avdrag foér Petrogrands innehav av aktier i
Shelton. Av 4 kap. 14 § 2 stycket i Arsredovisningslagen
framgar att Petrogrands innehav av aktier i Shelton inte
skall anses ha nagot varde. Marknadsvéardet av dessa
aktier skulle i och for sig kunna vara tillgangligt for den
nya koncernen vid, exempelvis, en forsaljning av aktierna,
men det ar dock inte tillatet att uppta nagot varde i
balansrakningen for aktierna. | proforma balansrakningen
har vardet pa tillgdngarna och skulderna uppskattats
utifran Petrogrands balansrakning per den 30 september
2013, med avdrag for den del av de konvertibla ford-
ringarna som konverterats till B-aktier i Shelton. | den
prelimindra forvarvsanalysen har de redovisade vardena
av identifierbara tillgdngar och skulder i Petrogrands
balansrakning antagits motsvara de verkliga vardena.

e Kostnader i samband med forvarvet bestar av emissions-
kostnader och transaktionskostnader, sdsom arvoden till
finansiella och legala radgivare samt revisorer. Transak-
tionskostnaderna belastar ej proforma resultatrakningen
eftersom de uppstar fore forvarvet. Emissionskostnader
redovisas direkt i eget kapital.

De oreviderade proformardkenskaperna tar inte hansyn till
nagra eventuella kostnader for omstrukturering och inte
heller till mojliga kostnadsbesparingar eller andra synergi-
effekter som kan uppkomma till féljd av forvarvet.
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Omklassifi-

ceringar Proforma Pro forma
Belopp i SEK tusen Shelton Petrogrand Petrogrand justering Not Koncernen
Intékter 71758 0 0 71758
Aktiverat arbete for egen rékning 3061 0 0 3061
Révaror och férnodenheter -36 207 0 -36 207
Personalkostnader -8708 0 -14 546 0 -23 254
Ovriga externa kostnader -9 286 0 -7 832 0 -17118
Administrationskostnader 0 -22 378 22378 0 0
Nedskrivning av immateriella tillgdngar 0 -138 608 138 608 E 0
Avskrivningar -1796 0 -1796
Rorelsens kostnader -55 997 -160 986 0 138 608 -78 375
Rorelseresultat 18 822 -160 986 138 608 -3 556
Finansiella poster -12163 -1462 0 -13 625
Resultat fore skatt 6 659 -162 448 0 138 608 -17 181
Skatt -4.944 0 0 —4.944
Periodens resultat 1715 -162 448 0 138 608 -22 125
Ovrigt totalresultat
Finansiella tiligdngar som kan séljas 16 400 0 0 16 400
Omrakningsdifferenser -11102 -13217 0 -24 319
Periodens totalresultat 7 013 -175 665 0 138 608 -30 044
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Proforma justeringar

Korrigeringar, Forvarv Elimin- Pro forma
Belopp i SEK tusen Shelton Petrogrand not A Petrogrand neringar Not Koncernen
Tillgdngar
Anlaggningstillgdngar
Aktier i dotterbolag 0 0 333608 -333 608 C 0
Andelar i intressebolag 0 0 30 000 -30 000 0
Immateriella anlaggningstillgéngar 81 238 0 0 81 238
Materiella anlaggningstillgangar 205 316 778 2 000 0 208 094
Summa anléggningstillgangar 286 554 778 32 000 333 608 -363 608 289 332
Omséttningstillgdngar
Varulager 191 2 255 -2 000 0 446
Kortfristiga fordringar 56 487 3909 0 60 396
Kortfristiga konvertibla fordringar 0 215249 -30 000 -185 249 B 0
Finansiella tiligdngar under diskretionar forvaltning 0 100 996 0 100 996
Sparrade bankmedel 185 249 0 0 185 249
Likvida medel 35111 47 760 0 82871
Summa omséttningstiligangar 277 038 370 169 -32 000 0 -185 249 429 958
Totala Tillgangar 563 592 370947 0 333 608 -548 857 719 290
Eget kapital och Skulder
Eget kapital
Aktiekapital 53 203 40 266 7 500 60 399 —40 266 121 102
Ovrigt tillskjutet kapital 179 835 1432114 22 500 273 209 -1437114 C,D 470 544
Reserver -38 342 -104 779 104 779 C -38 342
Balanserat resultat 82 882 -1 003 993 1003 993 C 82 882
Eget Kapital 277 578 363 608 30 000 333608 -368 608 C,D 636 186
Langfristiga skulder
Uppskjuten skatt 27 889 0 0 27 889
Ovriga avstattningar 347 0 0 347
Summa langfristiga skulder 28236 0 0 0 0 28236
Kortfristiga skulder
Konvertibla forlagslan 237 844 0 -30 000 -185 249 B 22595
Ovriga skulder 19934 7 339 5000 D 32273
Summa kortfristiga skulder 257778 7 339 -30 000 0 -180 249 54 868
Totalt Eget kapital och Skulder 563 592 370947 0 333 608 -548 857 719 290

Noter till Proformaredovisningen

Sheltons och Petrogrands delarsrapporter for perioden
1 januari — 30 september 2013 har upprattats i enlighet med

IFRS sdsom de antagits av EU.

Proformajusteringar

A. Petrogrands balanspost Varulager bestar av reservdelar
och dieselbransle som anvands i verksamheten. Shelton
klassificerar dylika reservdelar som materiella anlagg-

ningstillgdngar. For att uppnéa en éverensstdmmelse med
den klassificering som Shelton tilldmpar har ett uppskattat
belopp som avser reservdelar omklassificerats fran varu-
lager till materiella anlaggningstiligdngar. Som beskrivits

B.

ovan under Principer och antaganden begarde Petro-
grand i september 2013 konvertering av en konvertibel
fordran pé Shelton. Konverteringen verkstélldes i oktober
2013. Mot bakgrund av detta har SEK 30,0 miljoner
omklassificerats till Andelar i intressebolag. | samband
med konverteringen 6kade Sheltons Aktiekapital med
SEK 7,5 miljoner och Ovrigt tillskjutet kapital med

SEK 22,5 miljoner samt reglerades SEK 30,0 miljoner av
Sheltons Konvertibla forlagslan.

Per den 30 september 2013 hade Petrogrand kortfristiga
konvertibla fordringar p& Shelton uppgéende till SEK
215,2 miljoner. Av dessa har SEK 30 miljoner konver-
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terats till 1 500 000 B-aktier i Shelton, se ovan. Reste-
rande SEK 185,2 miljoner har efter den 30 september
2013 aterbetalts av Shelton till Petrogrand och kommer
saledes vid tidpunkten for ett eventuellt forvarv utgora
tillgédngliga likvida medel i Petrogrands balansrakning. Av
likviden som Shelton erhéll vid emissionen av de konver-
tibla skuldebreven redovisades SEK 185,2 miljoner som
sparrade bankmedel och kommer, som framgar ovan, att
utgora tillgéngliga likvida medel vid ett forvarv. | proforma
balansrédkningen har SEK 185,2 miljoner av Petrogrands
kortfristiga konvertibla fordringar eliminerats mot Sheltons
konvertibla forlagslan pa skuldsidan.

C. Justering for emission av 12 079 769 B-aktier i Shelton
reducerat for den del av emissionen som avser aterkop av
1 500 000 Shelton B-aktier (se prelimindr forvarvsanalys
nedan), eliminering av det forvarvade egna kapitalet i
Petrogrand. Vérdet av de emitterade aktierna uppgar till
SEK 333,6 miljoner, baserat pa vérdet av tillgangar och
skulder i Petrogrand.

D. Justering for uppskattade kostnader i samband med
forvarvet, SEK 5 miljoner. Kostnader i samband med
forvarvet bestar dels av transaktionskostnader, arvoden
till finansiella och legala radgivare samt arvoden till
revisorer, samt emissionskostnader. Transaktionskostna-
derna belastar ej proforma resultatrékningen eftersom de
uppstar fore forvarvet utan bokas tillsammans med emis-
sionskostnaderna som en negativ post i eget kapital samt
en upplupen kostnad bland évriga skulder i proforma
balansréakningen.

E. | Petrogrands deldrsrapport 1 januari — 30 september
2013 har en nedskrivning om SEK 138,6 miljoner belastat
resultatet avseende nedskrivningar av immateriella
tillgdngar som avsag tidigare aktiverade prospekterings-
kostnader pa bolagets licenser i Ryssland. Efter nedskriv-
ningen ar de bokforda vardena pa immateriella tillgdngar
SEK 0 i Petrogrands balansrékning. Eftersom dessa
immateriella tillgdngar har asatts ett varde om SEK Q i
den preliminara forvarvsanalysen har nedskrivningarna
justerats for i proforma resultatrakningen.

Preliminér forvérvsanalys

SEK tusen

Eget kapital Petrogrand 363 608
Avgar: konvertibel fordran -30 000
Varde emitterade aktier 333 608

DEN NYA KONCERNEN

Petrogrand innehar 1 500 000 B-aktier i Shelton. Dessa ska
betraktas som ett &terkdp av aktier och inte ingd i forvarvs-
analysen. Det preliminara verkliga vardet pa anskaffnings-
kostnaden uppgar saledes till SEK 333,6 miljoner. De preli-
minara verkliga vardena péa forvarvade tillgdngar och skulder
fordelar sig enligt féljande, belopp i SEK tusen:

Materiella anlaggningstillgangar 778
Varulager 2255
Kortfristiga fordringar 3909
Kortfristiga konvertibla fordringar 215249
Avgér: Konverterade fordringar -30 000
Finansiella tillgdngar under diskretionar forvaltning 100 996
Likvida medel 47 760
Ovriga skulder 7339
Verkligt virde forvirvade nettotillgangar 333608

Fordelningen av anskaffningskostnaden ar preliminar och
den slutliga fordelningen kommer att baseras pa de verkliga
vardena av forvarvade tillgdngar och forvarvade skulder per
den dag som Erbjudandet fardigstélls. De slutligt faststallda
verkliga vardena, efter det att forvarvet har fardigstéllts, kan
komma att vasentligen avvika fran de preliminara vardena.
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Till styrelsen i Shelton Petroleum AB (publ), org nrb56468-1491

Revisorsrapport avseende proformaredovisning
Vi har utfort en revision av den proformaredovisning som framgar pa s. 29-33 i Shelton Petro-
leum AB:s (publ) prospekt daterat den 17 februari 2014.

Proformaredovisningen har upprattats endast i syfte att informera om hur férvarvet av Petro-
grand AB (publ) skulle ha kunnat paverka koncernresultatrdkningen och koncernbalansrak-
ningen for Shelton Petroleum AB (publ) fér perioden from 2013-01-01 tom 2013-09-30 resp
per 2013-09-30.

Styrelsens ansvar
Det ar styrelsens ansvar att upprétta en proformaredovisning i enlighet med kraven i prospektfor-
ordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Det ar vart ansvar att ldmna ett uttalande enligt bilaga Il p. 7 i prospektférordningen 809/2004/
EG. Vi har ingen skyldighet att Idmna nagot annat uttalande om proformaredovisningen eller
nagon av dess bestandsdelar. Vi tar inte nagot ansvar for sddan finansiell information som
anvants i sammanstéliningen av proformaredovisningen utdver det ansvar som vi har for de
revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som vi lamnat tidigare.

Utfort arbete

Vi har utfort vart arbete i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt.
Vart arbete, vilket inte innefattade en oberoende granskning av underliggande finansiell informa-
tion, har huvudsakligen bestatt i att jamfora den icke justerade finansiella informationen med
kalldokumentation, beddéma underlag till proformajusteringarna och diskutera proformaredovis-
ningen med féretagsledningen.

Vi har planerat och utfort vart arbete for att f& den information och de forklaringar vi bedémt
nodvandiga for att med rimlig sékerhet férsakra oss om att proformaredovisningen har samman-
stallts enligt de grunder som anges pa s. 29-33 och att dessa grunder 6verensstammer med de
redovisningsprinciper som tilldmpas av bolaget.

Uttalande
Vi anser att proformaredovisningen har sammanstallts pa ett korrekt satt enligt de grunder som
anges pa s. 29-33 och att dessa grunder 6verensstimmer med de redovisningsprinciper som
tilldmpas av bolaget.
Stockholm den 17 februari 2014
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad Revisor
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Shelton Petroleum

Affarsidé, mal och strategi

Detta ar Shelton Petroleum

Shelton Petroleum &r ett svenskt bolag med inriktning pa
prospektering och utvinning av olja och gas i Ryssland samt
i utvalda resursrika omraden i Ukraina. | Ryssland innehar
Shelton licenser i Volga-Ural-regionen och har pabdrjat
produktion av olja pa Rustamovskoye-faltet efter ett genom-
fort prospekteringsprogram. | Ukraina har Shelton Petro-
leums ingatt joint venture med Ukrnafta och Chornomornaf-
togaz, tva ledande ukrainska olje- och gasbolag.

| Ryssland innehar Shelton licenser avseende tre block
i republiken Basjkirien sydvast om Uralbergen. Licens-
blocken angrénsar varandra och har en sammanlagd
yta om cirka 500 kvadratkilometer. Shelton har patraffat
olja och producerar olja ur sina forsta fyra brunnar pa
Rustamovskoye-féltet.

| Ukraina har Shelton Petroleum ett joint venture med
Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och gasbolag, genom en
45-procentig dgarandel i det ukrainska bolaget Kashtan.
Detta ger Shelton en lika stor andel av produktionen i olje-
faltet Lelyaki i Chernigovregionen utanfor Poltava. Vidare har
Shelton ett strategiskt partnerskap med Chornomornaftogaz
(CNG), ett statligt ukrainskt bolag inom offshore-utveckling
av olje- och gasfyndigheter, genom att Koncernen &r part i ett
ukrainskt joint venture-avtal avseende Joint Investment Acti-
vity #2847 Limited, som ger Shelton 50-procentig andel i tre
betydande licensomraden i Azovska sjon och Svarta havet.
Se vidare avsnittet Kompletterande information avseende
dessa partnerskap.

Affarsidé och strategi

Shelton Petroleums affarsidé &r att generera en god avkast-
ning pa investerat kapital genom prospektering och utvinning
av olja och gas.

Oka kassaflodesgenererande produktion och genomféra
prospektering med hogre potential och hogre risk

Shelton Petroleum har en diversifierad portfolj med licenser
som innefattar bade utvinning och prospektering, i syfte att
skapa en viss balans mellan risk och avkastning. Shelton
Petroleum genomfor prospekteringsatgérder endast i
omréden dér tidigare borrningar har bekraftat forekomst av
kolvéaten.

Véxa i Ryssland och Ukraina
Shelton Petroleum soker aktivt nya mojligheter till expansion.

Bilda strategiska partnerskap
Shelton Petroleum avser dven i fortsattningen att aktivt sdka
nya mojligheter till samarbeten.

Erbjuda transparens och struktur till investerare

Shelton Petroleum ska vara ett transparent bolag som lever
upp till de hogt stallda krav som professionella investerare
staller.

Mal

Oka oljeproduktionen

Shelton Petroleum avser att 6ka utvinningen av olja genom
nya borrningar och ateranvandning av gamla brunnar genom
reparation och sidohal.

Konvertera resurser till reserver

Shelton Petroleum ska steg for steg realisera potentialen i
prospekteringslicenserna som ligger offshore i Ukraina och
onshore i Ryssland. Arbetet omfattar analys av historiska
borrningsdata och insamling av ny seismik for att forbereda
infor selektiva, noga valda borrningar.

Férvdrva nya licenser

Genom lokal kunskap och erfarenhet anser sig Shelton
kunna identifiera, forvarva och utveckla fler attraktivt varde-
rade tillgangar i Ryssland och Ukraina.

Utdelningspolicy

Shelton har hittills inte Idmnat ndgon utdelning och styrelsen
har inte lagt fast ndgon utdelningspolicy. Om utdelning
kommer att ske ar beroende av niva pé intjaning och
finansiella resurser som Shelton kommer att behoéva for att
finansiera framtida tillvéxt, av Sheltons finansiella situation
och av andra faktorer som styrelsen i Shelton kan komma att
behova beakta.
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Koncernens legala struktur och viktiga hdndelser i
Koncernens historia

Shelton, organisationsnummer 556468-1491, inregistre-
rades vid Patent och Registreringsverket den 14 juni 1993
och har sitt sate i Stockholms kommun, Sverige, med adress
Hovslagargatan 5B, 111 48 Stockholm. Telefonnummer till
huvudkontoret ar +46 (0) 8407 18 50. Shelton ar ett svenskt
publikt aktiebolag och &r bildat, registrerat och bedriver sin
verksamhet i enlighet med den svenska aktiebolagslagen.
Koncernens operationella verksamhet bedrivs genom dotter-
bolag i Ryssland och Ukraina.

2009

Bolaget paborjade sin oljeverksamhet i maj 2009 i och

med forvarvet av det onoterade svenska bolaget Petrosibir
AB ("Petrosibir”). Petrosibir var vid den tiden ett oljebolag
som sedan 2007 bedrev prospekteringsverksamhet pa
Rustamovskoye-blocket i Basjkirien. Petrosibir hade samlat
seismik och borrat en brunn och patréffat olja. Baserat pa
erhélina prospekteringsresultat kunde det ryska dotterbolaget
i augusti 2009 registrera sina forsta oljereserver hos den stat-
liga ryska reservkommittén GKZ. Under hosten tilldelades det
ryska dotterbolaget tva nya prospekteringslicenser — Aysky
och Rustamovskoye. Vidare borrades den andra brunnen till
slutligt djup med férekomst av olja. Den 31 december 2009
forvarvade Bolaget, med betalning i egna aktier, det kana-
densiska bolaget Shelton Canada Corp. med verksamhet i
Ukraina.

2010

Under inledningen av dret antog Bolaget nya firman Shelton
Petroleum AB. Som en direkt foljd av forvarvet av Shelton
Canada Corp. kunde Bolaget redovisa sin forsta produk-
tion av olja (fran Lelyaki-faltet) fran den 1 januari 2010.

| september tilldelades Bolaget en produktionslicens i
Rustamovskoye och Bolaget inledde testproduktion av olja.

| september forvarvade Bolaget en aktiepost i Tomsk Refining
AB.

| oktober inledde den ukrainska Statliga Geologiska
Kommittén en tversyn av Lelyaki-faltet varvid en rekom-
mendation att tillfalligt stdnga ner produktionen utfardades.
Bolaget ansdg denna rekommendation som ogrundad men
foljde rekommendationen.

| november forvarvade Bolaget en aktiepost i Pan European
Terminals PLC (tidigare Baltic Qil Terminals PLC ("Baltic”)).

2011

| januari startade Bolaget testproduktion av olja ur den andra
brunnen pa Rustamovskoye-faltet. Flera steg togs i utbygg-
nadsprogrammet pa detta falt. Seismikstudier pa Aysky iden-
tifierade tre potentiella strukturer. Heliumstudier indikerade
forekomst av kolvaten pa Aysky och Suyanovskoye.

| september dterupptogs produktionen pa Lelyaki-faltet.

Aktieinnehavet i det likviderade Tomsk Refining AB gav ett
likviditetstillskott om SEK 51 miljoner under aret.

Vid utgangen av aret nadde Bolaget en produktion pa éver
400 fat per dag och Bolaget kunde redovisa en vinst i fjarde
kvartalet.

2012

Bolaget fortsatte under 2012 att redovisa en stigande
produktion och nadde under sommaren 2012 en produktion
overstigande 500 fat per dag. Bolaget genomférde arbetspro-
gram pa de producerande félten Lelyaki och Rustamovskoye.
Aktieinnehavet i det likviderade Tomsk Refining AB gav ett
likviditetstillskott om SEK 18 miljoner.

2013

Bolaget har under 2013 fortsatt att redovisa en stigande
produktion och nadde en produktion om 627 fat per
dag under det tredje kvartalet och ¢ver 1000 fat per
dag i oktober — den hogsta i bolagets historia. Produk-
tionsokningen var framst en foljd av tva nya brunnar pa
Rustamovskoye-faltet.

Under aret emitterades tva konvertibler till Petrogrand, varav
den forsta pad SEK 30 miljoner konverterades till aktier och
den andra pa SEK 185 miljoner aterbetalades i januari 2014.
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Overblick dver Koncernens struktur

Shelton Petroleum AB &r publikt koncernmoderbolag som
styr och bistar dotterbolagen med administrativa tjanster.
Shelton dger 100% av aktierna i Petrosibir Exploration AB
och 100% av aktierna i Shelton Canada Corp. Petrosibir
Exploration AB ar ett holdingbolag som ager 100% av
aktierna i Novats Investments Ltd. Novats Investments Ltd.
ar holdingbolag till ZAO Ingeo Holding och ager 100% av
aktierna i det bolaget. ZAO Ingeo Holding &r innehavare av

SHELTON PETROLEUM

Sheltons tre ryska licenser. Shelton Canada Corp. dger 100%
av aktierna i Zhoda (2001) Corporation samt ar part i joint
venture-avtalet med Chornomornaftogaz avseende ukrainska
JIA #2847 Limited. Zhoda (2001) Corporation dger 45% av
aktierna i ukrainska Kashtan Petroleum Ltd ("Kashtan”).

Sheltons koncernstruktur illustreras i nedanstaende diagram.
Procenttalen i diagramet motsvarar savél &gandeandel som
rostandel.

Shelton Petroleum AB (publ)

556468-1491, aktivt
Sverige

100%

Shelton Canada Corp.
Aktivt
Kanada

‘ 100%

Petrosibir Exploration AB
556584-9790, aktivt
Sverige

100%

JIA #2847 Limited?
Aktivt
Ukraina

50%

Shelton Canada Exploration
Limited, Vilande
Cypern

100%

100% Zhoda (2001)_ Corporation
Aktivt
Kanada

[ 45%

Novats Investments Limited
141037, aktivt
Cypern

Kashtan Petroleum Limited?
Aktivt
Ukraina

[ 100%

ZAO Ingeo Holding
027 807 0184, aktivt
Ryssland

TN

Shelton Canada Energy Limited 100%
Vilande
Cypern

2

Shelton Canada Black Sea
Corporation, Vilande
Jungfrudarna

100%

B F

1) Agande i Kashtan genom ett joint venture med Ukrnafta
2) Agande i JIA #2847 genom ett joint venture-avtal med Chornomornaftogaz
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Prospektering och produktion av olja och gas

Prospektering

Tilldelning av licens

Prospektering kraver tillstand. Ett bolag far tillstand att
prospektera — att leta efter olja/gas — inom ett visst omréde
under en viss tid av den statliga licensmyndigheten, exem-
pelvis Rosnedra i Ryssland eller Gosgeonadra i Ukraina.
Alternativt kan bolaget kdpa redan utgivna licenser eller dela
projekt med andra bolag. | regel kravs att bolaget uppfyller
vissa licensvillkor, sdsom att insamla viss seismik, borra ett
visst antal brunnar och vid licenstidens utgang aterstalla
borrplatsen.

Geologiska och geofysiska undersékningar

Syftet &r att s& kostnadseffektivt som majligt 6ka sin kunskap
om fyndigheten. P& sa satt kan bolaget identifiera mojliga
oljereserver och faststalla de optimala borrplatserna.
Exempel pd undersékningar ar heliumstudier, dar man maéter
mangden helium som emanerar fran djupa lager i jorden,
och seismik, dar man skapar ljudvagor och méater deras
rorelse i marken for att identifiera mojliga strukturer.

Provborrning

Endast genom att borra kan ett bolag med sdkerhet bekréfta
forekomsten av kommersiella mangder olja och gas. Under
borrningen tas prover av vatska och berg. Omfattande
loggprogram genomfors for att understka typ av bergart,
antal kolvatezoner, porositet m.m. 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 &r att konvertera
prospekteringslicensen till en produktionslicens for att fa
ratt att utvinna olja fran fyndigheten. Det ar branschpraxis
att oberoende experter anlitas for att géra uppskattningar av
bolagets reserver och resurser.

Utbyggnad

Utbyggnadsplan

Bolaget 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 méaste
godkannas av landets myndigheter.

Implementering

Efter godkdnnande kan bolaget paborija installation av infra-
struktur och borrning av produktionsbrunnar. Arbetet kréver
specialistkunskaper inom flera discipliner. Traditionellt borras
brunnar vertikalt genom reservoaren, men pa senare tid har
horisontella brunnar i kombination med fracking — en metod
att sprécka upp reservoarbergarten for att 6ka oljeflodet —
blivit allt vanligare da dessa kan ge hogre flodesantal, om an
till en hogre kostnad. Né&r borrningen ar klar vidtas atgarder
for att optimera produktionsnivan ur de befintliga halen samt
for att na forbattrade resultat vid borrning av nya brunnar.

Produktion, férsdljning & vidareutveckling
Produktion och férsdljning

Oljan utvinns och transporteras sedan via pipeline, lastbil
eller jarnvag. Gas transporteras huvudsakligen via pipe-
line. Ukraina har ett auktionssystem for oljeforsaljningar.

| Ryssland férhandlar bolaget fram egna forséljningsavtal.
Oljan kan &ven raffineras pa ett eget raffinaderi (ett vertikalt
integrerat oljebolag) eller exporteras.

Arbetsprogram for vidareutveckling

Alla olje- och gasbrunnar utséatts for en naturlig nedgang i
produktion. | syfte att motverka detta kan bolaget stimulera
reservoaren, optimera pumputrustning, injicera vatten for att
Oka reservoartrycket eller vidta nya atgarder som att borra
sidohal, reparera gamla brunnar eller borra nya brunnar.
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Reserver och resurser

Beteckningen "reserver” ar de uppskattade aterstaende
volymer av olja och gas, som antas kunna utvinnas fran
kanda fyndigheter. Uppskattningen baseras pa 1) analys av
borrdata samt geologisk och geofysisk data, 2) vedertagen
och etablerad teknik samt 3) att oljan och gasen &r kommer-
siellt utvinningsbara under rimliga ekonomiska forhallanden.

Reserver klassificeras i olika sannolikhetskategorier enligt
foljande.

P1 — Bevisade reserver: Bevisade reserver (engelska:
"proved reserves”) kan med stor sannolikhet bedémas vara
utvinningsbara, det vill sdga det ar sannolikt att reserver
som utvinns under ett projekt kommer att dverstiga bevisade
reserver. For reservbeddmning P1 kravs att sannolikheten
ar dver 90% for att mangden olja som utvinns under féltets
livstid kommer att 6verstiga volymen bevisade reserver.

P2 — Sannolika reserver: Sannolika reserver (engelska:
"probable reserves”) har lagre sannolikhet for att vara
utvinningsbara an bevisade reserver; det vill séga det ar

lika sannolikt att de reserver som utvinns under projektet
kommer att vara mer eller mindre dn summan av bevisade
och sannolika reserver tillsammans. For reservbedémning P2
krévs att sannolikheten ska vara 50% att mangden olja som
utvinns under faltets livstid dverstiger volymen bevisade och
sannolika reserver.

P3 — Mdjliga reserver: Mojliga reserver (engelska: "possible
reserves”) ar de ytterligare reserver som har lagre sanno-
likhet att vara utvinningsbara an sannolika reserver; det vill
saga det ar osannolikt att de reserver som utvinns under
projektet kommer att vara hégre 4n summan av bevisade,
sannolika och mojliga reserver. For reservbeddmning P3
krévs att sannolikheten ska vara 6ver 10% att mangden olja
som utvinns under féltets livstid dverstiger volymen bevisade,
sannolika och mgjliga reserver.

SHELTON PETROLEUM

Notera att nar siffran satts fore P, avses kumulerade reserver.
"2P" &r foljaktligen = P1+P2 och "3P” &r foljaktligen =
P1+P2+P3.

Beteckningen "resurser” ar uppskattade volymer av olja

och gas som bed®ms vara potentiellt utvinningsbara med
vedertagen och etablerad teknik ur kdnda eller &nnu ej
bekraftade fyndigheter, men som av en eller flera orsaker
inte for ndrvarande kan beddmas vara kommersiellt utvin-
ningsbara. Exempel pa saddana faktorer ar ekonomi, miljo,
politisk situation eller juridiska omstandigheter. Resurser kan
vidare indelas i kategorierna hog, mellan och lag. Kategorin
lag anses vara en konservativ bedémning av volymerna

som kommer att utvinnas. Kategorin mellan anses vara den
basta beddmningen av volymerna som kommer att utvinnas.
Kategorin hog anses vara en optimistisk beddémning av voly-
merna som kommer att utvinnas. Motsvarande procentsatser
som for reserver (90, 50 och 10%) kan aven appliceras vid
beddmning av resurskategorierna.
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Verksamhetsbeskrivning

Sheltons operativa struktur

| Ryssland bedrivs verksamheten genom det heldgda
dotterbolaget Petrosibir Exploration AB som i sin tur dger det
cypriotiska dotterbolaget Novats Investments Ltd. som i sin
tur ager det ryska bolaget ZAO Ingeo Holding. ZAO Ingeo
Holding ar innehavare och operattr av produktionslicensen
Rustamovskoye samt prospekteringslicenserna Rustamov-
skoye, Aysky och Suyanovskoye i Basjkirien, en republik i
den ryska federationen. Bade Novats Investments Ltd. och
Ingeo Holding forvarvades under 2007.

| Ukraina bedrivs verksamheten genom det heldagda Shelton
Canada Corp. som i sin tur dger 100% av aktierna i det
kanadensiska bolaget Zhoda (2001) Corporation som

i sin tur har en 45-procentig dgarandel i det ukrainska

joint venture-bolaget Kashtan Petroleum Ltd som driver
oljefaltet Lelyaki i Chernigov néra Poltava. Dessutom ar

Shelton Canada Corp. part i ett joint venture avtal avseende
ukrainska Joint Investment Activity # 2847 Limited som ger
Shelton 50-procentiga andelar i tre licensomraden offshore i
Ukraina. Shelton Canada Corp. inklusive dotterbolag forvar-
vades den 31 december 2009.

Det svenska moderbolaget Shelton Petroleum AB svarar for
gemensamma koncernfunktioner som ekonomi och finans.
Medelantalet heltidsanstéllda i Koncernen under réken-
skapséaret 2013 var 33 personer, varav 2 placerade i Sverige,
22 personer i Ryssland, 8 i Ukraina samt 1 i Kanada.
Motsvarande siffror for 2012 var 33 personer, varav 2 place-
rade i Sverige, 22 i Ryssland, 8 i Ukraina samt 1 i Kanada.

Sheltons reserver och resurser

Shelton Petroleum har en diversifierad portfolj med licenser
som innefattar saval utvinning som prospektering. Nagon
produktion av naturgas sker for ndrvarande inte.

Reserver Resurser
Licens Licensinnehavare Land Fas Primar produkt 1P 2P 3P Lag Med Hog
Lelyaki Kashtan Petroleum Ltd Ukraina Produktion Olja 3 8 8 - - -
Shelton Petroleum via
Rustamovskoye ZA0 Ingeo Holding Ryssland Produktion Olja 1 1 6 7 14 43
Arkhangelskoye Chornomornaftogaz Ukraina — Svarta havet Prospektering  Gas och NGL - - - 1 b5 130
Biryucha Chornomornaftogaz Ukraina — Azovska sjon  Prospektering  Gas - - - 1 10 166
North Kerchenskoye Chornomornaftogaz Ukraina — Azovska sjon  Prospektering  Gas - - - 1 2 4
Shelton Petroleum via
Aysky ZAO Ingeo Holding Ryssland Prospektering  Olja - - - - - - -
Suyanovskoye Shelton Petroleum via ZAO Ryssland Prospektering  Olja - - - - - -
Ingeo Holding
Totalt 3 9 14 9 82 342

1) Beloppen i tabellen &r i miljoner fat oljeekvivalenter och avser Shelton Petroleums andel ("working interest”). Notera att 2P = P1+P2 och 3P = P1+P2+P3. Kolumner summerar ej pa grund av avrundning.
Oljeekvivalenter ar en volymenhet som anvéands néar olja, gas och NGL summeras. Begreppet &r knutet till den energimangd som frigors vid férbréanning av olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten
beror pa energimangden, sa ar den inte konstant utan olika konverteringsfaktorer anvands. Ett (1) fat oljeekvivalenter uppgér till cirka 5 800 kubikfot gas.

Sheltons ovanstaende reserver ar baserade pa oberoende
revisioner genomférda av Trimble Engineering Associates
och AGR TRACS International Consultancy Ltd baserade pa
information fran den 30 september 2009. Berdkningarna har
genomforts i enlighet med Canadian Oil and Gas Evalua-
tion Handbook som har sammanstéllts i samarbete mellan
Society of Petroleum Evaluation Engineers (www.spee.org)
och Canadian Institute of Mining, Metallurgy & Petroleum
(Petroleum Society). Resurserna har uppskattats av AGR
TRACS. Resurser har en lagre sannolikhet fér utvinning an
reserver. Reserverna och resurserna avser de mangder olja
och gas som é&r Shelton Petroleums andel i de falt dar der
har samarbeten via joint venture-avtal (dvs. Kashtan och
Joint Investment Activity #2847, se Kompletterande informa-
tion avseende dessa).

Licenserna Aysky och Suyanovskoye férvarvades efter
genomforandet av de oberoende revisionerna och darfor
finns inga reserver eller resurser bokade pé dessa licenser.
Borrningar under den sovijetiska tiden bekraftar forekomsten

av olja inom dessa falt men Shelton har &nnu inte genomfort
nagon egen borrning pd dessa omraden. Nagon produktion
sker saledes inte for narvarande.

Den oberoende revisionen av Rustamovskoye baseras

pa de tva borrade brunnarna, som vid revisionstillfallet
befann sig i en prospekteringsfas. Dessa tva och ytterligare
tva brunnar har sedan revisionen satts i produktion, men
nagon ny oberoende revision har inte skett. Produktionen till
dags dato ar dock liten stélld i relation till de reserver som
Shelton beddémer rymmas inom dessa falt. Pa grund av de
mycket héga kostnader som éar férknippade med genom-
férandet av oberoende revisioner av reserver och resurser
har Shelton Petroleum hittills inte ansett det motiverat att
genomfora sddana med fasta tidsintervaller. Sheltons policy
ar att genomfora sadana da det finns skal till detta, exem-
pelvis efter en balanserad beddémning av nya borrningar
eller forvarv, om den faktiska utvecklingen avviker fran vad
som antagits i genomférd revision eller om produktionen ar
vasentlig i forhallande till bedémda reserver.
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For att verifiera forekomsten av olja respektive gas kravs flera
olika typer av undersodkningar. Seismiska undersokningar
och analys av analoga falt tillhor de viktigaste for att iden-
tifiera strukturer l&mpliga fér borrning. Det ar dock endast
genom borrning som forekomst av olja respektive gas slutligt
kan bevisas. Shelton har darfor inte mojlighet att Idmna
nagra prognoser om och nar forekomst och av olja och eller
gas kan patraffas dar sa annu inte skett.

Licenser och verksamhet i Ryssland

Shelton Petroleums ryska tillgangar ligger i Basjkirien, en
rysk delrepublik beldgen mellan floden Volga och Uralbergen
pa ett avstand fran Moskva om drygt 100 mil. Basjkirien
ar ett av Rysslands huvudsakliga centra fér oljeutvinning.
Basjkirien har Rysslands storsta oljeraffinaderikapacitet.
Basjkirien har i jamforelse med ménga andra oljeproduce-
rande regioner i Ryssland ett milt klimat, vilket gor olje-
prospektering och oljeutvinning mojlig &ret runt. Dessutom
ar infrastrukturen i Basjkirien god jamfort med flera andra
oljeproducerande regioner i Ryssland.

Licensomraden i Ryssland

Shelton Petroleum dger 100% av tre licensomraden i
Basjkirien. Rustamovskoye forvarvades 2007 och Bolaget
har genomfort ett prospekteringsprogram pa detta block
och darefter tilldelats en produktionslicens pa norra delen
av blocket. Den s6dra delen av blocket lyder fortsatt under
prospekteringslicensen. Suyanovskoye och Aysky som
tilldelades 2009 ligger i direkt anslutning till Rustamovskoye.
Tillsammans bildar de tre licenserna ett sammanhangande
block pa cirka 500 kvadratkilometer. Licensomradet ligger
30 mil norddst om Ufa och ér tillgéngligt via vagnatet aret
runt. | blockets omgivning finns ett antal producerande olje-
och gasfalt som drivs av det mellanstora ryska oljebolaget
Bashneft.

Rustamovskoye/Ayazovskoye:

e Licens: Rustamovskoye var ursprungligen en prospek-
teringslicens som for del av ytan konverterats till
produktionslicens, och som for del av ytan kvarstar som
prospekteringslicens. Produktionslicensen (Ayazovskoye)
ar en forutsattning for att olja inom omradet kan utvinnas
och séljas. Produktionslicensen técker en yta om cirka
36 kvadratkilometer pa norra delen av Rustamovskoye.
De fyra borrade brunnarna och platserna for de mojliga
produktionsbrunnarna ligger inom produktionslicensens
yta. Den stdra delen av blocket tadcks av den ursprungliga
prospekteringslicensen.

e Innehavare: Licenserna innehas av Shelton Petroleums
ryska dotterbolag ZAO Ingeo Holding.
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Areal: 52 kvadratkilometer.

Reserver: 6 miljoner fat olja 3P (se tabell ovan for
fordelning).

Resurser: 7-43 miljoner fat oljeekvivalenter (se tabell
ovan for fordelning).

Produktion: Fyra brunnar &r i produktion och de har
tillsammans producerat totalt cirka 237 tusen fat sedan
den foérsta brunnen sattes i produktion i september 2010.
Produktionen uppgick till 335 fat per dag under 2013.

| december 2013 uppgick produktionen till 591 fat per
dag.

Antal brunnar: Totalt nio brunnar, varav fem brunnar
kvarstar fran sovjettiden och fyra borrade av Shelton.
Licensatagande prospekteringslicensen: Licensen &r
giltig till och med 2015. Atagandet bestar i att under 2014
paborja insamlandet av 7 kilometer seismik.
Licensatagande produktionslicensen (Ayazovskoye):
Licensen ar giltig till och med 2030. Licensen innehaller
inga ataganden avseende borrningar och seismik.

Mal: Att borra nya brunnar for att 6ka produktionen.
Shelton Id&mnar ingen prognos om nar detta kan tdnkas
ske.

Aysky:

Licens: Under tredje kvartalet 2009 tilldelades Shelton
Petroleum en ny prospekteringslicens i Basjkirien.
Licensen ger Shelton Petroleum ratt att prospektera efter
olja och gas och &r giltig till och med 2017.

Innehavare: Licensen innehas av Shelton Petroleums
ryska dotterbolag ZAO Ingeo Holding.

Areal: 187 kvadratkilometer.

Reserver/resurser: Ingen oberoende véasterldndsk reserv-
beddmning har genomforts och Shelton ldmnar darfér
ingen uppskattning om hur stora eventuella reserver/
resurser kan vara.

Produktion: For narvarande ingen produktion.

Antal brunnar: Totalt 10 brunnar, samtliga borrade under
sovjettiden. Olja har patraffats men nagon kommersiell
produktion paborjades e;.

Licensatagande: Samla 180 kilometer seismik och
paborja en prospekteringsbrunn. Tidplanen for brunnen
kommer att faststallas efter genomférda seismikstudier.
Kostnaden for aterstdende dtaganden uppskattas till cirka
SEK 22 miljoner. Shelton har genomfort ett seismikpro-
gram om 138 kilometer dar potentiella strukturer har
identifierats. Givet framgangsrik borrning kommer oljepro-
duktion komma att pdborjas ur brunnen.

Mal: Genomfora ytterligare seismiska undersokningar for
att 6ka kunskapen om strukturernas utstrackning. Shelton
ldmnar dock ingen prognos om nér detta kan tdnkas ske.
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Suyanovskoye:

e Licens: 25-arig kombinerad prospekterings- och produk-
tionslicens med start 2009, det vill sdga en licens som
innebar att Shelton Petroleum kan prospektera och, om
prospekteringen ar framgéangsrik, utvinna och sélja olja
och gas.

e |Innehavare: Licensen innehas av Shelton Petroleums
ryska dotterbolag ZAO Ingeo Holding.

e Areal: 300 kvadratkilometer.

e Reserver/resurser: Ingen oberoende vasterlandsk reserv-
beddémning har genomforts och Shelton [&mnar darfor
ingen uppskattning om hur stora eventuella reserver/
resurser kan vara.

e Produktion: For ndrvarande ingen produktion.

e Antal brunnar: Totalt 15 brunnar, samtliga borrade under
sovjettiden. Olja har péatraffats men nagon kommersiell
produktion paborjades ej.

¢ Licensatagande: Samla 250 km seismik och borra en
brunn senast under 2015, en senast 2016 och en senast
2017. Kostnaden for detta uppskattas till cirka SEK 80
miljoner. Givet framgangsrik borrning kan oljeproduk-
tion komma att paborjas ur brunnarna. Bolaget har inlett
insamlandet av 85 kilometer seismik.

e Mal: Utveckla en prospekteringsplan samt férbereda
infor seismiska undersokningar for att 6ka kunskapen om
strukturernas utstrdckning. Shelton ldmnar dock ingen
prognos om nar detta kan tdnkas ske.

Licenser och verksamhet i Ukraina
De ukrainska licenserna ger inslag av bade produktion och
prospektering och befinner sig offshore och onshore.

Avseende samtliga de licenser i Ukraina dar Shelton Petro-
leum har intressen (det vill séga Lelyaki, Archangelskoye
och Biryucha samt Norra Kerchenskoye) galler att det i
licensvillkoren inte finns nagra dtaganden avseende seismik
eller borrhal. | samtliga fall géller vidare att investeringsbe-
slut i falten enligt avtal mellan parterna fattas av parterna
gemensamt, det vill sdga av Shelton Petroleum och Ukrnafta
avseende den av Kashtan innehavda licensen i Lelyaki,
respektive av Shelton Petroleum och Chornomornaftogaz
avseende de av Chornomornaftogaz innehavda licenserna

i Archangelskoye och Biryucha samt Norra Kerchenskoye.
Investeringsnivan under de kommande tolv manaderna
kommer att paverkas av takten i produktions- och prospek-

teringsprogrammen samt av den balans mellan olika typer av

aktiviteter, sdsom nya borrhal, sidoborrningar och reparation
av gamla brunnar, som parterna kommer att besluta gemen-
samt om under aret.

Lelyaki

e Licens: Produktionslicens som innebéar att olja och gas
kan utvinnas och séljas till 2016. Koncernen avser att
ansdka om forlangning av licensen, se dven avsnittet

Riskfaktorer — Risker avseende produktions- och prospek-

teringslicenser samt tillstand.

Lage: | den sa kallade Dnepr-Donetsk-bassangen i
Chernigovregionen i ¢stcentrala Ukraina. Det finns
anslutningar till Ukrainas olje- och gasinfrastruktur och
befintliga ledningsnat till europeiska marknader. Lelyaki
var tidigare ett betydande onshore falt med en stor dags-
produktion och ackumulerad produktion.

Innehavare: Licensen innehas av det ukrainska bolaget
Kashtan, i vilket Shelton Petroleum ager 45% vilket ger
Shelton Petroleum en 45-procentig andel i Lelyaki-faltets
produktion. Resterande 55% ags av Kashtan ags av
Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och gasbolag.

Areal: 67 kvadratkilometer.

Produktion: Faltets dagliga oljeutvinning under 2013
uppgick till 347 fat per dag (Shelton Petroleums andel).
Forséljning sker primart genom auktioner.

Reserver: Bevisade och sannolika reserver (2P) om

8 miljoner fat olja netto till Shelton Petroleum enligt

ovan ndmnda rapport (se tabell ovan for fordelning av
reserver).

Antal brunnar: Cirka 20 brunnar i produktion (antalet
varierar beroende pa att vissa brunnar periodvis stangs
ner for till exempel reparationsarbeten). Totalt finns cirka
hundra borrade brunnar pa faltet.

Licensatagande: Inga dtaganden avseende seismik eller
borrhal.

Mal: Oka produktionen genom att borra nya brunnar samt
ateranvanda och borra sidohél (sidetrack) i aldre brunnar,
vilket kraver vasentligt lagre investeringar jamfort med att
borra nya brunnar. Utféra utvecklings- och avslutnings-
arbeten. Shelton ldmnar dock inga prognoser om nar
dessa mal kan uppnas.

Arkhangelskoye

Licens: Kombinerad prospekterings- och produktions-
licens till 2038, det vill séga en licens som innebéar att
bolaget kan prospektera och, om prospekteringen ar
framgangsrik, utvinna och salja gas.

Lage: Offshore i Svarta havet, vaster om halvon Krim med
ett vattendjup pa under 50 meter.

Innehavare: Licensen innehas av det statliga ukrainska
bolaget Chornomornaftogaz (CNG). Koncernen har en
50-procentig andel i faltets eventuella framtida produk-
tion genom att vara part i ett joint venture avtal avseende
ukrainska Joint Investment Activity #2847 Limited.
Areal: 87 kvadratkilometer.

Resurser: Upp till 130 miljoner fat oljeekvivalenter av gas
netto till Shelton enligt ovan ndmnda rapport (se tabell
ovan for fordelning av resurser).

Produktion: For narvarande ingen produktion.

Antal brunnar: Totalt tre brunnar borrade under sovjet-
tiden. Gas har péatraffats.

Licensatagande: Inga dtaganden avseende seismik eller
borrhal.

Mal: Samla in ny seismik och utveckla en s& kallad
reservoar och geologisk modell. Shelton [damnar dock inga
prognoser om nar dessa mal kan uppnas.
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Biryucha
e Licens: Prospekteringslicens till 2014. °
e Lage: Azovska sjon 50 km fran Ukrainas kust pa ett o

vattendjup om 20 meter.

¢ Innehavare: Licensen innehas av det statliga ukrainska
bolaget Chornomornaftogaz (CNG). Koncernen har en o
50-procentig andel i faltets eventuella framtida produk-
tion genom att vara part i ett joint venture avtal avseende
ukrainska Joint Investment Activity #2847 Limited.

e Areal: Sammanlagt 130 kvadratkilometer.

e Resurser: Upp till 166 miljoner fat oljeekvivalenter av gas o
netto till Shelton enligt ovan ndmnda rapport (se tabell
ovan for fordelning av resurser).

e Produktion: For ndrvarande ingen produktion. °

e Antal brunnar: Totalt en brunn dar gas patraffades. o

¢ Licensatagande: Inga taganden avseende seismik eller o
borrhal.

e Mal: Utvardera mojlig forekomst av gas i formationen frén o
den &nnu ej undersokta geologiska maykop-perioden.
Shelton lamnar dock inga prognoser om nar detta mal o
kan uppnas.

Intdkter och rorelseresultat per geografisk marknad

SHELTON PETROLEUM

Norra Kerchenskoye

Licens: Prospekteringslicens till 2014.

Lage: Cirka 20 km utanfor halvons Krims kust, pa ett
vattendjup om tolv meter i de sydliga delarna av Azovska
sjon.

Innehavare: Licensen innehas av det statliga ukrainska
bolaget Chornomornaftogaz (CNG). Koncernen har en
50-procentig andel i féltets eventuella framtida produk-
tion genom att vara part i ett joint venture avtal avseende
ukrainska Joint Investment Activity #2847 Limited.
Resurser: Upp till 4 miljoner fat oljeekvivalenter av gas
netto till Shelton enligt ovan ndmnda rapport (se tabell
ovan for férdelning av resurser).

Produktion: For narvarande ingen produktion.

Areal: 96 kvadratkilometer.

Antal brunnar: Totalt tre sovjetiska brunnar dar gas har
patraffats.

Licensatagande: Inga dtaganden avseende seismik eller
borrhal.

Mal: Genomfora en studie som syftar till att bestdmma
basta mojliga tillvagagangssatt for att utforska och
utveckla licensen. Shelton ldmnar dock inga prognoser
om nar detta mal kan uppnas.

| nedan tabell redovisas Sheltons intékter och rorelseresultat per geografisk marknad.

1 januari - 31 december

2013 2012 2011 2010
Intakter Ryssland 29,8 14,3 11,3 -
Intakter Ukraina 79,3 79,0 24,5 29,3
Intakter Ovrigt - 6,6 11,4 -
Intékter Elimineringar - - - -
Intdkter Koncernen 109,1 99,9 47,2 29,3
Rorelseresultat Ryssland 12,0 3,5 -0,2 -2,8
Rorelseresultat Ukraina 33,0 32,6 58 58
Rorelseresultat Ovrigt -15,4 -6,4 -3,2 -14.4
Rorelseresultat Elimineringar - -0,1 -0,1 -
Rorelseresultat Koncernen 29,5 29,6 2,4 -11,4
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Finansiell dversikt

| nedanstaende avsnitt redovisas den historiska finansiella utvecklingen for Shelton fér rékenskapsaren 2010-2013. Infor-
mationen for réakenskapsaren 2010-2012 &r hdmtad fran Bolagets reviderade arsredovisningar, vilka har inférlivats i detta
prospekt genom hanvisning. Informationen for rékenskapsaret 2013 &r hamtad fran Bolagets oreviderade bokslutskommuniké
for 2013, vilken ocksa har inforlivats i detta prospekt genom hanvisning. Informationen nedan ska lasas tillsammans med
avsnittet "Kommentarer till finansiell 6versikt”. Forutom ovanndmnda arsredovisningar samt Bolagets proformaredovisning pa
sidorna 29-33 | detta prospekt har ingen information i detta prospekt reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Sheltons
arsredovisningar, bokslutskommuniké och proformaredovisning har upprattats i enlighet med International Financial Reporting

Standards, sasom de antagits av EU.

Se &ven avsnittet "Dokument som infdrlivats genom hénvisning”.

P4 grund av avrundningar summerar vissa kolumner inte.

Koncernens resultatrdkning i sammandrag

1 januari - 31 december

2013 2012 2011 2010
(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Intékter 109,1 99,9 47,2 29,3
Aktiverat arbete for egen rékning 4.0 4,0 33 2,2
Rorelsekostnader -83,5 -74.3 -48,1 -43,0
Rorelseresultat 29,5 29,6 2,4 -11,4
Finansiella intakter 0,9 1,8 0,9 19
Finansiella kostnader -13,1 -0,7 -1,8 -1,5
Resultat fore skatt 17,4 30,8 1,5 -11,0
Skatt -5,0 -6,0 -0,9 -1,4
Arets resultat 12,4 24,8 0,6 -12,4
Koncernens kassaflédesrapport i sammandrag
1 januari — 31 december
2013 2012 2011 2010
(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar i rorelsekapitalet n/a 22,9 -10,5 -11,9
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet n/a -19,4 5,6 -9,8
Kassafléde fran den lopande verksamheten 3,5 3,4 -4,9 -21,7
Kassafléde fran investeringsverksamheten -29,3 -10,9 31,7 -27,4
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 28,9 -7,3 -3,4 40,5
Arets kassaflode 3,1 -14,8 23,5 -8,6
Likvida medel vid arets ingang 30,8 46,0 22,2 32,7
Omrakningsdifferens i likvida medel -0,2 -0,4 0,3 -2,0
Likvida medel vid arets utgang 33,7 30,8 46,0 22,2
Koncernens balansrdakning i sammandrag
31 dec 2013 31dec 2012 31 dec 2011 31 dec 2010
(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Anlaggningstillgdngar 298,8 275,8 268,1 304,2
Omsattningstillgdngar 2495V 29,7 10,2 7,2
Likvida medel 33,7 30,8 46,0 22,2
Totala tillgdngar 582,0 336,3 324,2 333,6
Eget kapital 318,6 270,6 253,5 268,4
Langfristiga skulder 26,1 49,8 50,3 57,1
Kortfristiga skulder 237,3 16,0 20,5 8,1
Totalt eget kapital och skulder 582,0 336,3 324,2 333,6

1) Inkluderar SEK 185,8 miljoner sparrade bankmedel som erhélls i samband med konvertibeln K2 som utstélldes till Petrogrand, med beslut p& Sheltons extra bolagsstamma i augusti 2013. D& konvertering

inte skett senast per den 31 december 2013 ska dessa spérrade bankmedel aterforas till Petrogrand.

ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)



SHELTON PETROLEUM

Nyckeltal
1 januari - 31 december

2013 2012 2011 2010
Intaktstillvaxt 9% 112% 61% n/a
Rérelsemarginal 27% 30% 5% -39%
Soliditet 55% 80% 78% 80%
Periodens resultat per aktie fore utspadning, SEK 1,14 2,33 0,06 -1,46
Periodens resultat per aktie efter utspadning, SEK 1,13 2,23 0,06 -1,46
Eget kapital per aktie fore utspadning, SEK 26,2 25,4 23,8 25,2
Utdelning per aktie fore utspadning, SEK - - - -
Utdelning per aktie efter utspadning, SEK - - - -
Antal aktier fore utspadning vid utgdngen av perioden 12 163 088 10 640 588 10 640 588 10 640 198
Genomesnittligt antal aktier fore utspadning 10911 656 10 640 588 10 640 428 8 498 582
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 10972 019 12063713 11 483 857 8516 395
Produktion, fat 248 870 177 850 77 300 77 900
Produktion, fat per dag 682 486 212 213
Investeringar i prospekterings- och produktionstillgdngar, SEK miljoner 57,1 29,4 19,8 27,0
Medeltal antal heltidsanstallda 33 33 34 24

Definitioner av nyckeltal
Intaktstillvaxt &r den procentuella 6kningen av intakter i
perioden jamfort med motsvarande period ett ar tidigare

Rérelsemarginal &r rorelseresultat dividerat med intékter
Soliditet ar eget kapital dividerat med totala tillgdngar

Arets resultat per aktie ar arets resultat dividerat med
genomsnittligt antal aktier fore utspadning

Arets resultat per aktie efter utspadning &r arets resultat
dividerat med genomsnittligt antal aktier efter utspddning

Eget kapital per aktie fore utspadning ar eget kapital
dividerat med antal aktier fére utspadning vid utgdngen av
perioden

Utdelning per aktie fore utspadning &r periodens utdelning
dividerat med genomsnittligt antal aktier fére utspadning
under perioden

Utdelning per aktie efter utspadning ar periodens utdelning
dividerat med genomsnittligt antal aktier efter utspadning
under perioden

Antal aktier fore utspadning vid utgadngen av perioden ir
antalet utgivna aktier av serie A och B fore utspadning vid
slutet av perioden

Genomsnittligt antal aktier fére utspadning &r genomsnitt-
ligt antal utgivna aktier av serie A och B fére utspadning
under perioden

Genomsnittligt antal aktier efter utspadning ar genomsnitt-
ligt antal utgivna aktier av serie A och B efter utspadning
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Kommentarer till finansiell 6versikt

Omsattning, rorelsekostnader och resultat

2013 jamfort med 2012

Koncernens intakter 2013 uppgick till SEK 109,1 miljoner
varav SEK 108,8 miljoner avsag intakter fran forsaljning

av olja och ovriga intdkter SEK 0,3 miljoner. Under 2012
uppgick intakterna fran oljeforsaljning till SEK 93,2 miljoner
och 6vriga intékter vilka avser likvidationen av Tomsk Refi-
ning AB till SEK 6,6 miljoner. Produktionen har ékat bade i
Ryssland och i Ukraina under 2013 jamfort med foregadende
ar. Oljepriserna under 2013 var relativt stabila jamfort med
samma period foregdende ar. Den svenska kronans forstark-
ning gentemot den ryska rubeln och den ukrainska hryvnjan
hade en negativ effekt pa intdkterna. Totalt saldes 229 280
fat olja under 2013 att jamféra med 178 300 under 2012.

Koncernens rorelsekostnader under 2013 uppgick till SEK
83,5 miljoner jamfort med SEK 74,3 miljoner under 2012.
Den enskilt stérsta posten i rorelsekostnaderna utgors av
produktionsskatter. Produktionsskatternas storlek beror pa
produktionsvolymer samt varldsmarknadspriset pa olja.
Utover produktionsskatter ingar personalkostnader, 6vriga
externa kostnader samt avskrivningar i rorelsekostnaderna.
Av de totala rérelsekostnaderna 2013 harror sig SEK 21,8
miljoner till Ryssland, SEK 46,3 miljoner till Ukraina samt
SEK 16,1 miljoner till centrala funktioner. Av rérelsekostna-
derna for 2012 avser SEK 14,7 miljoner Ryssland, SEK 46,4
miljoner Ukraina samt SEK 13,7 miljoner centrala funktioner.

Rorelseresultatet under 2013 uppgick till SEK 29,5 miljoner
jamfort med SEK 29,6 miljoner 2012. Uppdelat per segment
uppgick rorelseresultatet 2013 till SEK 12,0 miljoner avse-
ende Ryssland och SEK 33,0 miljoner avseende Ukraina
samt SEK —-15,4 miljoner avseende centrala funktioner.
Exklusive engdngsposter uppgick rorelseresultatet 2013 till
SEK 29,5 miljoner jamfort med SEK 23,0 miljoner 2012.

| april 2013 avyttrade Shelton sitt innehav i Baltic vilket resul-
terade i en vinst pa SEK 4 miljoner jamfort med det bokférda
vardet den 31 december 2012. Vinsten ar redovisad med
SEK —12 miljoner i finansnettot och med SEK 16 miljoner

i Ovrigt totalresultat. Engadngsposten 2012 &r relaterad till
likvidationen av Tomsk Refining AB.

Beaktat ovanstdende transaktioner har Sheltons resultat
fore skatt minskat till SEK 17,4 miljoner 2013 fran SEK 30,8
miljoner 2012, trots en dkning i Idnsamhet fran produktion
och forsaljning av olja. Verksamheten i Sverige och Kanada
utgdrs av gemensamma koncernfunktioner som manage-
ment, ekonomi och finans. Resultatet efter skatt uppgick
2013 till SEK 12,4 miljoner och 2012 till SEK 24,8 miljoner.
Totalresultatet 2013 om SEK 19,0 miljoner inkluderar ovan
namnda avyttring av innehavet i Baltic och valutakursdif-
ferenser om SEK -9,8 miljoner fran omrakningsdifferenser
pa koncerninterna lan i utldndsk valuta och omrakningsdif-
ferenser pa dotterbolag. Totalresultatet 2012 om SEK 16,6
miljoner &r belastat med valutakursdifferenser om SEK -8,1

miljoner fran koncerninterna lan i utlandsk valuta och omrék-
ningsdifferenser pa dotterbolag. Den effektiva skattesatsen
for Koncernen 2013 uppgick till 29%. Uppskjutna skat-
tefordringar hanforliga till skattemassiga underskottsavdrag
redovisas for narvarande inte da mojligheten att utnyttja
dessa samt tidpunkten d& de kan komma att utnyttjas ar
oséker.

2012 jamfort med 2011

Intédkterna for 2012 uppgick till SEK 99,9 miljoner varav SEK
93,2 miljoner avser forsaljning av olja och SEK 6,6 miljoner
avser ovriga intakter utgdrande en vinst fran likvidationen av
Tomsk Refining AB. Intdkterna under 2011 uppgick till SEK
47,2 miljoner varav SEK 35,9 miljoner avsag intékter fran
forsaljning av olja och SEK 11,3 miljoner avsag intakter utgo-
rande en vinst fran likvidationen av Tomsk Refining AB. De
okade intékterna fran oljeverksamheten under 2012 beror
framst pa okade produktions- och férsaljningsvolymer och till
viss del pa hogre oljepriser under 2012 jamfort med 2011.
Totalt saldes 178 300 fat olja under 2012 att jamféra med
93800 fat under 2011.

Rorelsekostnaderna under 2012 uppgick till SEK 74,3
miljoner jamfort med SEK 48,1 miljoner under 2011. Den
enskilt storsta posten i rorelsekostnaderna utgors av produk-
tionsskatter. Produktionsskatternas storlek beror pa produk-
tionsvolymer samt varldsmarknadspriset pa olja. Under 2012
var Sheltons produktionsvolymer samt varldsmarknadspriset
pa olja hogre &n under 2011. Utdver produktionsskatter
ingar personalkostnader, 6vriga externa kostnader samt
avskrivningar i rérelsekostnaderna. Av de totala rérelsekost-
naderna 2012 harror sig SEK 14,7 miljoner till Ryssland,
SEK 46,4 miljoner till Ukraina samt SEK 13,7 miljoner till
centrala funktioner. Av rorelsekostnaderna for 2011 avsag
SEK 14,8 miljoner Ryssland, SEK 18,7 miljoner Ukraina
samt SEK 15,1 miljoner centrala funktioner. Verksamheten

i Ukraina var begransad under 2011 da produktionen var
tillfélligt stdngd.

Rorelseresultatet 2012 uppgick till SEK 29,6 miljoner, jamfort
med SEK 2,4 miljoner foregdende ar. Uppdelat per segment
uppgick rorelseresultatet 2012 till SEK 3,5 miljoner avseende
Ryssland och SEK 32,6 miljoner avseende Ukraina samt
SEK -6,4 miljoner avseende centrala funktioner. Exklu-

sive engangsposter uppgick rorelseresultatet till SEK 23,0
miljoner, jamfort med SEK —9,2 miljoner samma period
foregdende ar. Den enskilt storsta orsaken till det forbattrade
rorelseresultatet &r de 6kade forsaljningsvolymerna av olja
under perioden, 178300 fat jamfort med 93 800 fat forega-
ende &r. Darutdver har rorelseresultatet paverkats positivt av
sankta produktionsskatter i bade Ryssland och Ukraina.

Resultat fore skatt 2012 uppgick till SEK 30,8 miljoner och
uppgick 2011 till SEK 1,5 miljoner. Resultatet efter skatt
uppgick 2012 till 24,8 miljoner och resultat efter skatt for
2011 uppgick till SEK 0,6 miljoner. Den effektiva skatte-
satsen for Koncernen uppgick under perioden till 19%.

ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)



Totalresultatet 2012 om SEK 16,6 miljoner &r belastat med
valutakursdifferenser om SEK -8,1 miljoner fran koncer-
ninterna lan i utldndsk valuta och omrakningsdifferenser

pa dotterbolag. Totalresultatet 2011 om SEK —15,8 miljoner
belastades med SEK —15,0 miljoner avseende justering till
verkligt varde av finansiella tillgdngar som kan saljas samt
SEK - 1,4 miljoner i valutadifferenser pa koncerninterna lan i
utlandsk valuta samt omrakningsdifferenser.

2011 jamfort med 2010

Koncernens intakter uppgick till SEK 47,1 miljoner varav
SEK 35,7 miljoner avsag intdkter fran forsaljning av olja

och SEK 11,3 miljoner avsag ovriga intakter utgdrande en
vinst fran likvidationen av Tomsk Refining AB. Under 2010
uppgick intadkterna fran oljeforsaljning SEK 29,3 miljoner och
dvriga intdkter SEK O miljoner. Forsaljningen av olja uppgick
till cirka 93 800 fat under 2011 medan motsvarande siffra
under 2010 var cirka 78 300 fat. Under 2011 har emellertid
olja endast producerats under de fyra sista manaderna i
Ukraina medan produktionen i Ukraina under 2010 péagick i
10 méanader.

| Ryssland 6vergick bolaget under 2011 till kommersiell
produktion av olja. Under &ret producerades cirka 44 500
fat olja jamfort med 11900 fat i testproduktion under 2010.
Oljan fran testproduktionen saldes under 2011.

Shelton Petroleums rérelsekostnader under 2011 uppgick
till SEK 48,1 miljoner jamfort med SEK 43,0 miljoner under
2010. Rorelsekostnaderna bestar framst av kostnader

for ravaror och fornddenheter, personal, 6vriga externa
kostnader avseende hyror och andra rorelsekostnader for
kontoren i Stockholm, Ufa och Toronto samt avskrivningar.
De hogre kostnaderna for 2011 &r i huvudsak hanforliga till
en hogre oljeproduktion samt ett hogre oljepris som resul-
terat i hogre produktionsskatter.

Utgifter direkt relaterade till prospekteringsprogrammen akti-
verades i balansrakningen i enlighet med Bolagets redovis-
ningsprinciper, vilket innebar att samtliga utgifter for forvarv
av licenser samt for prospektering, borrning och utvardering
av sadana intressen aktiveras.

Rorelseresultatet for 2011 uppgick till SEK 2,4 miljoner,
jamfort med SEK —11,4 miljoner for 2010. Forbattringen i
rorelseresultat forklaras framst av stdrre produktions- och
forsaljningsvolymer i Ryssland, samt att I6nsamheten per fat
Okat tack vare hogre oljepriser. Vidare ingar i rorelseresul-
tatet vinsten fran likvidationen av Tomsk Refining AB med
SEK 11,4 miljoner.

Shelton Petroleums resultat efter skatt for 2011 uppgick

till en vinst om SEK 1,5 miljoner jamfért med en forlust om
SEK 11,0 miljoner 2010. Resultatet efter skatt uppgick

till SEK 0,6 miljon 2011 och till SEK 12,4 miljoner 2010.
Totalresultatet for perioden 2011 om SEK —-15,8 miljoner
belastades med SEK —15,0 miljoner avseende en justering
till verkligt varde av finansiella tillgdngar som kan séljas samt
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SEK -1,4 miljon i icke kassaflodespaverkande valutadiffe-
renser pa koncerninterna lan i utlandsk valuta och omrak-
ningsdifferenser. Motsvarande belopp 2010 uppgick till
SEK —1,3 miljon respektive SEK —10,8 miljoner.

Resultatet per aktie for 2011 uppgick till SEK 0,06 jamfort
med SEK -1,46 for 2010.

Kassafloden

2013 jamfort med 2012

Kassaflodet for 2013 uppgick till SEK 3,1 miljoner, jamfort
med SEK -14,8 miljoner under 2012. Under 2013 redovi-
sades ett kassaflode fran den l6pande verksamheten efter
forandringar i rorelsekapitalet om SEK 3,5 miljoner, jamfort
med SEK 3,4 miljoner 2012. Kassaflodet fran den I6pande
verksamheten ar hanforligt till sval produktionsverksamhet
som prospekteringsverksamhet i Ryssland och Ukraina.
Kassaflode fran investeringar uppgick till SEK —29,3 miljoner
2013 varav SEK -57,1 miljoner &r investeringar i prospek-
teringstillgdngar och SEK +27,8 miljoner &r nettoforandring
av finansiella tillgangar. Under 2012 uppgick kassaflode
fran investeringar till SEK —10,9 miljoner varav SEK 29,4
miljoner &r investeringar i prospekteringstillgdngar och

SEK 18,5 miljoner &r nettoforandring av finansiella tillgangar,
vilket forklaras av likvidationen av Tomsk Refining AB.
Okningen i investeringar dr huvudsakligen hanférlig till de
tva nya brunnarna i Ryssland som péatraffade olja. Vidare
uppgick kassaflode fran finansieringsverksamheten 2013 till
SEK 28,9 miljoner. Motsvarande siffra for 2012 uppgick till
SEK —7,3 miljoner som framst harror sig fran en aterbetal-
ning av den del av det konvertibla skuldebrevet som inte
byttes ut till ett nytt konvertibelt skuldebrev.

2012 jamfort med 2011

Kassaflodet for 2012 uppgick till SEK —14,8 miljoner, jamfort
med SEK 23,5 miljoner under 2011. Under 2012 redovi-
sades ett kassaflode fran den l6pande verksamheten fore
férandringar i rorelsekapitalet om SEK 22,9 miljoner, jamfort
med SEK -10,5 miljoner 2011. Okningen beror pé dkningen
av forsaljining under 2012. Kassaflode fran investeringar
uppgick till SEK —10,9 miljoner 2012 varav SEK -29,4
miljoner &r investeringar i prospekterings- och produk-
tionstillgangar och SEK 18,5 miljoner ar nettoférandring av
finansiella tillgdngar. Under 2011 uppgick kassaflode fran
investeringar till SEK 31,7 miljoner varav SEK 19,8 miljoner
ar investeringar i prospekteringstillgdngar och SEK 51,7
miljoner &r nettoforandring av finansiella tillgangar, vilket
forklaras av likvidationen av Tomsk Refining AB samt avytt-
ringar i Baltic. Vidare uppgick kassaflode fran finansierings-
verksamheten 2012 till SEK —7,3 miljoner. Motsvarande siffra
for 2011 uppgick till SEK —3,4 miljoner som framst harrér
sig fran en aterbetalning av ett [dn som upptogs i den ryska
verksamheten 2010.

2011 jamfort med 2010

Kassaflodet for heldret 2011 uppgick till SEK 23,5 miljoner.
Det positiva kassaflodet for 2011 forklaras primart av
oljeforsaljning till hogre priser och volymer samt av den
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forsta betalningen i likvidationen av Tomsk Refining AB.
Kassaflodet under 2010 uppgick till SEK —8,6 miljoner. Den
storsta enskilda posten avsag investeringar i prospekterings-
programmet i Ryssland. Enskilda stdrre poster under 2010
utgjordes av betalningar av kortfristiga skulder, investeringar
i immateriella och materiella anlaggningstillgangar samt
erhalina medel i en nyemission.

Under 2011 uppgick kassaflodet fran den l6pande verksam-
heten till SEK —4,9 miljoner. Under 2010 uppgick motsva-
rande belopp till SEK 21,7 miljoner.

Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore forandringar
i rorelsekapital var SEK —10,5 respektive SEK —11,9 miljoner
for 2011 respektive 2010. Den hogre siffran for 2011 jamfort
med 2010 &r en konsekvens av hagre oljefdrsaljning.

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital var SEK 5,6
respektive SEK —9,8 miljoner for 2011 respektive 2010.
Forandringar mellan perioderna forklaras framst av att full
oljeproduktion pagick i Ukraina vid slutet av 2011 medan
det vid samma tidpunkt 2010 inte pagick nagon oljeproduk-
tion samt av vid vilken tidpunkt som fakturor for kostnader i
prospekteringsprogram har forfallit till betalning.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten for helaren
2011 och 2010 uppgar till SEK 31,7 respektive SEK -27,4
miljoner. Siffran for 2011 forklaras framst av att Bolaget
under perioden fick ett tillskott pa SEK 55,1 miljoner genom
avyttringar av aktieposter i Baltic samt utbetalningen i likvida-
tionen av Tomsk Refining AB och av att Bolaget samma ar
investerade bland annat SEK —7,1 miljoner i immateriella
tillgdngar avseende prospektering och SEK 12,9 miljoner i
materiella anlaggningstillgdngar. Siffran SEK —27,4 miljoner
for 2010 forklaras framst av investeringar i immateriella
tillgdngar, SEK 16,7 miljoner, materiella tillgdngar, SEK -5,9
miljoner samt forvarv av finansiella tillgdngar pa SEK 7,5
miljoner. Under 2010 erhdll Bolaget ocksd SEK 2,5 miljoner
vid upptagande av ett 1an i Ryssland.

For heldret 2011 var kassaflodet fran finansieringsverksam-
heten SEK —3,4 miljoner och avser framst en aterbetalning
av ett [an som upptogs i den ryska verksamheten 2010. For
2010 var beloppet SEK 40,5 miljoner, dar SEK 37,6 miljoner
hanfor sig till en nyemission, SEK 0,6 miljoner i erhallina
optionspremier samt SEK 2,5 miljoner fran ett 1an upptaget i
Ryssland.

Per den 31 december 2011 hade Bolaget SEK 46,0 miljoner
i likvida medel. Likvida medel vid utgangen av 2010 var
SEK 22,2 miljoner.

Balansrakning

31 december 2013 jamfort med 31 december 2012
Shelton Petroleum hade per balansdagen den 31 december
2013 immateriella anldggningstillgdngar uppgaende till

SEK 87,0 miljoner, jamfort med SEK 81,0 miljoner den

31 december 2012. Shelton har under perioden aktiverat

arbete for egen rékning pa immateriella anlaggningstill-

gangar. Aktiverat arbete for egen rakning avser personalkost-
nader for de anstéllda som arbetar med Sheltons prospekte-
ringsverksamhet, exempelvis geologiska studier och analyser.

Materiella anldggningstillgdngar uppgick till SEK 211,8
miljoner den 31 december 2013 medan motsvarande siffra
den 31 december 2012 var SEK 171,4 miljoner. Under 2013
har Shelton investerat SEK 57,1 miljoner i immateriella och
materiella anlaggningstiligangar.

Finansiella anlaggningstillgdngar uppgick till SEK O miljoner
per den 31 december 2013 respektive SEK 23,5 miljoner
den 31 december 2012.

Varulager (framst raolja) var obetydligt bade per den

31 december 2013 och den 31 december 2012. Kortfristiga
fordringar uppgick till SEK 63,5 miljoner den 31 december
2013 och till SEK 29,6 miljoner den 31 december 2012.
Okningen ar framst hanforlig till en 8kning i posten kundford-
ringar. Likvida medel uppgick till SEK 33,7 miljoner per den
31 december 2013 jamfort med SEK 30,8 miljoner per den
31 december 2012.

Sheltons skuld avseende konvertibellan uppgick till

SEK 207,4 miljoner den 31 december 2013 och till SEK 22,1
miljoner den 31 december 2012. Okningen &r hanforlig till
konvertibeln K2 som utstélldes till Petrogrand, med beslut pa
Sheltons extra bolagsstdmma i augusti 2013. Avséattningen
for uppskjutna skatteskulder uppgick till SEK 25,7 miljoner
den 31 december 2013 respektive SEK 27,3 miljoner den
31 december 2012.

Ovriga kortfristiga skulder uppgick till SEK 30,0 miljoner
den 31 december 2013 jamfoért med SEK 16,0 miljoner den
31 december 2012.

31 december 2012 jamfort med 31 december 2011
Shelton Petroleum hade per balansdagen den 31 december
2012 immateriella anlaggningstillgdngar uppgaende till

SEK 81,0 miljoner, jamfért med SEK 76,9 miljoner den

31 december 2011. Shelton har under perioden aktiverat
arbete for egen rékning pd immateriella anlaggningstill-
gangar. Aktiverat arbete for egen rakning avser personalkost-
nader for de anstéllda som arbetar med Sheltons prospekte-
ringsverksamhet, exempelvis geologiska studier och analyser.

Materiella anlaggningstillgdngar uppgick till SEK 171,4
miljoner den 31 december 2012 medan motsvarande siffra
den 31 december 2011 var SEK 156,0 miljoner. Under
perioden har Shelton investerat cirka SEK 23,7 miljoner i
materiella anlaggningstillgdngar.

Finansiella anlaggningstillgdngar uppgick till SEK 23,5
miljoner per den 31 december 2012 respektive SEK 35,1
miljoner den 31 december 2011. Den lagre siffran for 2012
forklaras framst av att Shelton under perioden erhallit slutbe-
talningen i den frivilliga likvidationen av Tomsk Refining AB.
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Innehavet i Tomsk Refining AB &r i och med slutbetalningen
avvecklat. Investeringen resulterade i en total reavinst om
cirka SEK 18 miljoner redovisat under 2011 och 2012.

Varulager (framst raolja) var obetydligt bade per den

31 december 2012 och den 31 december 2011. Kort-
fristiga fordringar uppgick till SEK 29,6 miljoner per den

31 december 2012 och till SEK 9,2 miljoner den 31
december 2011. Likvida medel uppgick till SEK 30,8
miljoner per den 31 december 2012 jamfért med SEK 46,0
miljoner per den 31 december 2011.

Sheltons skuld avseende konvertibellan uppgick till

SEK 22,1 miljoner per den 31 december 2012 och till

SEK 21,5 miljoner den 31 december 2011. Avséattningen
for uppskjutna skatteskulder uppgick till SEK 27,3 miljoner
den 31 december 2012 och till SEK 28,4 miljoner den

31 december 2011.

Kortfristiga skulder uppgick till SEK 16,0 miljoner den

31 december 2012 jamfért med SEK 20,5 miljoner per den
31 december 2011. Skillnaden beror huvudsakligen pa en
aterbetalning pa SEK 7,8 miljoner av del av det konvertibla
forlagslanet som inte byttes ut till det nya konvertibla forlags-
I&net som lopte t o m december 2013.

31 december 2011 jamfort med 31 december 2010
Shelton Petroleum hade per balansdagen den 31 december
2011 immateriella anlaggningstillgdngar uppgaende till

SEK 76,9 miljoner, jamfort med SEK 64,8 miljoner den

31 december 2010. Den hogre siffran for 2011 forklaras

av aktiverade kostnader for prospekteringsarbeten i framst
Ryssland under 2011. De materiella anldggningstillgéng-
arna uppgick till SEK 156,0 miljoner vid utgdngen av 2011
jamfort med SEK 148,0 miljoner vid utgangen av 2010.
Forandringen avser anskaffningar av utrustning relaterade till
oljeutvinningen.

Finansiella anlaggningstillgdngar uppgick till SEK 35,1
miljoner 2011 respektive SEK 91,3 miljoner 2010. Den lagre
siffran for 2011 forklaras av att vardet pa aktier i Tomsk
Refining AB skrivits ned i samband med den forsta utbetal-
ningen i likvidationen samt att en justering till verkligt varde
av aktier i Baltic har skett.

Varulager uppgick vid utgdngen av 2011 till SEK 0,3 miljoner
jamfort med SEK 2,6 miljoner vid utgdngen av 2010. Forand-
ringen beror pa att i stort sett hela lagret av rdolja var salt vid
utgangen av 2011. Kortfristiga fordringar uppgick till SEK 9,2
miljoner vid utgangen av 2011 jamfort med SEK 4,6 miljoner.
Forandringen ar till storsta delen beroende pa en kund-
fordran avseende oljeforsaljning i slutet av december 2011.

Bolaget hade per balansdagen den 31 december 2011
likvida medel om SEK 46,0 miljoner jamfért med SEK 22,1
miljoner vid utgdngen av 2010. Okningen forklaras av att
oljeforsaljiningen har skett till hogre priser an 2010 men
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ockséa av att Bolaget erholl den forsta utbetalningen fran
likvidationen i Tomsk Refining AB om SEK 50,7 miljoner.

Vid utgangen av 2011 uppgick Bolagets langfristiga skulder
i form av ett konvertibelt forlagslan till SEK 21,5 miljoner
jamfoért med SEK 29,0 miljoner 2010. | det fjarde kvar-
talet 2011 erbjdds innehavarna av det tidigare konvertibla
forlagslanet att byta ut det mot ett nytt konvertibelt forlagslan.
Innehavare till cirka SEK 21,5 miljoner accepterade erbju-
dandet. Dessutom tecknade sig nya investerare for cirka
SEK 1 miljon i det nya konvertibla forlagslanet. Uppskjutna
skatteskulder per den 31 december 2011 uppgick till SEK
28,4 miljoner jamfért med SEK 27,8 miljoner 2010. De
uppskjutna skatteskulderna har i allt vasentligt uppstatt i
samband med férvarv av dotterbolag 2007 och 2009.

Bland kortfristiga skulder redovisas den 31 december 2011
ett konvertibelt férlagslan om SEK 7,8 miljoner, motsva-
rande belopp 2010 var SEK O miljoner. Beloppet motsvarar
de innehavare som valde att inte byta ut sitt konvertibla
forlagslan mot det nya, se ovan, och reglerades kontant i
januari 2012. Leveranttrsskulderna uppgick till SEK 5,3
miljoner och 6vriga skulder till SEK 7,4 miljoner per den

31 december 2011 jamfort med SEK 3,2 och SEK 4,8
miljoner per den 31 december 2010. De hogre siffrorna for
2011 beror framst pa Bolagets tkade aktivitet.

Soliditeten per den 31 december 2011 uppgick till 78%.
Eget kapital uppgick till SEK 253,5 miljoner vilket motsvarar
SEK 23,82 per aktie. Per balansdagen 31 december 2010
uppgick soliditeten till 80% och eget kapital till SEK 268,4
miljoner, vilket motsvarade SEK 25,23 per aktie. Soliditeten
saval 2011 som 2010 var hog da Bolaget inte hade nagra
rantebarande skulder, utdver ovanndmnda konvertibelldn
som upptogs 2009. Minskningen av det egna kapitalet 2011
jamfort med 2010 forklaras huvudsakligen av totalresultatet
under 2011.

Investeringar

2013

Koncernen har investerat SEK 57,1 miljoner varav SEK
53,5 miljoner hanfor sig till prospekterings- och utbygg-
nadsprogrammet i Ryssland dé&r borrningen av tva nya
brunnar genomfordes under aret och SEK 3,6 miljoner
till Lelyaki-faltet i Ukraina. Investeringarna har aktiverats i
balansrakningen.

2012

Koncernen har investerat SEK 32,2 miljoner varav SEK 22,2
miljoner hanfor sig till prospekterings- och utbyggnadspro-
grammet i Ryssland och SEK 10,2 miljoner till Lelyaki-faltet

i Ukraina. Investeringarna har aktiverats i balansrakningen.

| Ryssland har bland annat s& kallad fracking genomforts pa
de tvé producerande brunnarna vilket innebar att dagspro-
duktionen 6kade kraftigt. Vidare har i Ryssland investeringar
gjorts i prospekteringsarbete i Ryssland. | Ukraina har
workovers genererats kontinuerligt under aret genomforts
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workovers som bidragit till en 6kad produktion, samt har en
ny brunn, #310, borrats. Brunnen hade vid utgédngen av
2012 &nnu inte tagits i produktion.

2011

Koncernen har investerat SEK 20,0 miljoner varav SEK 16,2
miljoner hanfor sig till prospekterings- och utbyggnadspro-

grammet i Ryssland och SEK 3,6 miljoner till Lelyaki-faltet i
Ukraina. Investeringarna har aktiverats i balansrakningen.

2010

Under 2010 togs de forsta produktionsbrunnarna i bruk i
Ryssland och investeringar i materiella anlaggningstillgdngar
har i Ryssland har avsett utrustning i oljeproduktionen samt
sa kallade workovers. | Ukraina har investeringar i materiella
anlaggningstillgdngar avsett utrustning i oljeproduktionen,
workovers samt borrning av nya brunnar pa Lelyaki-faltet.

Utover investeringar i immateriella och materiella anlagg-
ningstillgdngar investerades under &ret 2010 har cirka SEK
91 miljoner i intressebolag varav cirka SEK 49,2 miljoner
avsag forvarvet av aktier i Tomsk Refining AB och cirka SEK
43,4 miljoner avsag forvarvet av aktier i Baltic.

Pagaende och framtida investeringar

Shelton avser att fortsatta investera i olje- och gastillgangar.
Investeringsbeslut fattas nar det finns tillréckligt beslutsun-
derlag, framst i form av tidigare genomfort prospekterings-
och analysarbete. Framtida investeringar kan avse saval
prospektering som produktion. Investeringarna avser bland
annat borrhal, infrastruktur for forvaring och transport av olja
samt seismiska undersokningar. For ndrvarande pagar inves-
teringar avseende i huvudsak i infrastruktur pd Rustamov-
skoye-faltet och seismik pa Suyanovskoye-faltet i Ryssland,
samt workovers och sidetracks pa Lelyaki-faltet i Ukraina.
Pagaende investeringar och investeringar enligt licensvillkor
(se under respektive licens i Verksamhetsbeskrivning avse-
ende dessa licensdtaganden och bedomda belopp) planeras
finansieras genom internt genererade medel, befintliga finan-
siella tillgangar, tillfort eget eller externt kapital eller genom
forsaljning av delar av projekt.

Avseende licenser har Bolaget dven atagit sig att efter slutfort
program aterstélla borrplatserna till sitt ursprungliga skick.
Bolaget beddmer att de diskonterade kassaflédena for detta
inte kommer att ha ndgon vasentlig paverkan pa Bolagets
finansiella stéllning. Bolaget kommer l6pande att bedéma
aterstéllandekostnader i samband med att falten byggs ut.

Information om lanebehov och finansieringsstruktur
Shelton har hittills finansierat sin verksamhet och expansion
genom en kombination av internt genererade medel och eget
kapital genom utgivande av nya aktier eller andra finansiella
instrument nar det funnits behov av ytterligare kapital.

Sheltons finansiella resurser bestar framst av dess likvida
medel. Sheltons likvida medel uppgick till SEK 33,7 miljoner
per den 31 december 2013. Sheltons dvriga langfristiga
skulder bestod i huvudsak av en uppskjuten skatteskuld

om SEK 25,5 miljoner. De kortfristiga skulderna uppgick

till SEK 237,3 miljoner, varav SEK 207,4 miljoner avser
konvertibla skuldebrev. Sheltons egna kapital var SEK 318,9
miljoner per samma dag. Soliditeten var 55%. Minskningen i
soliditet beror pa konvertibeln K2 som utstalldes till Petrog-
rand, med beslut pa Sheltons extra bolagsstdmma i augusti
2013. Utdver de konvertibla skuldebreven fanns inga externa
rantebarande skulder och nagra saddana har heller inte
tillkommit i tiden darefter.

D& Shelton hittills séledes till stérsta delen varit hanvisat till
finansiering via emittering av aktier har hittills inga mal for
skuldsattningsgrad satts upp. For det fall att Shelton skulle
besluta om att inleda oljeproduktion i storre skala &n som
ryms inom befintliga arbetsprogram, kan Shelton komma att
overvaga lanefinansiering eller andra finansieringsformer.

Sedan 1 januari 2010 redovisar Shelton intakter fran Lelyaki-
faltet i Ukraina som genererar operativa kassafldden som
delvis investeras i verksamheten for att 6ka produktionen.
Sedan september 2010 producerar Shelton dven fran den
forsta prospekteringsbrunnen pa Rustamovskoye-faltet

i Ryssland och sedan januari 2011 &ven fran den andra
prospekteringsbrunnen pa samma félt. Under 2013 har
ytterligare tva brunnar borrats och tagits i produktion.

Redovisning i Ryssland och Ukraina

Redovisning, finansiell rapportering och revision i Ryssland
och Ukraina skiljer sig fran den i vast. Detta beror framforallt
pa att redovisning och rapportering enbart har fyllt en funk-
tion i forhallande till skattelagstiftningen. For att begransa

de risker som kan vara forknippade med detta (se vidare
avsnittet Riskfaktorer), vidtar Shelton lopande atgérder for
att sakerstalla korrekt redovisning. Exempel pa atgarder inne-
fattar sarskild kontroll av att vasentliga redovisningsprinciper
tillampas korrekt bland annat med avseende pa olje- och
gastillgdngar samt nyckeltalsanalyser sa som lénsamhet per
producerat fat olja.
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Eget kapital och skuldsattning

Uppgifter nedan om eget kapital och skuldsattning som
l&mnas nedan per den 31 december 2013 har inte varit
foremal for oversiktlig granskning av Sheltons revisorer.

(SEK miljoner) 31 dec 2013
Kortfristiga skulder:

Mot garanti eller borgen

Mot sékerhet 207,4
Utan garanti, borgen eller sakerhet (blanco-krediter) 30,0
Summa kortfristiga skulder 237,3
Langfristiga skulder:

Mot garanti eller borgen -
Mot sdkerhet -
Utan garanti, borgen eller sakerhet (blanco-krediter) 25,8
Summa langfristiga skulder 25,8
Eget kapital:

Aktiekapital 318,6
Ovrigt tillskjutet eget kapital -
Reserver -
Summa eget kapital 318,6

Koncernen hade per 31 december 2013 l&mnat det heldgda
dotterforetaget Zhoda (2001) Corporation som sakerhet for
tva konvertibelldn. Ett konvertibelt skuldebrev uppgaende

till SEK 22,4 miljoner emitterat 2009, samt det konvertibla
skuldebrevet K2 uppgaende till SEK 185,2 miljoner emit-
terat under 2013. Namnda dotterbolag innehar Koncernens
45-procentiga andel i Kashtan. Om Koncernen inte kan
fullgéra sina forpliktelser mot innehavare av konvertibelldnen
har dessa rétt att realisera den pantsatta tillgdngen.

(SEK miljoner) 31 dec 2013
A. Kassa -
B. Likvida medel (bankmedel) 219,59
C. Latt realiserbara vardepapper -
D. Summa likviditet (A+B+C) 219,5

E. Kortfristiga fordringar 63,7
F. Kortfristiga bankskulder -

G. Kortfristiga del av langfristiga skulder -
H. Andra kortfristiga skulder 237,3

|. Summa kortfristiga skulder (F+G+H) 237,3
J. Netto kortfristiga skuldsattning (I-E-D) -45,9
K. Langfristiga banklan -
L. Emitterade obligationer -
M. Andra langfristiga skulder -

N. Langfristiga skuldsattning (K+L+M) -
0. Nettoskuldsattning (J+N) -45,9

1) Inkluderar SEK 185,8 miljoner sparrade bankmedel som erhdlls i samband med konvertibeln
K2 som utstélldes till Petrogrand, med beslut p& Sheltons extra bolagsstdmma i augusti 2013.
Da konvertering inte skett senast per den 31 december 2013 ska dessa sparrade bankmedel
aterforas till Petrogrand.

Det egna kapitalet uppgick per den 31 december 2013 till
SEK 318,6 miljoner.

SHELTON PETROLEUM

Den 31 december 2013 uppgick Sheltons nettoskuld till
SEK —45,9 miljoner. Bolagets likvida medel uppgick till
SEK 219,5 miljoner (inkluderar SEK 185,8 miljoner i spar-
rade bankmedel) och rédntebédrande skulder uppgick till
SEK 237,3. Kortfristiga fordringar uppgick till SEK 63,7
miljoner.

Materiella anldggningstillgangar

Per balansdagen den 31 december 2013 uppgick Bolagets
materiella anlaggningstillgdngar till SEK 211,8 miljoner.
Bolagets materiella anlaggningstillgangar avser framforallt
Bolagets andelar i oljetillgdngar i Kashtan, oljetillgdngar i
Ryssland samt i mindre man av Bolaget 4gda maskiner och
inventarier. Se tabellen nedan fér en nedbrytning av bolagets
materiella anlaggningstillgdngar per 31 december 2013
(oreviderade siffror).

31 dec 2013
Materiella olje- och gastillgdngar 210,6
Inventarier 1,2
Finansiella tillgadngar som kan séljas -
Totala materiella anldggningstillgangar 211,8

Vad géller miljofaktorer som kan péverka Bolagets anvand-
ning av materiella anlaggningstillgdngar sa omfattas Sheltons
verksamhet av en méngd lagar och krav som ror halsa,
sékerhet och miljo, och som medfér kostnader for Bola-

gets anpassning och uppfyllelse av dessa krav och lagar.
Bolaget ar ocksa foremal for regelbundna miljdinspektioner
av myndigheter och maste begransa utslapp av miljofar-

liga @mnen. Bolaget foljer den ryska respektive ukrainska
miljélagstiftningen som &r bade omfattande och komplex vad
géller vattenanvandning, luftféroreningar, utslapp i vatten-
drag, hantering av farliga &mnen, aterstéllning av mark samt
halso- och sakerhetsaspekter for personal. Det &r Shelton
Petroleums policy att leva upp till de milj6- och sadkerhetskrav
som galler pd den marknad dar vi agerar. Bolagets mal ar
att pa ett foredomligt vis minimera miljoriskerna i Bolagets
prospekteringsprogram.

Rorelsekapital

Det &r Bolagets beddmning att det befintliga rérelsekapi-
talet ar tillrackligt for de aktuella behoven de narmaste tolv
manaderna.

Vidare anser styrelsen att bolaget med nya finansiella
resurser, om de tillfors bolaget, skulle kunna pa ett battre
satt realisera potentialen i licensportfoljen, ta tillvara pa nya
affarsmojligheter och pa ett skyndsamt och effektivt satt
genomféra vardeskapande investeringar. Shelton har inga
vasentliga kreditléften. Sheltons behov av rorelsekapital och
likviditet har varierat fran tid till annan och styrs av internt
genererade medel frdn utvinning av olja och av omfattningen
av och takten i exploateringen av licensomradenas potential.
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Vasentliga handelser och tendenser

Tendenser
Bolagets verksamhet och l6nsamhet paverkas bland annat
av foljande faktorer (ej uppstallda i prioritetsordning):

e varldsmarknadspriset pa olja,

e produktionsvolymer,

® nivan pa produktionsskatter,

o tillgang till finansiering,

o tillgang till underleverantorer, utrustning och kvalificerade
medarbetare, samt

e tillgang till infrastruktur.

Under de senaste dren har Sheltons verksamhet framst
paverkats av varldsmarknadspriset pé olja, produktions-
volymer, nivan pa produktionsskatter och tillgéng till
finansiering.

Varldsmarknadspriset pa olja ligger for narvarande pa en
historiskt sett hog niva men har varierat kraftigt under de
senaste aren. Bolagets produktionsvolymer har sedan
september 2011 varit stigande, sarskilt under 2013.

Oljeproduktion

Oljeproduktionen i fidrde kvartalet 2013 uppgick till 92 060
fat, motsvarande 1001 fat om dagen, jamfort med 57 700
fat i tredje kvartalet 2013, motsvarande 627 fat om dagen.
Under hela 2013 uppgick oljeproduktionen till 248 870 fat,
motsvarande 682 fat om dagen. Under hela 2012 uppgick
oljeproduktionen till 177 850 fat, motsvarande 486 fat om
dagen.

| Ryssland 6kade oljeproduktionen med 111% under
2013, jamfort med 2012. Oljeproduktionen under 2013 var
122 305 fat, motsvarande 335 fat om dagen. Oljeproduk-
tionen under 2012 var 57900 fat, motsvarande 158 fat om
dagen.

| Ukraina 6kade oljeproduktionen med 6% under 2013,
jamfort med 2012. Oljeproduktionen under 2013 var

126 565 fat, motsvarande 347 fat om dagen. Oljeproduk-
tionen under 2012 var 119950 fat, motsvarande 328 fat om
dagen.

Bolaget genomfor [opande sa kallade workovers pa Lelyaki-
faltet i Ukraina som syftar till att 6ka produktionen. Fran det
att produktionen startade i september 2011, efter myndighe-
ternas tillfalliga nedstéangning av produktionen (se sid. 36),
och fram till dags dato har produktionen stadigt 6kat som en
foljd av genomforda workovers. | september 2011 uppgick

dagsproduktionen i Ukraina till 233 fat om dagen, per
september 2012 hade den 6kat till 352 fat om dagen och per
december 2013 hade den okat till 370 fat om dagen. Dessa
produktionstal &r netto till Bolaget.

Under 2013 har Bolaget borrat tva nya brunnar pa Rustam-
ovskoye-faltet i Ryssland, samt under 2012 och 2013
genomfort sa kallad fracking vilket har lett till hogre produk-
tion. | december 2011 uppgick produktionen till 106 fat om
dagen och i december 2013 uppgick den till 591 fat om
dagen.

Priser och produktionsskatter

Lokala oljepriser i Ryssland och Ukraina saval Urals och
Brent lag pa ungefar samma nivaer under 2013 som under
2012. Det lokala snittpriset i Ryssland var cirka 44 USD/fat
och cirka 114 USD/fat i Ukraina. Urals-snittpris hamnade pa
108 USD/fat och Brent pa 109 USD/fat i 2013.

Produktionsskatter i saval Ryssland som Ukraina ar direkt
kopplade till Urals-priser. Under 2013 var genomsnittliga
produktionsskatten pa Sheltons producerade olja cirka

11 USD/fat i Ryssland och cirka 40 USD/fat i Ukraina.

Ovrig information

Bolaget kdnner i dagslaget i dvrigt inte till ndgra tendenser,
osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav,
ataganden eller handelser som kan forvantas ha en vasentlig
inverkan pa Bolagets affarsutsikter under resterande del av
innevarande rakenskapsar 2014. Bolagets verksamhet ar
dock forknippad med risker. | avsnittet Riskfaktorer presen-
teras ett antal 6vergripande riskfaktorer som bedéms kunna
ha betydelse for Koncernens verksamhet, finansiella stalining
och framtidsutsikter. Riskerna omfattar bland annat prospek-
teringsrisk, oljeprisrisk, valutarisk, politiska och legala risker.

Shelton kanner inte heller till ndgra uppgifter om offent-
liga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller
andra politiska atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt
paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka emittentens
verksamhet.

Vasentliga handelser efter offentliggérande av
bokslutskommunikén 2013

Efter den 17 februari 2014 da Shelton offentliggjorde
bokslutskommunikén for 2013 har inga handelser av
vasentlig betydelse for Shelton intraffat, utdver vad som i
dvrigt framgér i detta dokument. Vidare har inga vasentliga
forandringar intraffat vad géller Sheltons finansiella stallning
eller stalining pa marknaden sedan detta datum.
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Aktier, aktiekapital och dgarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Per 31 december 2013 hade Shelton 12 163 088 serie-A-
och serie-B-aktier totalt, fordelat p& 170580 A-aktier och
11992 508 B-aktier. Kvotvardet var SEK 5 per aktie varvid
aktiekapitalet var SEK 60815 440. Enligt Bolagets Bolagsord-
ning ska aktiekapitalet vara lagst SEK 38 000 000 och hogst
SEK 152 000 000.

Per 1 januari 2013 hade Shelton 10640 588 aktier av serie
A och serie B, fordelat pa 170580 aktier av serie A och
10470008 aktier av serie B. Kvotvardet var SEK 5 per aktie
varvid aktiekapitalet var SEK 53 202 940.

Varje A-aktie berattigar till 10 roster och varje B-aktie
berattigar till 1 rost. Saledes uppgick totalt antal roster till
13698308 per 31 december 2013. P4 bolagsstdmman
far varje rostberattigad rosta for sitt fulla antal aktier utan
begréansning. Aktierna ges ut enligt svensk ratt och ar
denominerade i svenska kronor ("SEK"). Aktierna konto-
fors av Euroclear som dven ombesorjer eventuell utdel-
ning. ISIN-koden for Bolagets aktier av serie B, som f.n.

ar upptagna till handel p& NASDAQ OMX Stockholm, &r
SE0000514572. Ratt till utdelning tillfaller agare som pa
faststalld avstdmningsdag var registrerad i den av Euroclear
forda aktieboken. Om aktiedgare inte kan nas genom Euro-
clear kvarstar aktiedgarens fordran avseende utdelningsbe-
loppet och begrénsas endast av preskription. Det foreligger
inte nagra restriktioner for utdelning eller sarskilt forfarande
for aktiedgare utanfor Sverige. For aktiedgare som inte ar
skattemassigt hemmahaorande i Sverige utgdr dock normalt
svensk kupongskatt.

Beslutar Bolaget att mot annan betalning an apportegendom
ge ut aktier endast av serie A eller serie B eller teckningsop-
tioner eller konvertibler, ska samtliga aktiedgare, oavsett om
deras aktier ar av serie A eller serie B, dga foretradesratt att
teckna nya aktier, optioner eller konvertibler i forhallande till
det antal aktier de forut dger. Detta ska inte innebara nagon
inskrankning i mojligheten att fatta beslut om emission med
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. Vid okning av
aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier emit-
teras av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier av
samma slag som fanns sedan tidigare. Darvid ska gamla
aktier av visst slag medfora rétt till nya aktier av samma slag.
Detta ska inte innebéra nadgon inskrankning i mojligheten
att genom fondemission efter erforderlig &ndring av bolags-
ordningen utge aktier av nytt slag. Aktier av serie A ska
omvandlas till aktie av serie B om dgare av aktie av serie A
begér det. | dvrigt medfor aktie av serie A och aktie av serie
B samma rétt till andel i Bolagets tillgdngar och vinst samt
eventuellt dverskott vid likvidation. Bolagets aktier ges ut
enligt aktiebolagslagen och de rattigheter som ar forknip-
pade med aktierna kan endast éndras i enlighet med den
lagen. Aktier av serie A och B é&r inte féremal for erbjudande
som lamnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller 16snings-
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skyldighet. Det har inte férekommit offentliga uppkopserbju-
danden av aktier av serie A eller B i Bolaget under inneva-
rande eller foregdende rékenskapsar.

Bolaget innehar inte nagra egna aktier.

Aktiedgarnas inflytande i Bolaget utévas vid bolagsstdmman,
som ar Bolagets hogsta beslutande organ. Kallelse till
arsstamma samt kallelse till extra bolagsstamma dar fraga
om andring av bolagsordningen kommer att behandlas

ska utfardas tidigast sex veckor och senast fyra veckor

fore stdmman. Kallelse till annan extra bolagsstdmma ska
utfardas tidigast sex veckor och senast tva veckor fore
stdmman. Kallelse ska ske i Post och Inrikes Tidningar och
att information om att kallelse har skett ska annonseras i
Svenska Dagbladet vid tiden for kallelsen. Alla aktiedgare
som &r registrerade i eget namn i aktieboken pa avstam-
ningsdagen och som har anmélt deltagande i tid har ratt att
delta i stamma och rosta for samtliga sina aktier. De aktie-
agare som sjalva inte kan narvara har mojlighet att foretradas
genom ombud.

Bemyndigande m.m.

Vid extra bolagsstdmma den 9 januari 2014 bemyndigades
styrelsen att vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till
nastkommande arsstdmma besluta om nyemission av aktier,
teckningsoptioner och/eller konvertibla skuldebrev mot
kontant betalning och/eller med bestdmmelse om apport
eller kvittning eller eljest med villkor samt att darvid kunna
awvika fran aktiedgarnas foretradesratt, dock att sadan
nyemission inte far medfora att Bolagets aktiekapital eller
antal aktier dverstiger Bolagets hogsta aktiekapital eller antal
aktier enligt vid var tid gallande bolagsordning. Syftet med
bemyndigandet och skélet till avvikelsen fran aktiedgarnas
foretradesratt ar att mojliggéra anskaffning av kapital for
expansion genom féretagsforvarv eller forvarv av rorelsetill-
gangar och for Bolagets rorelse samt anpassning av Bolagets
kapital- och/eller &garstruktur. | den man emission sker med
awvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt ska emissionen ske
pa marknadsmassiga villkor. Emission med stdd av bemyn-
digandet kan avse bade aktier av serie A och serie B eller
nagot utav aktieslagen.

Styrelsen har ansett att den tilltagna storleken pa bemyndi-
gandet har varit motiverad och fortfarande &r motiverad mot
bakgrund av arten av Sheltons verksamhet och det skede
som verksamheten befinner sig i, och med hansyn till den
typ av forvarv som har skett och som kan komma att ske
aven framover.

Styrelsens avser att med stéd av detta bemyndigande emit-
tera de aktier av serie B i Bolaget som ska ges ut i samband
med Erbjudandet. Om Erbjudandet fullféljs med full anslut-
ning kommer antalet aktier av serie B i Bolaget att dka fran

11992 508 till hogst 24 242 857. For ytterligare information
om Erbjudandet hénvisas till avsnittet Erbjudandet.
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Aktiekapitalets forandring

. Forandring av Forandring av  Totalt antal  Totalt antal Totalt  Totalt aktie- Kvotvarde
Ar Transaktion antal aktier aktiekapital SEK A-aktier B-aktier antal aktier ~ kapital SEK SEK
2010  Apportemission? 155577 010 (B) 15557 701 9028593 354792229 363820822 36382082 0,10
2010  Apportemission 16 348 213 (B) 1634 821 9028593 371140442 380169035 38016904 0,10
2010  Utbyte konvertibel 700 000 (B) 70 000 9028593 371840442 380869035 38086904 0,10
2010  Riktad nyemission 50 000 000 (B) 5000 000 9028593 421840442 430869035 43086904 0,10
2010  Riktad nyemission 15 000 000 (B) 1 500 000 9028593 436840442 445869035 44 586904 0,10
2010  Apportemission? 31 140 845 (B) 3114 085 9028593 467981287 477009880 47 700988 0,10
2010  Apportemission® 54 000 000 (B) 5400 000 9028593 521981287 531009880 53100988 0,10
2010  Utbyte konvertibel 1 000 000 (B) 100 000 9028593 522981287 532009880 53200988 0,10
2011 Nyemission fér sammanlaggning 1:50 19 520% 1952 9029000 523000400 532029400 53202940 0,10
2011  Sammanlaggning 1:50 -521 388 8129 - 180580 10 460 008 10640588 53 202 940 5,00
2012 Omvandling av A-aktier till B-aktier® - - 170580 10470008 10 640 588 53 202 940 5,00
2013  Konvertering av konvertibler 1 500 000 (B) 7 500 000 170580 11970008 12140588 60 702 940 5,00
2013  Konvertering av konvertibler 22 500 (B) 112 500 170580 11992 508 12163088 60815440 5,00

) Avser samgdendet med Shelton Canada Corp.

) Avser Tomsk Refining AB.

) Avser Pan European Terminals Plc (Tidigare Baltic Oil Terminals PLC).
4) 407 A-aktier och 19 113 B-aktier, dvs.19 520 nya aktier totalt.

5) 8848420 A-aktier och 512 540 392 B-aktier, dvs. 521 388 812 totalt.
6) 10 000 A-aktier omvandlades till 10 000 B-aktier.

wN e

Konvertibla skuldebrev

| september 2013 emitterade Bolaget tvéa stycken konvertibla
skuldebreyv till Petrogrand. Det forsta skuldebrevet uppgick
till SEK 30,0 miljoner, l6pte utan ranta och kunde konver-
teras till B-aktier fram till och med den 31 december 2013
till en konverteringskurs om SEK 20. | oktober 2013 konver-
terades skuldebrevet till 1 500 000 B-aktier.

Det andra skuldebrevet uppgick till SEK 185,2 miljoner.
Konvertibel 2 kunde konverteras till aktier senast den

31 december 2013. Rantan pa konvertibeln motsvarade
inldningsrantan. Ratten att begara konvertering var foremal
for sarskilda villkor enligt avtal. Konverteringskursen var
SEK 20 per aktie. Konvertibel 2 aterbetaldes till Petrogrand
i borjan av januari 2014. Petrogrands ratt till att konvertera
Konvertibel 2 har varit foremal for tvist mellan Bolaget och
Petrogrand. For vidare information hénvisas till avsnittet
Kompletterande information.

| december 2009 emitterade bolaget ett konvertibelt skul-
debrev som sedan varit foremal for forlangning. Det uppgér
till SEK 22,4 miljoner, l6per till en rénta om 10% och kan
konverteras till B-aktier under perioden 1-15 juni 2014.
Konverteringskursen dr SEK 16. Det ar sakerstallt genom en
pantsattning av aktierna i det heldgda dotterbolaget Zhoda
(2001) Corporation, som innehar koncernens 45% i Lelyaki-
faltet i Ukraina.

Teckningsoptioner

P& arsstimman den 22 maj 2012 beslutades om emission
av 144 000 teckningsoptioner till verkstéllande direktéren
Robert Karlsson, 96 000 teckningsoptioner till styrelsele-
damot och vice verkstallande direktéren Zenon Potoczny
samt 80000 teckningsoptioner till CFO Gunnar Danielsson.
Teckningsoptionerna tilldelades mot en teckningskurs om
SEK 1,489 per teckningsoption varvid Bolaget tillférdes
sammantaget knappt SEK 0,5 miljoner i betalda options-
premier. Teckningsoptionerna emitterades till en kurs
motsvarande berdknat marknadsvarde med tilldmpning av
Black&Scholes-metoden. Emissionen avser endast B-aktier
och maste tecknas mellan den 1-15 juni 2015. Samtliga av
dess optioner ar utestdende. Teckningsoptionerna ger inne-
havarna ratt att teckna totalt 320 000 aktier av serie B till en
kurs om SEK 18,67 per aktie. Vid full teckning tkar Bolagets
aktiekapital med SEK 1600000. P& grund av ett forbiseende
registrerades inte de tecknade och betalade optionerna

vid Bolagsverket inom foreskriven tid. P& arsstamman den
21 maj 2013 fattades darfor motsvarande beslut sa att
optionerna, som tecknades och betalades efter arsstamman
2012, kunde registreras pa vederborligt satt.

Aktiedgaravtal

Savitt Bolagets styrelse kanner till existerar inga aktiedgar-
avtal eller motsvarande i syfte att skapa ett gemensamt infly-
tande i Bolaget, som kan komma att leda till att kontrollen
Over Bolagets forédndras.
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Aktiedgartabell

Aktiedgare Antal A-aktier Antal B-aktier Kapital Roster
PetroGrand AB - 1 500 000 12,3% 11,0%
Two Eye Fund Ltd 18 040 1053811 8,8% 9,0%
Lindstrom Bjorn 24 648 925 553 7.8% 8,6%
Avanza Pension Forsakring AB - 699 923 5,8% 51%
Giamore Resources Inc. - 351 592 2,9% 2,6%
Potoczny Zenon - 223703 1,8% 1,6%
Saard Katre - 220 486 1,8% 1,6%
Nordnet Pensionsforsakring AB - 206 372 1,7% 1,5%
Cederin Ulf 27 123 111174 1,1% 2,8%
Swedbank Forsakring AB - 93 156 0,8% 0,7%
Ovriga 100 769 6606 738 55,2% 55,5%
Totalt, alla dgare 170 580 11 992 508 100,0% 100,0%

Aktiekursens utveckling
Diagrammet nedan visar kursutveckling och volym for Sheltons aktie fran 19 november 2012 och fram till 21 januari 2014,
handelsdagen fore offentliggbrandet av Erbjudandet.

SEK Volym tusen aktier
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«== Sheltons aktiekurs
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Styrelse

Sheltons styrelse bestér av nio ledamoter, inklusive styrelseordforanden, utan suppleanter, vilka valts for tiden intill slutet av
arsstamman 2014. Tabellen nedan visar ledaméterna i styrelsen, nar de forst valdes in i styrelsen och om de dr oberoende i

forhallande till Bolaget och dess storre aktiedgare.

Oberoende i forhallande till:

Namn Ledamot sedan Bolaget Bolagets storre aktiedgare
Bjorn Lindstrom (ordférande) 2012 Ja Nej
Hans Berggren 2012 Ja Ja
Richard N. Edgar 2010 Ja Ja
Peter Geijerman 2009 Ja Ja
Maks Grinfeld 2013 Ja Nej
Mats Jansson 2013 Ja Nej
Katre Saard 2009 Ja Nej
Zenon Potoczny 2010 Nej Ja
Freddie Linder 2011 Ja Ja

Bjorn Lindstrom

Styrelseledamot och styrelseordférande sedan 2012
Utbildning och tidigare erfarenheter: Civilekonomexamen
fran Handelshogskolan i Stockholm, har 17 ars erfarenhet av
investeringar och verksamhet i Osteuropa

Andra pagdende uppdrag: Styrelseordférande Petrosibir
Exploration AB, Director Alpcot Capital Management Ltd,
Chairman Alpcot SICAV S.A., Director Mustique Capital
Holding SA, styrelseledamot St Petersburg Property
Company AB

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot och
verkstallande direktor Alpcot Agro AB, Director Cameo Sarl,
Director Corso Holding, Director Mustique Capital London
Partners SA, Director International Stock Exchange Russia
St. Petersburg

Aktieinnehav i Bolaget: 40 296 A-aktier och 945553 B-aktier
via bolag, varav 15649 A-aktier och 20000 B-aktier via
Alpcot Capital Management, som kontrolleras av Bjérn Lind-
strom och Katre Saard

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: nominellt SEK 4 980 000 via bolag

Hans Berggren

Styrelseledamot sedan 2012

Utbildning och tidigare erfarenheter: jur. kand. fran Stock-
holms Universitet, studier vid Grenobles universitet i Frank-
rike, har bred erfarenhet av svenska och internationella kapi-
talmarknadsfragor, har varit verksam inom NASDAQ OMX
som chefsjurist 1987-2005 samt Senior Advisor 20062009
Andra pagaende uppdrag: styrelseledamot i F G Volga
Farming Ltd, styrelseledamot Institutet for offentlig och inter-
nationell ratt Aktiebolag, egen verksamhet

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Senior Advisor pa
NASDAQ OMX, styrelseledamot Stockholms Fondbdrs Aktie-
bolag, styrelseledamot OMX Treasury Euro Holding AB
Aktieinnehav i Bolaget: 5000 B-aktier

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Richard N. Edgar

Styrelseledamot sedan 2010

Utbildning och tidigare erfarenheter: Geolog och aktiv inom
oljeindustrin i Kanada och internationellt i nastan 40 ar;
Professional Geologist, Geologists and Geophysicists of
Alberta; ingenjorsexamen (BSc) fran University of Alberta
Andra pagaende uppdrag: Director Bengal Energy Ltd,
President and Director Poplar Creek Resources Inc, Director
Passport Energy, Director 1144449 Alberta Ltd

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseordforande i
Shelton Canada Corp., Director Arrow Energy Inc, Director
Tristar Oil and Gas

Aktieinnehav i Bolaget: 72 756 B-aktier

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Peter Geijerman

Styrelseledamot sedan 2009

Utbildning och tidigare erfarenheter: MBA fran INSEAD och
Magisterexamen i klinisk medicin fran Karolinska Institutet,
har flera ars erfarenhet av projektkoordination och foretags-
ledning i Ryssland

Andra pagaende uppdrag: Styrelsesuppleant Bostads-
féreningen Fabrikéren 1

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseledamot
Petrosibir Exploration AB, styrelseledamot Auriant Mining
AB, styrelseledamot Kopy Gold Fields AB, CEO Delway
Management Managing Company Ltd med séate i Ryssland
Aktieinnehav i Bolaget: O

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O
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Maks Grinfeld

Styrelseledamot sedan 2013

Maks &r sedan den 15 juni 2009 styrelseledamot i Petro-
grand AB och sedan den 1 juli 2009 VD i Petrogrand AB.
Maks har mer dn 20 ars erfarenhet av den ryska marknaden,
bland annat som ansvarig for Stena Bulk i Ryssland. Under
90-talet var Maks VD for Wektab-gruppen som bedrev
oliehandel med ryska oljebolag. Ar 2000 tillsattes Maks som
chef for Yukos-RMs exportavdelning med ansvar for handel
i olieprodukter. Ar 2003 blev Maks ansvarig for Yukos-

EP avdelning for nyforvarv och ar 2005 gick han over till
TNK-BP som vice president. Sedan ar 2002 arbetar Maks
som radgivare for Stena AB med ansvar for den ryska mark-
naden. Fram till 2010 har Maks bedrivit egen konsultverk-
samhet som radgivare till svenska och utldndska bolag med
inriktning pa shipping och olja i affarer med Ryssland. Maks
Grinfeld &r utbildad i foretagsekonomi pa gymnasieniva.
Aktieinnehav i Bolaget: O

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Mats Jansson

Styrelseledamot sedan 2013

Mats ar sedan den 15 juni 2009 styrelseledamot i Petrog-
rand AB. Mats bedriver idag egen konsultverksamhet och
har tidigare varit VD i Argonaut, Cool Carriers, Lauritzen-
Cool och nu senast NYKCool AB. Mats sitter i styrelsen for
Concordia Maritime AB, MGA Holding AB, Chinsay AB,
Hexicon AB. Mats Jansson har en akademisk utbildning frén
Uppsala universitet, fil kand med inriktning pa statistik och
ekonomi.

Aktieinnehav i Bolaget: O

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Katre Saard

Styrelseledamot sedan 2009

Utbildning och tidigare erfarenheter: Magisterexamen i
foretagsekonomi och ekonomi fran Handelshdgskolan i
Stockholm, har mer an 15 ars erfarenhet av investment
management och av arbete inom den Osteuropeiska
finansmarknaden

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot och investment
manager i Alpcot Capital Management Ltd, Director Alpcot
Capital Management OU, styrelsesuppleant Petrosibir Explo-
ration AB, Director Alpcot SICAV S.A.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseledamot
Alpcot Agro AB (AGrokultura AB), Petrosibir Exploration AB,
Director East Vision SA, Director Balthasar Sarl
Aktieinnehav i Bolaget: 15649 A-aktier och 240486
B-aktier, varav 15649 A-aktier och 20 000 B-aktier via
Alpcot Capital Management, som kontrolleras av Bjérn Lind-
strém och Katre Saard

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: nominellt SEK 600 000

Zenon Potoczny
Styrelseledamot och President Shelton Canada Corp sedan
2010

SHELTON PETROLEUM

Utbildning och tidigare erfarenheter: Ingenjérsexamen (MSc)
och en MBA fran University of Toronto., fédd och uppvuxen
i Ukraina och har vidstrackt erfarenhet bade av olje- och
gasindustrin samt internationell verksamhet

Andra pagaende uppdrag: President i kanadensisk-
ukrainska handelskammaren, partner/delagare i G8 Invest-
ments (privat bolag)

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: —

Aktieinnehav i Bolaget: 223 703 B-aktier

Optioner i Bolaget: 96 000, som ger réatt att teckna 96 000
B-aktier

Konvertibler i Bolaget: O

Freddie Linder

Styrelseledamot sedan 2011

Utbildning och tidigare erfarenheter: 40 ars erfarenhet av
petroleumindustrin som Exploration Manager, Technical
Director och Managing Director inom upstream och Business
Development och Marketing Director inom downstream.
Kandidatexamen i geologi fran Lunds universitet

Andra pdgaende uppdrag: Styrelseledamot i Clean Qil Tech-
nology AB

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: styrelseledamot och
suppleant Preem Finans Aktiebolag, styrelsesuppleant SPBI
Service AB och OF Scanlube Aktiebolag, styrelseledamot
VindIn AB, styrelseledamot i Bostadsrattsféreningen Ryttaren
Aktieinnehav i Bolaget: 5 000 B-aktier

Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Ledande befattningshavare

Robert Karlsson

Verkstallande direktér sedan 2009

Utbildning: Magisterexamen fran Handelshogskolan i
Stockholm

Andra pagdende uppdrag: styrelseledamot och verkstallande
direktor Petrosibir Exploration AB, styrelsesuppleant i TK
Fastigheter AB

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseledamot
Shelton Petroleum AB

Aktieinnehav | Bolaget: 22 867 B-aktier

Optioner i Bolaget: 144 000, som ger ratt att teckna 144 000
B-aktier

Konvertibler i Bolaget: O

Zenon Potoczny

Styrelseledamot och President Shelton Canada Corp sedan
2010

Se ovan
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Gunnar Danielsson

Ekonomi- och finansdirektdr (CFO) sedan 2011

Utbildning och tidigare erfarenheter: Civilekonomexamen
fran Stockholms universitet, 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 verk-
samma i Ryssland och ryska bolag noterade pa utlandska
bérser

Tidigare uppdrag de senaste fem &ren: CFO pa Kopy Gold
Fields AB, Styrelseledamot Bostadsféreningen Oden
Aktieinnehav i Bolaget: 2000 B-aktier

Optioner i Bolaget: 80 000, som ger rétt att teckna 80 000
B-aktier

Konvertibler i Bolaget: nominellt SEK 60 000

Sergey Titov

Manager Business Development, konsult sedan 2007
Utbildning och tidigare erfarenheter: En av initiativtagarna till
Petrosibir; produktionsingenjor vid Tyumensky Neftegazovy-
universitetet, erfarenhet fran den ryska oljesektorn, innefat-
tande posten som vd for Tyumenneftegaz, oberoende konsult
for ett antal ryska mindre oljeféretag i de s6dra delarna av
Tyumen Oblast

Andra pagaende uppdrag: Partner Sinco Resurs

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: —

Aktieinnehav i Bolaget: 363 192 B-aktier (via foretag)
Optioner i Bolaget: O

Konvertibler i Bolaget: O

Revisor

Till revisor i Bolaget valdes vid den extra bolagsstdmman
den 9 juli 2009 Ernst & Young AB, org.nr 556053 5873,
Box 7850, 103 99 Stockholm. Pa arsstdmman den 21 maj
2013 omvaldes Ernst & Young AB till revisor i Bolaget. Per
Hedstrom, fodd 1964, auktoriserad revisor och medlem

i FAR, ar och har varit huvudansvarig revisor sedan 9 juli
20009.

Ovriga upplysningar

Det forekommer inga familjeband mellan nagra styrelse-
ledaméter eller ledande befattningshavare utéver att Bjérn
Lindstréom och Katre Saard ar sammanboende.

Styrelseledaméterna Maks Grinfeld och Mats Jansson ar
styrelseledaméter och aktiedgare i Petrogrand (Maks Grinfeld
ar dessutom verkstéllande direktdr for Petrogrand) och har
darfor ett intresse i Erbjudandet som kan strida mot Bola-
gets intressen. Varken Maks Grinfeld eller Mats Jansson

har deltagit i styrelsens handlaggning av Erbjudandet.
Darutdver foreligger inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter mellan styrelseledamdternas och ledande
befattningshavarnas ataganden gentemot Bolagets och deras
privata intressen och/eller andra dtaganden (dock har flera
styrelseledaméter och ledande befattningshavare finansiella
intressen i Bolaget till f6ljd av deras aktie-, options- och
konvertibelinnehav i Bolaget).

| egenskap av aktiedgare i Petrogrand kan Bolagets styrel-
seledamoter Maks Grinfeld och Mats Jansson komma att
teckna aktier i Bolaget till foljd av Erbjudandet. Likasa kan
vissa av Bolagets storre aktiedgare komma att teckna aktier i
Bolaget till foljd av Erbjudandet (se vidare Aktier, aktiekapital
och agarférhallanden).

Under de senaste fem aren har ingen styrelseledamot
eller ledande befattningshavare (i) domts i bedragerirela-
terade mal, (ii) varit foremal for sanktioner eller anklagats
av myndighet eller organisation som foretrader en viss
yrkesgrupp och ar offentligrattsligt reglerade eller (iii) fatt
naringsforbud.

Samtliga styrelseledamoter och ledande befattningshavare
kan nas via Bolagets adress, c/o Shelton Petroleum AB,
Hovslagargatan 5B, SE 111 48 Stockholm.

Ersattning till styrelsen och ledande
befattningshavare

Arvode och annan ersattning till styrelsen

Arvode och annan ersattning till styrelseledaméterna, inklu-
sive ordféranden, faststélls av arsstamman. Vid arsstamman
den 21 maj 2013 beslutades att arvode ska utga till styrel-
sens ordférande med SEK 160000 och till 6vriga ledamoter
med SEK 80000 med undantag for Zenon Potoczny da han
ar anstalld i Bolaget. Vid extra bolagsstdmma den 22 augusti
2013 valdes ytterligare tva ledamoter in i styrelsen. Den extra
bolagsstdmman beslutade att till de nya ledamoterna ska
utgd ett arligt arvode med SEK 80000 vardera. Styrelsens
ledamoter har inte ratt till nagra forméaner efter att deras
uppdrag som styrelseledamoter har upphort.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Vid arsstamman den 21 maj 2013 beslutades om huvudsak-
ligen foljande riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare. Ledningens erséattning ska vara marknadsmassig och
konkurrenskraftig for att foretaget ska kunna behalla kvali-
ficerade medarbetare. For den enskilde befattningshavaren
ska ersattningens niva baseras pa faktorer som befattning,
kompetens, erfarenhet och prestation. Utdver fast 16n ska
ledningen kunna erhalla rorlig lon, pension, andra formaner
samt incitamentsprogram. Den fasta l6nen, som ska vara
individuell och differentierad utifran individens ansvar, erfa-
renheter och prestationer, faststalls utifran marknadsmaés-
siga principer. Rorlig 16n ska baseras pa Bolagets resultat-
tillvaxt, utformad med syfte att framja Bolagets langsiktiga
vardeskapande. Den arliga rorliga delen kan i normalfallet
uppga till maximalt 30% av den fasta l6nen. Vid aktie- och
aktiekursrelaterade incitamentsprogram ska intjdnande-
perioden alternativt tiden fran avtalets ingdende till dess att
en aktie far férvarvas inte understiga tre &r. Ovriga formaner
ska motsvara vad som anses rimligt i forhallande till praxis pa
marknaden. Delarna avser att skapa ett balanserat ersatt-
nings- och formansprogram som aterspeglar medarbetarnas
prestationer och ansvar samt Bolagets resultatutveckling.
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Anstallningsvillkor for ledande befattningshavare

Beslut om nuvarande ersattningsnivaer och 6vriga anstéll-
ningsvillkor for Bolagets verkstallande direktoér och andra
ledande befattningshavare har fattats av styrelsen. Uppség-
ningstiden for verkstallande direktoren i Bolaget ar sex
manader fran befattningshavarens sida och 12 manader fran
Bolagets sida. For de 6vriga ledande befattningshavare géller
for den anstallde och arbetsgivaren en 6msesidig uppsag-
ningstid om sex manader. Bolaget har en faststalld pensions-
plan for personal och ledande befattningshavare i Koncern-
foretagen i Sverige, Ryssland och Ukraina. Pensionsavgiften
ar avgiftsbestdmd. Koncernen har inga ytterligare forplik-
telser nar avgifterna vél ar betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nar de forfaller till betalning. Aven verk-
stéllande direktdren omfattas av ett avgiftsbestamt pensions-
system och erhéller en avséattning till detta pa 25% av 16nen
per ar. Enligt detta avgiftsbestimda system sker intjanandet

Ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare 2013

SHELTON PETROLEUM

genom Koncernens arliga betalningar av premier. Det
finns inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller
liknande forméaner efter avtradande av tjanst. De ledande
befattningshavarna har inte ratt till ndgra forméaner efter att
deras uppdrag som styrelseledaméter har upphort.

Per den 31 december 2013 hade Koncernen inte gjort
nagra avsattningar for pensioner och liknande forméner efter
avtradande av tjanst.

Incitamentsprogram

P& arsstimman den 22 maj 2012 beslutades om emission
av 144 000 teckningsoptioner till Robert Karlsson, 96 000
teckningsoptioner till Zenon Potoczny samt 80 000 teck-
ningsoptioner till Gunnar Danielsson. For ytterligare informa-
tion om detta teckningsoptionsprogram hénvisas till avsnittet
Aktier, aktiekapital och dgarforhallanden.

Nedan framgéar de ersattningar som styrelseledamaéter och ledande befattningshavare erhallit under rékenskapsaret 2013.

Medlem av styrelse eller féretagsledning GrundIén/ Rérlig Ovrig Ovriga Pensions-

(SEK tusen) arvode ersattning ersattning férmaner kostnad Summa
Bjorn Lindstrom, styrelseordférande 160 - - - - 160
Hans Berggren, styrelseledamot 80 - - - - 80
Richard N. Edgar, styrelseledamot 80 - 250 - - 330
Peter Geijerman, styrelseledamot 80 - - - - 80
Maks Grinfeld, styrelseledamot 33 - - - - 33
Mats Jansson, styrelseledamot 33 - - - - 33
Freddie Linder, styrelseledamot 80 - 22 - - 102
Katre Saard, styrelseledamot 80 - - - - 80
Zenon Potoczny, styrelseledamot Shelton

Petroleum; President Shelton Canada Corp. 951 - - - - 951
Robert Karlsson, VD 1403 - - 57 345 1 805
Ovriga ledande befattningshavare, 2 st 1392 - - - 161 1553
Summa 4 372 - 272 57 506 5207

Se dven avsnittet Transaktioner med nérstaende avseende
ett konsultavtal mellan Koncernen och ett bolag i vilket

en av Bolagets styrelseledaméter ar deldgare, samt ett
konsultavtal mellan Koncernen och en av Bolagets ledande
befattningshavare.
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Bolagsstyrning

Allmant

Shelton Petroleum efterstrévar att vara ett transparent och
strukturerat bolag som lever upp till de krav som stalls av
professionella investerare. Bolaget tilldmpar per datumet for
detta prospekt Svensk kod for bolagsstyrning utan avvikelse.

Styrelsens arbetsformer

Styrelsens arbete regleras vidare bland annat av aktiebolags-
lagen, bolagsordningen och den arbetsordning som styrelsen
har faststallt for sitt arbete. Styrelsen beddmer fortldpande
Koncernens ekonomiska situation samt utvarderar den
operativa ledningen. | styrelsen avgors bland annat fragor
avseende Koncernens strategiska inriktning och organisation
samt beslutas om vasentliga investeringar och ataganden.

Styrelsen faststéller arligen en skriftlig arbetsordning som
klargdr styrelsens ansvar och som reglerar styrelsens och
ledamoternas inbdrdes arbetsordning, beslutsordningen
inom styrelsen, styrelsens sammantradesplan, kallelse,
dagordning och protokoll for styrelsemotena samt styrelsens
arbete med redovisnings- och revisionsfragor.

Enligt gallande arbetsordning ska styrelsen héalla minst ett
ordinarie styrelsemote per kvartal. Vid varje ordinarie styrel-
semote foljs en i styrelsens arbetsordning fastlagd dagord-
ning som bland annat innehaller rapport fran VD om affars-
lage och progonser, ekonomisk och finansiell status inklusive
likviditet, investerings- och avyttringsbeslut samt budget.

For att effektivisera och fordjupa sitt arbete i vissa fragor
har styrelsen inrattat tva utskott: revisionsutskottet och
ersattningsutskottet.

Revisionsutskott

Revisionsutskottets ledamoter ar Hans Berggren (ordfo-
rande), Bjérn Lindstrém och Katre Saard. Revisionsutskottets
uppgift ar bland annat att behandla kvartalsrapporter samt
bokslutskommunikén, dvervaka effektiviteten i foretagets
interna kontroll och riskhantering med avseende pa den
finansiella rapporteringen, behandla redovisningsprin-
ciper, ha lépande kontakt med externa revisorer och félja
upp eventuella noteringar som rapporterats, granska och
dvervaka revisorns oberoende och sjalvstandighet (inklusive
tillhandahéllande av andra tjanster &n revisionstjanster)
samt bitrdda vid uppréattandet av forslag till bolagsstémmans
beslut om revisorsval.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottets ledaméter ar Bjorn Lindstrom (ordfo-
rande), Peter Geijerman och Richard N. Edgar. Ersatt-
ningsutskottets uppgift &r bland annat att bereda fragor
rorande ersattning i form av fast och rorlig 16n, pension,
avgangsvederlag och eventuella dvriga ersattningsformer for
foretagsledningen, folja och utvardera pagaende och under
aret avslutade program for rorliga ersattningar for foretags-
ledningen samt folja och utvérdera tillampningen av riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare.

Valberedning

Valberedningens framsta uppgift ar att foresla styrelsekandi-
dater i Bolaget. Pa bolagsstamman faststélls kriterierna for
tillsattning av ledamater i valberedningen. Vid arsstamman
2013 beslots faststalla foljande principer for utseende av
valberedningen. Bolaget ska ha en valberedning bestdende
av styrelseordféranden samt tre 6vriga ledamoter represen-
terande envar av de tre rdstméssigt storsta dgarna, baserat
pa Euroclear Sweden AB:s tillhandahélina forteckning éver
registrerade aktiedgare (agargruppvis) per den 30 september
2013. Den aktiedgare som inte &r direktregistrerad i namnda
forteckning dver aktiedgare, och som dnskar bli represen-
terade i valberedningen, ska anmala detta till styrelsens
ordférande samt kunna styrka agarforhallandet.

Valberedningens ledamoter infor drsstimman 2014 bestar av
Bjorn Lindstrdm (styrelseordférande) samt Oscar Berglund
och Anders Velander.

Utover uppgiften att foresla styrelsekandidater till
arsstimman ska valberedningen lamna forslag till
arssttamman 2014 vad géller ersattning till ordforanden

och de 0Ovriga styrelseledamoterna, erséttning for styrelse-
utskottsarbete, val av revisorer och revisorsarvoden samt val
av ordforande pa arsstamman.
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Kompletterande information

Vasentliga avtal

Shelton Petroleum har for sin verksamhet avtal av normal
omfattning som &r upprattade p&d marknadsmassiga villkor,
daribland hyresavtal och leasingavtal avseende utrustning
samt avtal kopplade till produktionsutbyggnadsprogram. Det
finns dock inga enskilda operativa avtal som vasentligt kan
paverka Bolagets resultat eller finansiella stalining.

Licenser

En férutsattning for Bolagets verksamhet ar att myndig-
heterna i de ldnder dar Koncernen bedriver verksamhet
(det vill saga Ukraina och Ryssland per datumet for detta
prospekt) lamnar tillstdnd att prospektera efter samt utvinna
olja och naturgas. Dessa tillstand kallas for licens i Ukraina
och Ryssland. En licens bestar vanligtvis av tva delar: en
prospekteringslicens och, om licens byggs ut for produktion,
en produktionslicens. Varje licens styrs av géllande lagstift-
ning i den relevanta jurisdiktionen. Licenser kan foreskriva
ersattning genom royalties, vinstdelning, en kombination av
dessa metoder eller pa annat satt. For ytterligare informa-
tion om Koncernens licenser hanvisas till avsnittet Shelton
Petroleumn.

| Ryssland innehar Bolagets heldgda dotterforetag licen-
serna. Licensen for Lelyaki-faltet i Ukraina innehas av
Kashtan. Kashtan ags till 45% av Koncernen och 55% av
Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och gasbolag. Se nedan
angdende Kashtan.

Licenserna for offshore-falten i Ukraina (Biryucha, North
Kerchenskoye och Arkhangelskoye) innehas av det statliga
ukrainska bolaget Chornomor-naftogaz. Koncernen har ingatt
ett samarbetsavtal med Chornomornaftogaz avseende dessa
licenser. Se nedan angéaende JIA.

Partnerskap — Kashtan

Koncernen innehar en 45 procentig dgarandel i bolaget
Kashtan. Kashtan dar gemensamt kontrollerad av Koncernen
tillsammans med Ukrnafta. Kashtan é&r licensinnehavare och
operatdr av det producerande oljeféltet Lelyaki i Chernigov.

Shelton har i samarbetsavtalet med Ukrnafta atagit sig att
folja Kashtans bolagsordning och iaktta sekretessbestdm-
melser. Enligt avtalet ska investeringsbeslut avseende
Kashtan fattas av parterna gemensamt. Shelton har tagit
sig att tillsammans med Ukrnafta utféra och pro rata (efter
andel) finansiera de beslut som bolagsstyrelsen i Kashtan ma
fatta. Kashtan genomfor for ndrvarande ett arbetsprogram i
syfte att 6ka produktionen.

SHELTON PETROLEUM

Partnerskap - JIA

Koncernen ar dven part i ett joint venture avtal avseende
Joint Investment Activity #2847 (JIA). Genom avtalet har
Koncernen 50% av eventuell framtida produktion i tre
offshore licenser i Svarta Havet (se ovan). JIA ar gemensamt
kontrollerad av Koncernen tillsammans med Chornomorn-
aftogaz. | enlighet med joint venture avtalet har Koncernen
atagit sig att folja joint venturets stadgar, iaktta sekretess-
bestammelser samt tillsammans med Chornomornaftogaz
utféra och pro rata (efter andel) finansiera joint venturestyrel-
sens beslut, som fattas av parterna gemensamt.

Forsakringar

Bolagets styrelse anser att Koncernen har ett férsakrings-
skydd som ligger i linje med praxis for bolag med motsva-
rande storlek och verksamhet. Bolaget har en féretags-
forsakring samt en ansvarsférsakring for verkstallande
direktéren och styrelsen. Darutéver upphandlas forsakringar
for verksamheten lokalt i respektive land i enlighet med lokal
lagstiftning samt enligt lokala villkor och regler for respektive
licens. Se dven avsnittet Riskfaktorer avseende de begrans-
ningar som finns i forsékringsskyddet.

Tvister eller rattsliga processer

Forutom vad som framgéar nedan ar Bolaget inte, och har
inte varit, part i nagra réttsliga forfaranden eller skiljefor-
faranden under de senaste tolv manaderna som haft eller
skulle kunna f& betydande effekter pa Bolaget eller Koncer-
nens finansiella stallning eller Ibnsamhet.

Bolaget har varit involverat i en tvist med Petrogrand rérande
Petrogrands rétt att konvertera konvertibler om sammanlagt
SEK 185249 280 till aktier av serie B i Shelton. Med anled-
ning av detta har det bedrivits juridiska processer mellan
bolagen under framforallt december 2013. Exempelvis valde
Petrogrand att 1ata en domstol prova fragan, men aterkallade
sedermera sin talan efter det att Svea hovrétt inte beviljat
provningstillstand i en viss fraga. Shelton har hela tiden varit
av uppfattningen att Petrogrand saknar ratt till att konvertera
namnda konvertibel. Tvisten ar avslutad.

Transaktioner med nirstaende

Koncernen har ingatt ett konsultavtal med ett bolag

(#Co 1144449 Alberta Ltd) dar Bolagsets styrelseledamot
Richard N. Edgar ar en bland flera delagare. Avtalet &r
timbaserat och omfattar geologisk expertis. Koncernen
beddmer villkoren som marknadsméssiga. Under raken-
skapséret utbetalades sammanlagt cirka SEK 250000 i
arvode enligt detta konsultavtal.

Koncernen har slutit ett konsultavtal med Sergey Titov.
Avtalet avser tjanster inom projektledning och affarsutveck-
ling. Enligt avtalet utgar en manatlig ersattning om cirka

SEK 30 000, vilken Shelton beddmer som marknadsmassig.
Avtalet 16per tillsvidare med en 6msesidig uppsagningstid om
tre ménader.
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SHELTON PETROLEUM

Marknads- och branschinformation fran tredje part
Detta prospekt innehaller viss marknads- och branschinfor-
mation som kommer fran tredje part. Aven om informationen
har atergivits korrekt och Shelton anser att kéllorna &r tillfor-
litiga har Shelton inte oberoende verifierat informationen,
varfor dess riktighet och fullstdndighet inte kan garanteras.
Savitt Shelton kanner till och kan forvissa sig om, genom
jamforelse med annan information som offentliggjorts av
dessa kallor, har dock inga uppgifter utelamnats pa ett satt
som skulle kunna gora den atergivna informationen felaktig
eller missvisande. P4 vissa stéllen i detta prospekt beskrivs
Sheltons stéllning pd marknaden. Dessa uppgifter baseras
pa Sheltons omséattning i forhallande till Sheltons beddmning
av de aktuella marknadernas storlek respektive konkurren-
ternas omsattning.
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Bolagsordning
(Org. nr. 556468-1491)
Antagen vid extra bolagsstdmma den 22 augusti 2013.

§ 1 Firma
Bolagets firma ar Shelton Petroleum AB. Bolaget ar publikt
(publ).

§ 2 Styrelsens sate
Styrelsen har sitt séte i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska bedriva produktion, prospektering och distribu-
tion av naturresurser samt forvaltning och dgande av sddana
koncessioner i eget namn, eller via dotterbolag eller genom
mindre delagarskap eller andra samarbetsformer, dvensom
idka darmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet ska vara lagst SEK 38 000 000 och hogst
SEK 152 000 000.

Aktiekapitalet ska vara av tva serier, A och B. Aktier av serie
A beréttigar till tio roster per aktie, medan aktie av serie B
beréttigar till en rost per aktie.

Antalet aktier av serie A och aktier av serie B ska kunna ges
ut pa sant satt att antingen aktier av serie A eller B motsvarar
samtliga aktier i bolaget.

Beslutar bolaget att mot annan betalning &n apportegendom
utge nya aktier av serie A och serie B, ska agare av aktier av
serie A och serie B dga foretrddesratt att teckna nya aktier av
samma aktieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren
forut ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas
med primér foretradesratt ska erbjudas samtliga aktiedgare
till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte salunda
erbjudna aktier racker for den teckning som sker med
subsidiar foretradesrétt ska aktierna férdelas mellan tecknare
i forhallande till det antal aktier de forut &ger och i den man
detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att mot annan betalning &n apportegendom
ge ut aktier endast av serie A eller serie B eller tecknings-
optioner eller konvertibler, ska samtliga aktiedgare, oavsett
om deras aktier ar av serie A eller serie B, dga foretradesratt
att teckna nya aktier, optioner eller konvertibler i forhallande
till det antal aktier de forut ager.

Vad som sagts ovan ska inte innebéra ndgon inskrankning i
mojligheten att fatta beslut om emission med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

SHELTON PETROLEUM

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya
aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal
aktier av samma slag som fanns sedan tidigare. Dérvid
ska gamla aktier av visst slag medfora ratt till nya aktier av
samma slag. Vad som nu sagts ska inte innebara nagon
inskrankning i mojligheten att genom fondemission efter
erforderlig &ndring av bolagsordningen utge aktier av nytt
slag.

§ 5 Konvertering
Aktier av serie A ska omvandlas till aktie av serie B om &gare
av aktie av serie A begar det.

Framstaliningen om konvertering goérs hos bolagets styrelse
som under alla forhallanden har att prova fragan pa det
forsta styrelsesammantradet som halls varje kalenderar.
Bifalles framstéaliningen ska omvandlingen utan drojsmal

av styrelsen anmalas for registrering och ar verkstalld nar
registrering sker. Styrelsen kan dock préva begéran om
konvertering av aktie av serie A till aktie av serie B vid annat
mote under aret.

§ 6 Antal aktier
Antalet aktier ska vara lagst 7 600 000 och hogst 30400 000.

§ 7 Styrelse

Styrelsen ska besta av lagst tre och hogst nio ledamater.
Valet sker pé forslag av en valberedning. Bolagsstdamman
ska bestdmma kriterierna for tillsattning av ledamoter i
valberedningen.

§ 8 Revisor

Bolagets arsredovisning jamte styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning ska granskas av en eller tva revisorer
och hogst samma antal revisorssuppleanter, som véljs pa
arsstémma.

§ 9 Rékenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.

§ 10 Kallelse

Kallelse ska alltid ske genom annonsering i Post- och Inrikes-
tidningar och péa bolagets hemsida varvid information om

att kallelse skett ska annonseras i Svenska Dagbladet vid
tidpunkten for kallelse.

§ 11 Deltagande pa bolagsstimma

For att fa delta i bolagsstamma ska aktieagare anmala sig
hos bolaget den dag som anges i kallelsen. Denna dag far
inte vara séndag, annan allman helgdag, |6rdag, midsom-
marafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare &n
femte vardagen fore stamman.
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SHELTON PETROLEUM

§ 12 Arsstimma

Arsstamma ska hallas arligen inom sex manader efter raken-
skapsarets slut, varvid foljande drenden ska forekomma till
behandling.

. Val av ordférande vid stdmman.
. Uppréattande och godkannande av rostlangd.
. Val av en eller tva protokolljusterare.
. Prévning av om stdmman blivit behoérigen
sammankallad.
. Godkannande av dagordningen.
. Féredragning av &rsredovisning och revisionsberattelse,
samt i forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse.
7. Beslut
a. om faststéllande av resultat- och balansrakning
samt i forekommande fall koncernresultat- och
koncernbalansrakning

b. om dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststéllda balansrékningen

c. om ansvarsfrihet for styrelseledamoterna och verk-
stéllande direktoren.

8. Bestammande av antalet styrelseledamoéter och styrel-
sesuppleanter och i forekommande fall revisorer och
revisorssuppleanter som ska véljas av stamman.

9. Faststéllande av arvoden till styrelsen och revisorerna.

10. Upplysning om styrelsekandidaters uppdrag i andra

foretag, val av styrelseledaméter, samt i fdrekommande
fall revisorer och revisorssuppleanter.

11. Annat drende som ankommer pad stimman enligt aktie-

bolagslagen eller bolagsordning.

A OWN

o O

§ 13 Avstimningsférbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontof6ring av finansiella
instrument.
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Petrogrand

PETROGRAND

Information om Petrogrand &r uppdaterad per 30 september 2013 om inte annat anges.

Affarsidé

Petrogrand ar ett oberoende svenskt oljebolag inom olje-
prospektering och oljeproduktion som tidigare varit verksamt
uteslutande i Tomsk-regionen i vastra Sibirien i Ryssland.
Efter overlatelsen av produktionsdotterbolaget STS-Service
i borjan av 2010 har en ny affarsplan fér den framtida
verksamheten tagits fram. Enligt den nya affarsplanen &r
Petrogrands 6vergripande affarsidé att bedriva oljeproduk-
tion genom férvarvade ryska oljebolag och oljelicenser.
Petrogrand ska dven férvalta och forédla samt avyttra ryska
oljetillgdngar.

Arbetet med att lokalisera forslag p&d majliga investeringar i
maélbolag eller licenser sker i samarbete med Petrogrands
ryska kontaktnat sdsom investmentbanker och myndighets-
organisationer. Petrogrand har dven fortsatt att séka samar-
bete med ryska partners for att minska/begrénsa bolagets
egna investeringar.

Mal

Petrogrand ska genom investeringar i den ryska oljesek-
torn bli ett av Sveriges ledande oljebolag pa den ryska
marknaden.

Strategi

Petrogrand ska i utgdngslaget aktivt soka och genomfora
strategiska forvarv inom den ryska oljesektorn. Petrogrands
forvarvsstrategi ska kdnnetecknas av:

e Mindre, kassaflédesgenererande, malbolag som &r olje-
producerande eller ndra produktion

e Malbolag som ar i behov av kapitaltillskott och som kan
effektiviseras och férddlas genom béattre management

e Forvarven ska vara villkorade Petrogrands kontroll och
betydande inflytande i form av eget management team
hos méalbolaget.

o Nar stabilt kassaflode uppnatts, forvarva ryska oljelicenser
genom statliga auktioner och etablerade samarbete och
partnerstrukturer och andra oljebolag samt storre investe-
rare i syfte att skapa strategiskt motiverade och industriellt
logiska oljelicensportfoljer.

Nér Petrogrand uppnatt en stabil produktionsvolym i
storleksordningen 12 000-14 000 fat olja per dag ska en
attraktiv utdelning ldmnas beaktat koncernens finansiella
stallning och investeringsbehov.

ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)

65



PETROGRAND

66

Verksamhet och licensomraden

Muromsky-2

Muromsky-2 licensomrade &r belaget i den nordvéstra delen
av Tomskregionen, 500 km fran Tomsk och 170 km fran
samhaéllet Strezhevoy. Den totala ytan ar 1 124,5 kvadratkilo-
meter. En gasledning (Tomskgazprom) gar igenom licensom-
radet. Nordvast om omradet gar en oljeledning (Tomskneft).
Det nationella transportsystemets olje- och gasledningarna
aterfinns 30 kilometer 6ster om licensomradet.

Under Sovjet-perioden genomfordes bade prospekterings-
borrningar samt seismiska undersokningar i licensomradet.
Utifran den information identifierades ett intressant prospekt,
dar Ragozinskaya 3 brunn borrades. Brunnen borrades till
planerat maldjup pa 2 588 meter och nddde Paleozoikum
formationer.

Under forsta halvan 2012 genomférde Petrogrand 2D
seismiskt arbete pa totalt 354 linjekilometer och samlade

in detaljerad geologisk data. Ett nytt prospekt identifie-
rades, Perkatskaya, som har ytan pa& 25 kvadratkilometer
och uppskattade C3 resurser pa 14,7 miljoner ton (107,3
miljoner fat). En lamplig plats for en ny prospekteringsbrunn
anses vara i center av strukturen, med djupet pa ca 2 700
meter. Forvantade oljereserver uppskattas till 2,9 miljoner ton
(ca 21,2 miljoner fat).

Nizhnepaninsky

Nizhnepaninsky licensomréade ar belaget ldngs floden Ob

i den nordvéstra delen av Tomskregionen. Den totala ytan

ar 1533,3 kvadratkilometer. Strax utanfor licensomradets
sydvastra grans gar en oljeledning som ags av statliga
bolaget Transneft. Parallellt med oljeledningen &r en kraftled-
ning dragen.

Under Sovjet tiden 1960-1980-talet borrades prospekte-
ringsbrunnar samt 2D seismiska undersdkningar genom-
fordes. Under vintern 2010/2011 Petrogrand anvande
modern teknik for att genomfora ytterligare 618 linjekilometer
seismisk arbete. | samband med tolkningen av ny data har
gammal seismisk data och brunnloggbtcker analyserats och
omtolkats. Dessa data har sedan anvénts for att bestdmma
placeringen av tvé prospekteringsbrunnar pa Yuzhno-
Nazinskaya och Zapadno-Ambarskaya strukturer.

Tva prospekteringsbrunnar borrades under 2012. Testning
av brunnar har bekraftat narvaro avoljeférande lager i Kreta
och Jura formationer. Aven vertikal seismisk profilering har
utforts. | slutet av 2012 har ombearbetning och omtolk-
ning av 2D seismisk data slutférts och omvardering av all
geologisk information har skett. Utifran den informationen
identifierades ett nytt prospekt pd Ambarskaya strukturen.
Strukturen har en yta pa 50 kvadratkilometer, samt C3 resurs
uppskattning uppgar till 16,5 miljoner ton (140,4 miljoner
fat). En lamplig plats for en ny prospekteringsbrunn anses
vara i 6stra delen av strukturen, med djupet pa 2600 meter.
Forvantade oljereserver uppskattas till 4.1 miljoner ton

(ca 29,9 miljoner fat).

Utdrag ur Petrogrands delarsrapport
januari-september 2013

"Samtidigt avslutades arbete med sammanstalining av borr-
data och seismik for Nizhnepaninsky licensomrade. Intern
och extern expertis har ldmnat rekommendation for borr-
ning av en ny brunn p& en av strukturerna och att genom-
fora fracking pa brunn Zapadno-Ambarskaya nr 6, vilken
borrades 2012. Férhandlingar pagadr med intressenter om
kostnadsdelning for sddana atgarder och darmed vinstdel-
ning vid framtida varden men inga bindande avtal har ingatts
per dagens datum. Av forsiktighetsskal skriver d& bolaget
ned hela det bokférda vardet av licenserna i denna rapport.

Eftersom bolaget har fullfoljt sina ataganden enligt licens-
avtalen och har inget borrprogram for vintern 2013-2014,
ar det beslutat att minska personalen, framst p& kontoret i
Tomsk.”

Anstéllda

Antalet anstéllda uppgick i koncernbolagen per

30 september 2013 till 22 personer, varav tio kvinnor och
tolv man.
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Finansiell dversikt

PETROGRAND

Enligt den finansiella kalender som finns tillgénglig pa Petrogrands hemsida (www.petrogrand.se) den 14 februari 2014 s&
avser Petrogrand att offentliggéra sin bokslutskommuniké for rékenskapsaret 2013 den 28 februari 2014.

Koncernens resultatrdkning i sammandrag

1 jan - 30 sep 1 jan - 31 dec
2013 2012 2012 2011 2010 2010
Rev. Rev. Rev. Rev.
Kvarvarande Avvecklad
(SEK miljoner) verksamhet verksamhet
Intakter - - - - 14,0 12,5
Rorelsekostnader -161,0 -21,3 -80,5 -29,8 -27.9 -21,5
Roérelseresultat -161,0 -21,3 -80,5 -29,8 -13,9 -9,0
Finansiella poster -1,5 8,5 17,1 12,1 -33,7 -0,1
Resultat fore skatt -162,5 -12,8 -63,4 -17,7 -47,6 -9,1
Skatt - - -0,8 - - -0,1
Arets resultat -162,5 -12,8 -64,3 -17,7 -47,6 -9,2
Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag
1 jan - 30 sep 1 jan - 31 dec
2012 2011 2010
(SEK miljoner) 2013 2012 Rev. Rev. Rev.
Kassaflode fran den lépande verksamheten fore
forandringar i rorelsekapitalet -219 -10,8 -23,8 -4,0 -65,1
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet 2,7 7,2 10,3 -26,9 -11,7
Kassafléde fran den lopande verksamheten -19,3 -3,6 -13,6 -30,8 -76,8
Kassafléde fran investeringsverksamheten -264,5 -11,8 184,9 12,3 333,0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten - - - - -80,5
Arets kassafléde -283,7 -15,4 171,3 -18,5 175,7
Likvida medel vid arets ingang 3329 158,8 158,8 178,4 2,7
Omrakningsdifferens i likvida medel -1,4 - 2,8 -1,1 -
Likvida medel vid arets utgang 47,8 143,4 332,9 158,8 178,4
Koncernens balansrdakning i sammandrag
30sep 2013 31 dec 2012 31dec 2011 31 dec 2010
(SEK miljoner) Rev. Rev. Rev.
Anlaggningstillgdngar 0,8 153,3 91,9 42,5
Omsaéttningstillgdngar 322,4 62,4 357,4 420,3
Likvida medel 47,8 332,9 158,8 178,4
Totala tillgdngar 370,9 548,6 608,2 641,2
Eget kapital 363,6 539,3 603,6 625,3
Langfristiga skulder - - - -
Kortfristiga skulder 7,3 9,3 4.5 39
Skulder for avyttring - - - 11,9
Totalt eget kapital och skulder 370,9 548,6 608,2 641,2
Nyckeltal
1 jan - 30 sep 1 januari — 31 december
2013 2012 2011 2010
Intaktstillvaxt n/a n/a n/a n/a
Rorelsemarginal n/a n/a n/a n/a
Periodens resultat per aktie fore utspadning, SEK -4,0 -1,60 -0,44 -1,41
Eget kapital per aktie fore utspadning, SEK 9,0 13,4 15,0 15,5
Soliditet 98% 98% 99% 98%
Antal aktier fore utspadning vid utgdngen av perioden 40 265 898 40 265 898 40 265 898 40 265 898
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 40 265 898 40 265 898 40 265 898 40 265 898
Antal aktier efter utspadning vid utgdngen av perioden 40 738 898 41 818 898 42 375 898 42 375 898
Produktion, fat - - - 64
Investeringar i anlaggningstillgdngar, SEK miljoner 0,7 117,1 58,6 46,6

For definitioner av nyckeltalen ovan se Definitioner av nyckeltal pa s. 45.
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Aktier, aktiekapital och dgarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Petrogrands aktiekapital per 30 december 2013 uppgick till
SEK 40265 898 fordelat pa 40 265 898 utestaende aktier
med ett kvotvarde SEK 1 per aktie. Varje aktie berattigar

till en rost. Samtliga aktier ager lika ratt till andel i bolagets
tillgdngar och vinst.

Optionsprogram

Arsstamman den 15 juni 2011 fattade beslut om ett inci-
tamentsprogram 2011/2014 for bolagets anstallda. Inom
ramen for programmet har totalt 473 000 teckningsoptioner
tecknats och férvarvats. En option ger ratt att teckna en aktie.

Vid fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner kommer
aktiekapitalet att 6ka med hogst SEK 473 000, motsvarande
en utspadningseffekt av cirka 1,17% av aktiekapitalet och
roésterna i bolaget.

Agarforhallanden
Narstaende tabell visar dgarforhallanden for de tio storsta
agarna per 30 december 2013.

Aktiens utveckling

Aktien noterades under sitt tidigare namn Malka Oil i
februari 2007 pa Nordic MTF. Den 20 november samma ar
genomfordes ett byte av noteringsplats till OMX First North
Stockholm. | och med namnbytet till Petrogrand AB handlas
aktien sedan den 25 maj 2010 under namnet PETRO pa
OMX First North i Stockholm. Diagrammet nedan visar
kursutveckling och volym for Petrogrands aktie fran 1 januari
2011 fram till 21 januari 2014, handelsdagen fére offentlig-
gbrandet av Erbjudandet.

Aktiedgare Antal aktier Kapital/roster
Lansforsakringar fondférvaltning 3997 949 9,9%
Avanza Pension Forsakring AB 3528 871 8,8%
Metroland B.V.B.A. 3333491 8,3%
Stena (Switzerland) AG 2 059 476 5,1%
Presciense Investment Ltd 1170 095 2,9%
Nordnet Pensionsférsakring AB 815 760 2,0%
Swedbank Forsakring AB 514 600 1,3%
Dynamic Holding AB 500 000 1,2%
Wieweg Johnny bolag 384 000 1,0%
SHB Livforsakring AB 381 092 0,9%
Ovriga 23 580 564 58,6%
Totalt, alla dgare 40 265 898 100,0%
Kalla: Data fran SIS Agarservice per den 31 januari 2014
SEK Volym tusen aktier
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e Petrogrands aktiekurs

Volym (tusentals aktier)
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor
Styrelse

Mikael Wallgren

Styrelseordférande sedan 14 juni 2013
Svensk medborgare fodd 1949

Innehav i Petrogrand: O aktier och O optioner

Anders Ahlm

Styrelseledamot sedan 14 juni 2013

Svensk medborgare fodd 1956

Innehav i Petrogrand: 7 000 aktier och O optioner

Thomas Eriksson

Styrelseledamot sedan 14 juni 2013

Svensk medborgare fodd 1948

Innehav i Petrogrand: 100 000 aktier och O optioner

Mats Jansson

Styrelseledamot sedan 15 juni 2009

Svensk medborgare fédd 1945

Innehav i Petrogrand: 50 000 aktier och O optioner

Maks Grinfeld

Styrelseledamot sedan 15 juni 2009, VD sedan 1 juli 2009
Svensk medborgare fodd 1961

Innehav i Petrogrand: 250 000 aktier och optioner som vid
utnyttjande motsvarar 100 000 aktier

Timur Rodionov

Styrelsesuppleant sedan 14 juni 2013

Rysk medborgare fodd 1972

Innehav i Petrogrand: 1 122 995 aktier och O optioner

James Smith

Styrelsesuppleant sedan 14 juni 2013

UK medborgare fodd 1966

Innehav i Petrogrand: O aktier och O optioner

PETROGRAND

Ledande befattningshavare

Maks Grinfeld
Se ovan

Lars Vilhelmson

CFO sedan 1 april 2011

Svensk medborgare fodd 1957

Innehav i Petrogrand: O aktier och optioner som vid utnytt-
jande motsvarar 100000 aktier

Revisor

P& &rsstdmma 2013 valdes om Revisionsbolaget Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB till Petrogrands revisor. Martin
Johansson ar huvudansvarig revisor.

1) Ovanstdende uppgifter om aktie- och optionsinnehav i Petrogrand har sammanstallts utifran den "insiderlista” som finns tillgéanglig pa Petrogrands hemsida

(www.petrogrand.se) den 29 januari 2014.
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Bolagsordning
Antagen vid bolagsstdmma den 14 juni 2013.

§ 1 Firma
Bolagets firma ar Petrogrand AB (publ).

§ 2 Styrelsens sate
Styrelsen har sitt séte i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska i eget namn — direkt eller genom dotterbolag —
ha till foremal for sin verksamhet att bedriva produktion och/
eller prospektering av olja, gas och mineraler, forvarva, aga
och forvalta fast och 16s egendom, férvarva och férvalta aktier
och andra bolagsandelar, idka handel med aktier och andra
vardepapper, samt bedriva annan med ndmnda verksam-
heter forenlig verksamhet, inom och utanfor Sverige.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet utgors lagst av SEK 20000 000 och hogst av
SEK 80000 000.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier ska vara lagst 20 000 000 och hdgst
80000 000.

§ 6 Styrelse och revisorer

Styrelsen bestar av 3-10 ledamoter med upp till 2 supp-
leanter. Bolaget ska ha 1-2 revisorer med eller utan
revisorssuppleanter.

§ 7 Kallelse

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom kungorelse i
Post- och Inrikes Tidningar samt pa bolagets webbplats. Vid
tidpunkten for kallelse ska information om att kallelse skett
annonseras i Svenska Dagbladet.

§ 8 Arsstimma

Arsstamma halles arligen inom 6 manader efter raken-
skapsarets utgang. Pa arsstamma ska foljande drenden
forekomma:

Val av ordftérande vid stdmman

Uppréttande och godkannande av rostlangd
Godkannande av dagordning

Val av en eller tva protokolljusterare

Provning av om stdmman blivit behérigen sammankallad
Foredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
beréttelse samt i forekommande fall koncernredovisning
och koncernrevisionsberattelse.

ook wn =

7. Beslut

a. om faststéllande av resultatrékning och balansrék-
ning samt i fdrekommande fall koncernresultatrak-
ning och koncernbalansrékning

b. om dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststallda balansrékningen

c. om ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstal-
lande direktor

Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden

9. Val av styrelse och, i forekommande fall, revisorer samt
eventuella revisorsuppleanter 10. Annat drende, som
ankommer pa stamman enligt aktiebolagslagen eller
bolagsordningen

©

§ 9 Rédkenskapsar
Rakenskapsar 0101-1231.

§ 10 Deltagande pa bolagsstimman

Rétten att delta i bolagsstdmma tillkommer den som dels
upptagits i utskrift eller annan framstallning av hela aktie-
boken avseende forhallandena fem vardagar fore stimman,
dels anmalt sig samt antalet bitrdden till bolaget senast

kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till stAmman. Denna
dag far ej vara sondag, annan allman helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare dn femte vardagen fore stdmman. Ombud behover ej
anmala antalet bitrdden. Antalet bitraden far hogst vara tva.

§ 11 Utomstaendes narvaro vid bolagsstimma

Styrelsen ager besluta att den som inte ar aktiedgare i
bolaget skall, pa de villkor som styrelsen bestammer, ha
ratt att narvara eller pa annat satt folja forhandlingarna vid
bolagsstamma.

§ 12 Avstamningsférbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsre-
gister enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument.
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Skattefragor i Sverige

Detta avsnitt &r en sammanfattning av de skattekonsekvenser som enligt nu géllande svensk skattelagstiftning kan uppkomma
med anledning av Erbjudandet. Sammanfattningen vénder sig till aktiedgare av serie B, om inte annat sdgs och som &r
obegrénsat skattskyldiga i Sverige, om inte annat sags. Den ar inte avsedd att uttémmande behandla alla skattefragor som
kan uppkomma | sammanhanget, utan avser endast att ge allmén information. Den skatteméssiga bedémningen av varje
enskild aktiedgare eller innehavare beror delvis pa respektive aktiedgares eller innehavares specifika situation. Sammanfatt-
ningen behandlar exempelvis inte de speciella regler som géller fér sa kallade kvalificerade aktier i famansforetag eller sadana
juridiska personer vars innehav réknas som lagertillgangar i en naringsverksamhet. Sérskilda skattekonsekvenser som inte &r
beskrivna kan uppkomma ocksa for andra kategorier av aktiedgare, sdésom exempelvis investmentforetag, investeringsfonder
och personer som inte &dr obegrénsat skattskyldiga i Sverige. Varje aktiedgare och innehavare rekommenderas att inhamta rad
fran skatteexpertis avseende de skattekonsekvenser som kan uppkomma till féljd av Erbjudandet, exempelvis till foljd av att

utldndska regler, skatteavtal eller andra speciella regler &r tilldmpliga.

Beskattning av andelsbytet

Fysiska personer som innehar andelar i Petrogrand

Fysiska personer som mottar nya andelar i Shelton anses

ha avyttrat sina andelar i Petrogrand. Vid foérsaljning av
aktier beskattas fysiska personer och dédsbon for hela den
uppkomna kapitalvinsten i inkomstslaget kapital. Skatt tas ut
med 30% av kapitalvinsten. Se vidare avsnittet Beskattning
vid avyttring av aktier — Fysiska personer.

En eventuell kapitalvinst kan, om vissa forutsattningar ar
uppfyllda, emellertid undantas frdn omedelbar beskatt-
ning med stod av reglerna om framskjuten beskattning vid
andelsbyte. For att dessa regler ska vara tillampliga kravs
att forsaljningen av andelarna i Petrogrand till Shelton sker
till marknadsmassigt varde och att Shelton vid utgédngen

av kalenderéret, vid vilket andelsbytet genomfors, innehar
andelar i Petrogrand med ett sammanlagt rostetal som
overstiger 50% av rostetalet for samtliga andelar. Om dessa
forutsattningar ar uppfyllda kommer fysiska personer anses
har forvarvat andelarna i Shelton for en ersattning motsva-
rande det skatteméssiga anskaffningsvardet for andelarna i
Petrogrand.

Endast helt antal aktier i Shelton kommer att ges ut till
aktiedgare i Petrogrand som accepterar Erbjudandet. | den
man aktieagare i Petrogrand erhéller fraktioner av aktier i
Shelton, kommer den fraktion som erhallits, efter samman-
laggning med andra sadana fraktioner av aktie, att avyttras
for aktiedgarnas rakning. Eventuell vinst vid sddan avyttring
ska tas upp till beskattning, se vidare avsnittet Beskattning
vid avyttring av aktier — Fysiska personer.

Aktiebolag som innehar andelar i Petrogrand

Aktiebolag som mottar nya andelar i Shelton anses ha
avyttrat sina andelar i Petrogrand. Som huvudregel
uppkommer darmed en skattepliktig kapitalvinst eller
avdragsgill kapitalforlust, se vidare avsnittet Beskattning vid
avyttring av aktier — Aktiebolag.

Ett aktiebolag som avyttrar noterade andelar i ett annat aktie-
bolag som utgor kapitaltillgdngar (inte lager) ar undantagna
fran kapitalvinstbeskattning under forutsattning att saljaren
innehar andelar motsvarande 10% eller mer av rostetalet for
samtliga andelar i foretaget ("agandekravet”). Vidare maste
séljaren ha innehaft andelarna i det séljande foretaget mer
an ett ar for att kapitalvinsten ska vara skattefri ("tidskravet”).

En eventuell kapitalvinst for aktiebolag som innehar andelar
i Petrogrand understigande 10% av rostetalet for samtliga
andelar eller vid tidpunkten fér bolagsstamman uppfyller
agandekravet men inte tidskravet, har, om vissa forutsatt-
ningar ar uppfyllda, mojlighet att skjuta fram beskattningen
av en eventuell kapitalvinst pa andelarna i Petrogrand. For
att dessa regler ska vara tillampliga kravs att andelsbytet gors
pa marknadsmaéssiga villkor och att Shelton vid utgdngen

av kalenderaret, vid vilket andelsbytet genomférs, innehar
andelar i Petrogrand med ett sammanlagt réstetal som
overstiget 50% av rostetalet for samtliga andelar. Den fram-
skjutna kapitalvinsten pa en avyttrad andel kommer i sa fall
att realiseras och vara foremal for beskattning vid tidpunkten
da den mottagna andelen avyttras.

Endast helt antal aktier i Shelton kommer att ges ut till
aktiedgare i Petrogrand som accepterar Erbjudandet. | den
man aktiedgare i Petrogrand erhaller fraktioner av aktier i
Shelton, kommer den fraktion som erhallits, efter samman-
laggning med andra sadana fraktioner av aktie, att avyttras
for aktiedgarnas rakning. Eventuell vinst vid sddan avyttring
ska tas upp till beskattning, se vidare avsnittet Beskattning
vid avyttring av aktier — Aktiebolag.
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Beskattning av utdelningar

Fysiska personer

Fysiska personer beskattas for utdelningar som inkomst av
kapital med en skattesats om 30%. Preliminér skatt om 30%
innehalls som kallskatt p& utdelningar. For fysiska personer
bosatta i Sverige innehélls preliminarskatt med 30%. Den
preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear eller, vid
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Aktiebolag

Aktiebolags kapitalinkomster, inklusive utdelningar, beskattas
som inkomst fran naringsverksamhet med en skattesats om
22% (for rakenskapsar som borjar den 1 januari 2013 eller
senare).

Utdelningar pa noterade andelar i aktiebolag ar skattefria
under forutsattning att Agandet representerar dtminstone
ett rostetal om 10% av det totala rostetalet ("dgandekravet”)
(eller att innehavet &r motiverat av aktiedgarens, eller ett
narstaende foretags, naringsverksamhet). Skattefriheten

pa utdelningar ar villkorad av att de noterade andelarna

inte avyttras inom ett ar fran den dag da dgandekravet var
uppfyllt ("tidskravet”). Andelarna méaste emellertid inte ha
varit agda under ett ar raknat vid det datum utdelningen
sker. Om andelarna skulle avyttras (eller pa annat sétt inte
l&ngre uppfylla kriterierna for skattefrihet) innan tidskravet ar
uppfyllt ska emellertid utdelningen tas upp till beskattning.
Aktierna far inte heller innehas som lager for att skattefrihet
ska foreligga.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer

Vid forsaljining av aktier beskattas fysiska personer och
dddsbon for hela den uppkomna kapitalvinsten i inkomst-
slaget kapital. Skatt tas ut med 30% av kapitalvinsten.
Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas som skillnaden
mellan forsaljningsersattningen (efter avdrag for eventuella
forsaljningsutgifter) och de avyttrade aktiernas omkostnads-
belopp (anskaffningsutgift).

Vid vinstberakningen anvands genomsnittsmetoden. Enligt
denna ska omkostnadsbeloppet for en aktie utgdras av det
genomsnittliga omkostnadsbeloppet for aktier av samma
slag och sort. Darvid géller att betalda och tecknade aktier
("BTA”) inte anses vara av samma slag och sort som de
befintliga aktierna forran beslutet om nyemission registre-
rats. Som ett alternativ till genomsnittsmetoden kan i fraga
om marknadsnoterade aktier, sdsom aktier i Shelton, den sa
kallade schablonregeln anvédndas. Denna regel innebér att
omkostnadsbeloppet far berdaknas till 20% av forséaljnings-
ersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust vid forséljning av marknadsnoterade aktier kan
kvittas i sin helhet mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier
under samma ar. Sadan kvittning kan &ven ske fullt ut mot
skattepliktiga kapitalvinster pd andra marknadsnoterade
deldgarratter &n aktier med undantag fér andelar i investe-
ringsfonder som innehaller endast svenska fordringsratter
(svenska rantefonder). Kapitalforluster pa aktier som inte kan
kvittas pa detta satt far dras av med upp till 70% mot 6vriga
kapitalinkomster.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion mot statlig och kommunal inkomstskatt pa inkomst
av tjdnst och naringsverksamhet samt mot fastighetsskatt
och fastighetsavgift. Sddan skattereduktion medges med
30% for underskott som uppgér till hogst SEK 100 000 och
med 21% for underskott darutéver. Underskott kan inte
sparas till ett senare beskattningsar.

Aktiebolag

Aktiebolag beskattas for alla inkomster inklusive kapitalin-
komster i inkomstslaget ndringsverksamhet efter en skatte-
sats om 22%. For berakning av kapitalvinst respektive
kapitalforlust, se ovan under avsnittet Fysiska personer.
Avdrag for kapitalforluster pa aktier eller andra delagarratter
medges bara mot kapitalvinster pa delagarratter. Sadana
kapitalférluster kan &ven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas
mot kapitalvinster pa aktier och andra delagarratter som
uppkommit i bolag inom samma Koncern, under férutsatt-
ning att koncernbidragsratt foreligger.

Kapitalforluster som inte har kunnat utnyttjas ett visst
beskattningsar far sparas och dras av mot kapitalvinster pa
aktier och andra delagarratter under efterféljande beskatt-
ningsar utan begransning i tiden.

Kapitalvinster pa noterade andelar i aktiebolag &r skattefria
under forutsattning att dgandet representerar atminstone

ett rostetal om 10% av det totala rostetalet ("agandekravet”)
(eller att innehavet ar betingade av aktiedgarens, eller ett
narstaende foretags, naringsverksamhet). Skattefriheten ar
villkorad av att de noterade aktierna inte avyttras inom ett

ar fran den dag da dgandekravet var uppfyllt ("tidskravet”).
Aktierna maste emellertid inte ha varit 4gda under ett ar
raknat vid det datum utdelningen sker. Om aktierna skulle
avyttras (eller pd annat satt inte langre uppfylla kriterierna for
skattefrihet) innan tidskravet ar uppfyllt ska kapitalvinsten tas
upp till beskattning. Andelarna far inte heller innehas s& som
lager for att skattefrihet ska foreligga.
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Utldndska aktiedgare

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer som inte ar bosatta eller stadigvarande
vistas i Sverige beskattas normalt inte i Sverige vid forsalj-
ning av svenska aktier. Enligt en sarskild regel kan emel-
lertid en fysisk person som &r bosatt utanfor Sverige anda
bli beskattad i Sverige vid forsaljning av svenska aktier, om
personen under det kalenderar da forsaljningen sker eller vid
nagot tillfalle under de tio narmast féregdende kalenderéren
varit bosatt i Sverige eller stadigvarande vistats hér. Tillamp-
ligheten av denna regel kan dock i viss mén vara begrénsad
genom skatteavtal som Sverige har ingatt med andra lander
for undvikande av dubbelbeskattning.

Utlandska juridiska personer ar normalt inte skattskyldiga
for kapitalvinst pa svenska aktier annat an om vinsten ar
hanforlig till ett s& kallat fast driftstalle i Sverige.

Beskattning av utdelningar

For aktiedgare som inte ar skatterattsligt hemmahdérande i
Sverige utgar normalt svensk kupongskatt pa all utdelning
fran svenska aktiebolag med 30%. Denna skattesats &ar
dock i allmanhet reducerad genom skatteavtal som Sverige
har ingatt med andra lander for undvikande av dubbelbe-
skattning. Avdraget for kupongskatt verkstélls normalt av
Euroclear eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren.

Utdelning till aktiedgare som &r utlandsk juridisk person med
hemvist inom EU eller utgor ett sa kallat utlandskt bolag kan,
om vissa forutsattningar ar uppfyllda, vara undantagen fran
svensk kupongskatt.
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DEFINITIONER OCH FORKORTNINGAR

Definitioner och forkortningar

P1 och 1P &r bevisade reserver: Bevisade reserver
(engelska: "proved reserves”) kan med stor sannolikhet
beddmas vara utvinningsbara: dvs. det ar sannolikt att
reserver som utvinns under ett projekt kommer att ¢verstiga
bevisade reserver. For reservbeddmning P1 kravs att sanno-
likheten ska vara dver 90% for att mangden olja som utvinns
under faltets livstid kommer att 6verstiga volymen bevi-
sade reserver. Om siffran satts fore P sa avses kumulerade
reserver, dvs.: 1P = P1; 2P = P1+P2; och 3P = P1+P2+P3.

P2 och 2P ar sannolika reserver: Sannolika reserver
(engelska: "probable reserves”) har lagre sannolikhet for
att vara utvinningsbara &n bevisade reserver; dvs. det ar
lika sannolikt att de reserver som utvinns under projektet
kommer att vara mer eller mindre dn summan av bevisade
och sannolika reserver tillsammans. For reservbeddmning
P2 krévs att sannolikheten ska vara 50% att mangden olja
som utvinns under féltets livstid dverstiger volymen bevisade
och sannolika reserver. Om siffran séatts fore P s avses
kumulerade reserver, dvs.: 1P = P1; 2P = P1+P2; och 3P =
P1+P2+P3.

P3 och 3P ar mojliga reserver: Mojliga reserver (engelska:
"possible reserves”) ar de ytterligare reserver som har lagre
sannolikhet att vara utvinningsbara dn sannolika reserver;
dvs. det &r osannolikt att de reserver som utvinns under
projektet kommer att vara hégre 4n summan av bevisade,
sannolika och mojliga reserver. For reservbeddmning P3
krévs att sannolikheten ska vara 6ver 10% att mangden olja
som utvinns under féltets livstid dverstiger volymen bevisade,
sannolika och majliga reserver. Om siffran satts fore P sa
avses kumulerade reserver, dvs.: 1P = P1; 2P = P1+P2; och
3P = P1+P2+P3.

Resurser ar uppskattade volymer av olja och gas som
beddms vara potentiellt utvinningsbara med vedertagen och
etablerad teknik ur kanda eller &nnu ej bekraftade fyndig-
heter, men som av en eller flera orsaker inte fér narvarande
kan beddmas vara kommersiellt utvinningsbara. Exempel
pa sadana faktorer &r ekonomi, miljo, politisk situation eller
juridiska omstandigheter. Resurser kan vidare indelas i
kategorierna hog, mellan och lag. Kategorin lag anses vara
en konservativ beddémning av volymerna som kommer att
utvinnas. Kategorin mellan anses vara den basta bedém-
ningen av volymerna som kommer att utvinnas. Kategorin
hog anses vara en optimistisk bedémning av volymerna som
kommer att utvinnas. Motsvarande procentsatser som for
reserver (90, 50 och 10%) kan &ven appliceras vid bedém-
ning av resurskategorierna.

Borrhal kan utgoras av prospekteringsbrunn eller
produktionsbrunn.

Brunn ar ett hal som borras ned till en reservoar for att leta
efter eller utvinna olja eller gas.

CNG &r Chornomornaftogaz, ett statligt ukrainsk bolag. Det
bolag som é&r part i joint venture avtalet avseende JIA.

Downstream &r den del av oljeindustrin som i naringskedjan
ligger efter prospektering och utvinning.

Fat - oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (engels-
kans barrel per day). Ett fat olja = 159 liter eller 0,159 kubik-
meter. P4 engelska anvands ofta forkortningen bbl om fat.

Fat oljeekvivalenter &r volymenhet for petroleumprodukter.
Anvands nér olja, gas och NGL ska summeras. Heter pa
engelska: "barrels of oil equivalent” och férkortas ofta boe.
1 fat oljeekvivalenter uppgar till cirka 6 000 kubikfot gas.
Se aven oljeekvivalenter.

Fracking ar en metod att spracka upp reservoarbergarten
genom att under tryck spruta in vatskor med tillsatser.
Metoden underlattar for olja att floda genom reservoaren in i
borrhélet.

Forekomst dr ansamling av petroleum i en geologisk enhet.
Avgransas av bergarter, kontaktyta mellan petroleum och
vatten eller en kombination av dessa.

GKZ refererar till den ryska statliga kommissionen for
naturresurser.

JIA refererar till Joint Investment Activity #2847 Limited, ett
joint venture dar Koncernen enligt avtal med CNG innehar
50%.

Kashtan refererar till Kashtan Petroleum Ltd, ukrainskt bolag
i vilket Shelton har en 45-procentig agarandel.

Kolviten, &ven kallade hydrokarboner. Amnen sammansatta
av grundamnena véte (hydrogen, H) och kol (karbon, C). Om
en forekomst huvudsakligen innehaller latta hydrokarboner
ar de oftast i gasform. Ar det i huvudsak tyngre hydrokar-
boner ar de i vatskeform.

Kubikfot &r en volymenhet for gas. Anges oftast i miljarder
kubikfot.

Kubikmeter &r en volymenhet fér gas. Anges ofta i miljarder
kubikmeter.
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Licens innebér tillstand att leta efter och producera olja och
gas. Licenser kan indelas i tva kategorier: prospekterings-
licenser respektive produktionslicenser.

Naturgas ar en blandning av gasformiga kolvaten som finns i
berggrunden, vanligtvis 60-90% metan.

NGL, Natural Gas Liquids, ar vat gas som bestar av tre olika
gaser: etan, propan och butan, samt sma mangder tyngre
hydrokarboner.

Oljeekvivalenter, forkortas ofta o.e., &r en volymenhet som
anvands for att summera olja, gas och NGL. Begreppet ar
knutet till den energimangd som frigdrs vid férbranning av
olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten beror pa
energimangden, s& ar den inte konstant utan olika konverte-
ringsfaktorer anvands. Se dven fat oljeekvivalenter.

OPEC, Organisation of the Petroleum Exporting Countries, ar
en permanent organisation som bestar av tolv utvecklings-
lander (Algeriet, Angola, Ecuador, Iran, Irak, Kuwait, Libyen,
Nigeria, Qatar, Saudiarabien, Férenade Arabemiraten och
Venezuela) och som koordinerar och férenar medlemmarnas
respektive petroleumrelaterade policier.

Prospekteringsbrunn eller -hal 4r en gemensam beteckning
pa undersoknings- och avgransningsbrunnar som borras vid
prospektering efter olja och gas, for att fa fakta om petro-
leumets kvalitet, berggrundens beskaffenhet, reservoarens
utbredning och placering etc.

Raffinaderi dr en anlaggning dér raolja forvandlas till forad-
lade produkter som bensin, motorolja och bitumen.

Reserver — se P1, P2 och P3.

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

DEFINITIONER OCH FORKORTNINGAR

Resurser — se P1, P2 och P3.

Raolja &r den olja som produceras ur en reservoar sedan
associerad gas tagits bort genom separation.

Seismik — Seismiska undersokningar gors for att kunna
beskriva geologiska strukturer i berggrunden. Ljudsignaler
sands ut frdn markytan och reflektionerna fangas upp av
sarskilda matinstrument. Anvands bland annat for att lokali-
sera mojliga forekomster av hydrokarboner.

Sidetrack &r en metod att borra hal i redan existerande
brunnar for att nd nya delar av reservoaren.

Ton olja — ett ton olja motsvarar cirka 7,5 fat, beroende pa
oljans tathet.

Ukrnafta ar ett Ukrainskt oljebolag med cirka 28 000
anstéllda. Ags till 50% av ukrainska staten. Dessa aktier &r
noterade i Ukraina men handlas aven i Berlin och Frankfurt.
Det bolag som ager andel av Kashtan.

Upstream &r den del av oljeindustrin som framst avser
prospektering och utvinning.

VSP innebér vertikal seismisk profilering vilket &r en metod
att méata seismiska hastigheter av bergarter inne i en brunn.
Jamfort med seismik insamlad pa markytan ger VSP en
hogre upplosning pa en avgransad yta runt en brunn. Resul-
taten ger operatoren en béttre forstaelse av reservoaren och
mojliggdr hogre precision i planering av nya borrningar.

Workover &r reparation eller underhéll av en olje- eller
gasbrunn, innefattande pumpar, kablar och produktionsror.
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DOKUMENT INFORLIVADE GENOM HANVISNING

Dokument inforlivade genom hanvisning

De delar i nedan angivna dokument som inforlivas i detta prospekt genom hanvisning ar delar av
prospektet. Nedan angiven information som del av féljande dokument ska anses inforlivade i detta
prospekt genom hanvisning:

Shelton

e Sidorna 40-84 i 2010 ars arsredovisning for Shelton Petroleum AB (publ) samt revisionsberéttelsen,
sidan 85 i samma arsredovisning;

e Sidorna 26-73i 2011 ars arsredovisning for Shelton Petroleum AB (publ) samt revisionsberéattelsen,
sidorna 74-75 i samma arsredovisning;

e Sidorna 28-77 i 2012 ars arsredovisning for Shelton Petroleum AB (publ) samt revisionsberéattelsen,
sidorna 78-79 i samma arsredovisning; och

e 2013 ars bokslutskommuniké for Shelton Petroleum AB (publ), denna rapport har inte varit foremal
for granskning av bolagets revisorer.

Informationen, till vilken hanvisningen sker, ska ldsas som en del av detta prospekt. Informationen
finns tillganglig via Sheltons hemsida (www.sheltonpetroleum.com) eller kan erhéllas av Shelton i
pappersformat vid dess huvudkontor. Adress aterfinns i slutet av detta prospekt.

Handlingar som halls tillgidngliga for inspektion

Arsredovisningar och annan information for vissa inhemska juridiska personer lamnas till Bolagsverket
i enlighet med svenska regler och férordningar. Observera att det inte ar sékert att informationen i
handlingarna ger nagon indikation om Shelton publicerade resultat i alla avseenden. Shelton lamnar
aven arsredovisningar, bokslutskommunikéer, kvartalsrapporter, pressmeddelanden och annan
information pa sin hemsida, (www.sheltonpetroleum.com). Arsredovisningar och annan information
(inklusive alla handlingar som listats under avsnittet Dokument inférlivade genom héanvisning ovan) kan
ocksa bestallas fran Sheltons huvudkontor. Adress aterfinns i slutet av detta prospekt.

76 ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | PETROGRAND AB (PUBL)



Adresser

Shelton Petroleum AB (publ)
Hovslagargatan 5 B

SE-111 48 Stockholm

Tfn: +46 (0) 8407 18 50

Webb: www.sheltonpetroleum.com

Kontoforande institut
Euroclear Sweden AB
Box 7822

SE-103 97 Stockholm

Tfn: +46 (0) 8402 90 00
Webb: www.euroclear.com

Finansiell radgivare

Pareto Securities AB

Berzelii Park 9, P.O. Box 7415
SE-103 91 Stockholm

Tfn: +46 8402 50 00

Webb: www.paretosec.com

Legala radgivare

Kilpatrick Townsend Advokatbyra
Hovslagargatan 5B, Box 5421
SE-114 84 Stockholm

Tfn: +46 (0) 8505646 00

Webb: www.kilpatricktownsend.com

Gernandt & Danielsson Advokatbyra KB
Hamngatan 2, Box 5747

SE-114 87 Stockholm

Tfn: +46 (0) 8670 66 00

Webb: www.gda.se
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Hovslagargatan 5 B

SE-111 48 Stockholm

Tfn: +46 (0) 8 407 18 50

Webb: www.sheltonpetroleum.com
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