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Definitioner

Med ”Shelton Petroleum”, ”Shelton”, ”Bolaget” eller
”Koncernen” avses Shelton Petroleum AB (publ),
org.nr 556468-1491, och dotterbolagen om inte
annat framgar av ssmmanhanget. For en bild av
Koncernens sammansittning, se avsnittet Affiarsidé,
mil och strategi med underavsnittet Overblick 6ver
Koncernens struktur.

Med “Euroclear” avses Euroclear Sweden AB.

For ovriga definitioner och férkortningar hinvisas
till avsnittet Definitioner och férkortningar.

Viktig information

Detta noteringsdokument innehiller inte nigot
erbjudande om att forvirva aktier eller andra virde-
papper i Bolaget. Noteringsdokumentet har upprit-
tats av styrelsen i Bolaget med anledning av ansokan
om upptagande till handel av aktier av serie B i
Bolaget. Noteringsdokumentet har varken godkints
av eller registrerats hos Finansinspektionen i enlig-
het med bestimmelserna i 2 kap 25 och 26 §§ lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument.
Noteringsdokumentet fir inte distribueras i USA,
Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland eller Syd-
afrika eller nigot annat land dir sidan distribution
kriver registrering eller annan atgird eller strider mot
regler 1 sidant land.

Framtidsinriktade uttalanden och marknads-
information samt bedomda resurser och
reserver m.m.

Noteringsdokumentet innehaller framtidsinriktade
uttalanden som dterspeglar Bolagets aktuella syn
pa framtida hindelser samt finansiell och operativ
utveckling.

Dessa framtidsinriktade uttalanden giller endast vid
tidpunkten for noteringsdokumentet och Bolaget gor
ingen utfistelse om att offentliggéra uppdateringar
eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden

till £6ljd av ny information, framtida hindelser eller
dylikt. Aven om Bolaget anser att forvintningarna

som beskrivs i sidana framtidsinriktade uttalanden 4r
rimliga, finns det ingen garanti for att dessa fram-
tidsinriktade uttalanden forverkligas eller visar sig
vara korrekta och foljaktligen bor inte otillborlig vikt
liggas vid dessa och andra framtidsinriktade uttalan-
den. I avsnittet "Riskfaktorer” finns en beskrivning,
dock inte fullstindig, av faktorer som kan medfora
att faktiskt resultat eller utveckling skiljer sig avsevirt
fran framtidsinriktade uttalanden.

Noteringsdokumentet innehéller historisk mark-
nadsinformation och branschprognoser, daribland
information avseende storleken pa marknader dir
Bolaget ir verksamt. Informationen har inhamtats
fran en rad olika utomstidende killor. Sadan informa-
tion har 4tergivits korrekt. Aven om Bolaget anser
att dessa killor ir tillforlitliga har ingen oberoende
verifiering gjorts, varfor riktigheten eller fullstin-
digheten 1 informationen inte kan garanteras. Savitt
Bolaget kinner till och kan forsikra genom jim-
forelse med annan information som offentliggjorts
av de tredje parter varifrin informationen hiamtats,
har dock inga uppgifter utelimnats pa ett sitt som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller
missvisande.

Uppgifterna om reserv- och resursbedémningar i
avsnittet ”Verksamhetsbeskrivning” har himtats ur
rapport frain Trimble Engineering Associates, adress
2200 Monenco Place, 801 6 Avenue SW, Calgary
Alberta, T2P 3W2 Canada, och AGR TR ACS
International Consultancy Ltd, adress PO. Box

163, 5342 Straume, Norge, som har samtyckt till att
informationen har tagits in i detta dokument i denna
form och detta ssmmanhang och vilka inte har nigra
visentliga intressen 1 Bolaget.

Belopp har avrundats och tabeller summerar dirfor
inte alltid. Svensk lag skall tillimpas pa innehallet i
detta noteringsdokument. Tvist rorande innehallet i
noteringsdokumentet eller dirmed sammanhingande
rittsforhillanden skall avgoras av svensk domstol
exklusivt.

Granskning av revisor

Arsredovisningar har granskats av revisor enligt vad
som anges nedan under rubriken "Handlingar som
inforlivas genom hianvisning och som halls tillging-
liga for inspektion”. Deldrsrapporten for perioden
januari—juni 2012 har granskats oversiktligt av Bola-
gets revisorer.

Uppgifter om eget kapital och skuldsittning som
limnas 1 detta noteringsdokument per den 30 juni
2012 har inte varit féremal for sirskild granskning
av Bolagets revisorer. Nigon annan information i
detta noteringsdokument har inte heller reviderats
eller granskats av Bolagets revisorer, utéver vad som
anges ovan.



Handlingar som inforlivas genom hanvisning
och som halls tillgangliga for inspektion

Nedanstiende handlingar inforlivas 1 detta noterings-
dokument genom hinvisning:

* Bolagets arsredovisning for rikenskapsiren 2010
och 2011 vilka drsredovisningar reviderats av
Ernst & Young AB.

*  Deldrsrapport januari—juni 2012.

» Villkor for konvertibla skuldebrev serie KV
2012/2013 (se vidare avsnittet “Aktier, aktiekapital
och dgarforhillanden™).

Dessa dokument innehaller viktig information och
skall lasas tillsammans med 6vrig information i detta
noteringsdokument. Om forstnimnda handlingar
skulle innehilla information som avviker fran infor-
mationen i detta noteringsdokument skall informa-
tionen i detta noteringsdokument aga foretride. Un-
der noteringsdokumentets giltighetstid finns kopior
av dessa dokument och Bolagets bolagsordning samt
ovan nimnda rapport avseende resurs- och reservbe-

domningar tillgiangliga for inspektion 1 pappersform
pd Bolagets huvudkontor under kontorstid.
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Sammanfattning

AVSNITT A — INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Punkt

Al

Krav for information

Information och
upplysningar om
detta noterings-
dokument samt
varningar till inves-
terare

Bolagets kommentarer

Denna sammanfattning gor inte ansprak pa att vara fullstdndig utan skall ses som en
introduktion till noteringsdokumentet. Investerare som vacker talan vid domstol med anled-
ning av uppgifterna i detta noteringsdokument kan bli tvungna att svara for kostnaderna
for Gverséattning av noteringsdokumentet. En person far géras ansvarig for uppgifter som
ingar i eller saknas i sammanfattningen bara om sammanfattningen, inklusive éversatt-
ningar darav, ar vilseledande, felaktiga eller oférenlig i forhallande till de andra delarna av
noteringsdokumentet eller om sammanfattningen tillsammans med de andra delarna av
noteringsdokumentet inte formedlar nyckelinformation. Informationen ar éversiktlig och
varje beslut om att investera i de verlatbara vardepapperen ska grunda sig pa en bedom-
ning av noteringsdokumentet i dess helhet.

Noteringsdokumentet innehaller inte nagot erbjudande om att forvérva aktier eller andra
vardepapper i Bolaget. Noteringsdokumentet har uppréttats av styrelsen i Bolaget med
anledning av anstkan om upptagande till handel av aktier av serie B i Bolaget. Noterings-
dokumentet har varken godkants av och registrerats hos Finansinspektionen i enlighet
med bestédmmelserna i 2 kap 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. Noteringsdokumentet far inte distribueras i USA, Australien, Japan, Kanada,
Nya Zeeland eller Sydafrika eller ndgot annat land déar sadan distribution kréver registrering
eller annan atgérd eller strider mot regler i sadant land.

AVSNITT B — EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

Punkt

B.1

B.2

B.3

Krav for information

Firma

Sate, bolagsform,
lagstiftning och i
vilket land bildandet
agde rum

Bolagets huvudsak-
liga verksamhet

Bolagets kommentarer

Shelton Petroleum AB (publ), org.nr 556468-1491 (nedan "Shelton” eller "Bolaget”).

Sheltons aktie &r for narvarande noterad pa NGM-borsen (NGM Equity) under kortnamnet
SHEL B. Aktien handlas dven pa Burgundy MTF.

Shelton bildades i Sverige enligt aktiebolagslagen (2005:551) och ér ett publikt aktiebolag
med sate i Stockholm.

Shelton ar ett svenskt bolag med inriktning pa prospektering och utvinning av olja och gas
i Ryssland och Ukraina.

| Ryssland innehar Bolaget licenser avseende tre block som angrénsar varandra i
republiken Basjkirien sydvast om Uralbergen. Bolaget har patraffat olja och producerar
i dagslaget olja fran de forsta tva brunnarna pa Rustamovskoye-féltet. Pa de andra tva
falten bedriver Bolaget prospektering.

| Ukraina har Bolaget ett partnerskap med Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och gasbolag,
genom en 45-procentig dgarandel i ett bolag som producerar olja vid Lelyaki-faltet. Vidare
har Bolaget ett partnerskap med det statliga bolaget Chornomornaftogaz (CNG) genom
ett joint venture-avtal. Avtalet ger Bolaget en femtioprocentig andel av eventuell framtida
produktion i tre offshore licenser.

Det svenska moderbolaget Shelton Petroleum AB svarar fér gemensamma koncernfunk-
tioner som ekonomi och finans.




B.4a

B.5

B.6

Senaste och mest
betydande trender

Koncernen

Personer med
anmalningsplik-
tigt innehav av
kapitalandelar eller
rostratt, storre ak-
tiedgares roststyrka
samt kontroll dver
bolaget
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Bolagets verksamhet och I6nsamhet paverkas bland annat av foljande faktorer (ej upp-
stallda i prioritetsordning):

e Varldsmarknadspriset pa olja

e Produktionsvolymer

e Nivan pa produktionsskatter,

e Tillgang till finansiering

e Tillgang till underleverantérer, utrustning och kvalificerade medarbetare

e Tillgang till infrastruktur

Véarldsmarknadspriset pa olja ligger for narvarande pa en historiskt sett hog nivd men har
varierat kraftigt under de senaste aren. Produktionsvolymerna har sedan september 2011
varit stigande. Produktionsskatterna i séaval Ryssland som Ukraina sénktes fran 1 januari

2012.

Shelton Petroleum AB ar moderbolag i Koncernen. Bolaget dger 100 procent av aktierna
i Petrosibir Exploration AB och 100 procent av aktierna i Shelton Canada Corp. Petrosibir
Exploration AB &ger i sin tur 100 procent av aktierna i ett cypriotiskt holdingbolag Novats
Investments Ltd. som i sin tur dger 100 procent av aktierna i ett ryskt bolag ZAO Ingeo
Holding, som innehar ryska licenser avseende tre block och bedriver Koncernens verk-
samhet i Ryssland.

Shelton Canada Corp. dger 100 procent av aktierna i ett kanadensiskt holdingbolag, Zhoda
(2001) Corporation. Zhoda (2001) Corporation dger 45 procent av aktierna i ukrainska
Kashtan Petroleum Ltd som &r ett joint venture med Ukrnafta, Ukrainas stoérsta olje- och
gasbolag. Kashtan Petroleum Ltd ar operatéren av det oljeproducerande faltet Lelyaki.
Shelton Canada Corp. &r dven part i joint venture-avtalet med Chornomornaftogaz avseende
ukrainska JIA #2847 Limited angaende tre licenser i Svarta havet och Azovska sjon.

A-aktier B-aktier Roster Roster %
Lindstrom, Bjorn 40 296 945 553 1348513 11%
(via bolag)
TWO EYE FUND LTD 18 040 1053811 1234211 10%
Avanza Pension 0 593 208 593 208 5%
Ovriga aktiedgare 122 244 7 867 436 9 089 876 74%
Totalt 180 580 10 460 008 12 265 808 100%

Av Bjorn Lindstroms innehav enligt tabellen ovan ags 15 649 A-aktier och 20 000
B-aktier via Alpcot Capital Management, som kontrolleras av Bjérn Lindstrom och
Katre Saard. Utéver Katre Saards innehav via Alpcot Capital Management innehar
hon 220 486 B-aktier.

Kélla: Euroclear och www.fi.se
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B.7 Utvald historisk finansiell information
Nyckeltal 30 jun 2012 30 jun 2011 2011 2010
Antal aktier vid utgangen av perioden 10 640 588 10640 588 10640 588 10640 198
Genomsnittligt antal aktier 10 640 588 10 640 264 10 640 428 8498 582
Genomsnittligt antal aktier 12063 713 10 640 264 10 640 428 8 498 582
efter utspadning
Rérelseresultat, tkr 17 645 -11 193 2392 -11 441
Periodens resultat hanforligt till 14 615 -11 881 634 -12 417
aktiedgare i moderholaget, tkr
Periodens resultat hanforligt till 0 0 0 0
minoritetsaktiedgare, kr
Resultat per aktie, kr 1,37 -1,12 0,06 -1,46
Resultat per aktie efter utspadning 1,30 -1,12 0,06 -1,46
Eget kapital per aktie, kr 2477 23,10 23,82 25,23
Soliditet, % 81 80 78 80
Likvida medel, tkr 48611 7724 45986 22171
Investeringar i immateriella och materiella 8635 5348 25957 26917

anlaggningstillgangar, tkr

Antal aktier vid utgangen av
perioden:

Antalet utestaende aktier av serie A och B vid slutet av perioden.

Genomsnittligt antal aktier:

Genomsnittliga antalet utestdende aktier under perioden.

Genomsnittligt antal aktier
efter utspadning:

Genomsnittligt antal utestaende aktier under perioden efter fullt utnyttjande av de
utestdende teckningsoptioner och konvertibla skuldebrev som leder till utspadning.

Rorelseresultat:

Rérelsens intakter minskat med rorelsens kostnader (inklusive av- och nedskrivningar).

Periodens resultat
hanforligt till aktieagare
i moderbolaget

Periodens resultat efter skatt hanforligt till aktiedgare i moderbolaget.

Periodens resultat hanfor-
ligt till minoritetsaktiedgare

Periodens resultat efter skatt hanforligt till minoritetsaktiedgare. Bolaget har for nar-
varande inga minoritetsaktiedgare.

Resultat per aktie:

Periodens resultat efter skatt i forhallande till vagt genomsnittligt antal aktier for perio-
den.

Resultat per aktie efter
utspadning:

Periodens resultat efter skatt i forhallande till vagt genomsnittligt antal aktier efter
utspadning. Utspadningseffekt uppstar endast i perioden januari—juni 2012.

Eget kapital per aktie:

Eget kapital i forhallande till utestdende antal aktier vid slutet av perioden.

Soliditet:

Eget kapital i procent av balansomslutningen vid slutet av perioden.

Likvida medel:

Likvida medel vid slutet av perioden.

Investeringar i prospekte-
ringstillgangar:

Investeringar i immateriella och materiella anldggningstillgangar som paverkat kas-
saflodet under angiven period.
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Koncernens resultatrakning i sammandrag tkr jan—jun jan—jun jan—dec jan—dec

2012 2011 2011 2010
Intakter 45533 4566 35714 29110
Ovriga intakter 6 643 56 11 469 181
Summa intakter 52 176 4622 47 183 29191
Aktiverat arbete for egen rakning 2047 1612 3331 2233
Ravaror och férnddenheter -24. 076 -3 660 =24 177 -17 639
Ovriga kostnader -11 012 -13 566 -23 025 -23 428
Avskrivningar -499 -201 -920 -1898
Rorelsens kostnader -36 578 -17 427 -48 122 -42 965
Rérelseresultat 17 645 -11 193 2392 -11 441
Finansiella poster 380 -447 -851 441
Resultat fore skatt 18 025 -10 746 1541 -11 000
Skatt -3410 -1 135 -907 -1417
Periodens resultat 14 615 -11 881 634 -12417
Hénforligt till aktiedgare i moderbolaget 14 615 -11 881 634 -12417
Hénforligt till minoritetsaktieédgare 0 0 0 0
Ovrigt totalresultat for perioden -4 467 -10 791 -16 426 -12 131
Summa totalresultat for perioden 10 148 -22 672 -15792 -24 548
Periodens resultat per aktie fore utspadning 1,37 -1,12 0,06 -1,46
Periodens resultat per aktie efter utspadning 1,30 -1,12 0,06 -1,46
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Koncernens halansrakning i sammandrag tkr 30 jun 30 jun 31 dec 31 dec
2012 2011 2011 2010
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Goodwill 6 807 6 807 6 807 6 807
Olje- och gastillgéngar 232 616 207 758 226 112 205 899
Finansiella anlaggningstillgangar 19 210 81 079 35 147 91 508
Summa anlaggningstillgangar 258 633 295 644 268 066 304 214
Omsattningstillgangar
Varulager 329 871 321 2648
Kortfristiga fordringar 18 612 4569 9 849 4586
Likvida medel 48 611 7724 45986 22171
Summa omsattningstillgangar 67 552 13 164 56 156 29405
Summa TILLGANGAR 326 185 308 808 324 222 333619
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Summa eget kapital 263 601 245 768 253 453 268 438
Langfristiga skulder
Konvertibelt forlagslan 21 800 0 21517 28976
Uppskjuten skatteskuld 30 168 27 273 28429 27 827
Avsattningar 348 315 344 326
Summa langfristiga skulder 52 316 27 588 50 290 57 129
Kortfristiga skulder
Konvertibelt forlagslan 0 27 493 7 800 0
Ovriga skulder 10 268 7959 12 679 8052
Summa kortfristiga skulder 10 268 35452 20479 8 052
Summa EGET KAPITAL OCH SKULDER 326 185 308 808 324 222 333619
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Kassaflodesanalys i sammandrag tkr jan—jun jan—jun jan—dec jan—dec
2012 2011 2011 2010
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore 10211 -9753 -10471 -11 929
forandringar i rérelsekapitalet
Forandringar i rorelsekapitalet -9 941 2630 5620 -9768
Kassaflode fran den lopande verksamheten 270 -7 123 -4 851 -21 697
Forvarv av olje- och gastillgangar -8635 -7 344 -19990 -22 615
Forsaljining av finansiella anlaggningstillgangar 18447 4 359 55 059 2533
Ovrig investeringsverksamhet 0 0 -3 341 7 296
Kassaflode fran investeringsverksamheten 9812 -2 985 31728 -27 378
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -7 800 -3436 -3409 40 480
Periodens kassaflode 2282 -13 544 23468 -8 595
Likvida medel vid periodens ingéng 45 986 22171 22171 32725
Omrakningsdifferens i likvida medel 343 -903 347 -1 959
Likvida medel vid periodens utgang 48 611 71724 45 986 22171

Kommentarer till historisk finansiell information

Bolagets anlaggningstillgangar uppgick till 259 miljoner kronor den 30 juni 2012 jamfért med 268 miljoner kronor
den 31 december 2012. Under perioden 1 januari—30 juni 2012 har Bolaget investerat 11 miljoner kronor i immate-
riella och materiella anlaggningstillgangar. Under samma period har Bolagets innehav i Tomsk Refining AB avvecklats
med vinst samt har det verkliga vérdet pa innehavet i Pan European Terminals (med tidigare firma Baltic Oil Termi-
nals Plc ("Baltic”)) justerats. Effekten p& anlaggningstillgdngar av dessa tva handelser uppgick till -15 miljoner kronor.
Omséttningstillgdngarna, exklusive likvida medel, uppgick till 19 miljoner kronor den 30 juni 2012 jamfort med 10
miljoner kronor den 31 december 2011. Okningen &r till storsta delen hanforlig till en okning av kundfordringar relate-
rade till séld olja i andra kvartalet 2012. Likvida medel uppgick till 49 miljoner kronor den 30 juni 2012 och till 46 mil-
joner kronor den 31 december 2011. Okningen i likvida medel jamfért med motsvarande tidpunkt féregdende &r be-
ror till storsta delen pa 6kade forsaljiningsvolymer av olja samt en utbetalning fran den frivilliga likvidationen av Tomsk
Refining AB. Bolagets langfristiga skulder uppgick den 30 juni 2012 till 52 miljoner kronor jamfért med 50 miljoner
kronor den 31 december 2011. Férandringen éar i huvudsak hanforlig till forandringar i den uppskjutna skatteskulden
relaterad till temporéra skillnader i anlédggningstiligangar. Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 10 miljoner kronor
den 30 juni 2012 jamfort med 20 miljoner kronor den 31 december 2011. Minskningen beror till storsta delen pa en
kontantreglering av en del av ett konvertibelt skuldebrev. Som langfristig skuld redovisas ett konvertibelt forlagslan

pa 22 miljoner kronor. Som sakerhet for detta lan har Bolaget lamnat aktierna i det heldagda dotterbolaget Zhoda
2001 Corporation ("Zhoda”), vilket innebér att innehavarna av de konvertibla skuldebreven har ratt att realisera den
pantsatta tillgangen om Bolaget inte kan fullgora sina forpliktelser mot innehavarna enligt villkoren for det konvertibla
forlagslanet. Zhoda innehar Bolagets 45-procentiga dgande i Kashtan Petroleum Ltd, operatéren av Lelyaki-faltet i
Ukraina. Bolagets soliditet uppgick den 30 juni 2012 till 81% medan den uppgick till 78% den 31 december 2011.

Bolagets rorelseresultat uppgick till 18 miljoner kronor perioden januari—juni 2012 medan det uppgick till -12
miljoner kronor motsvarande period foregaende ar. For helaret 2011 uppgick rorelseresultatet till 2 miljoner kronor.
Det forbéattrade rorelseresultatet beror dels pa kraftigt 6kade forsaljningsvolymer av olja, sankta produktionsskatter
i Ryssland och Ukraina fran och med den 1 januari 2012 samt utbetalning fran den frivilliga likvidationen av Tomsk
Refining AB.
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B.8 Proformaredovisning Ej tillampligt.
B.9 Resultatprognos Ej tillampligt.
B.10 Anmarkningar i revisionsberattelsen Ej tillampligt.
B.11 Rorelsekapital Styrelsen gér bedomningen att Bolaget for narvarande har

tillrackligt med befintligt rérelsekapital for de aktuella beho-
ven under den kommande tolvménadersperioden. Bolagets
behov av rorelsekapital och likviditet har varierat fran tid till
annan och styrs av internt genererade medel fran utvinning
av olja och av omfattningen av och takten i exploateringen
av licensomradenas potential. Bolagets finansiella resurser
bestar framst av dess kassa samt aktieposten i Baltic.

AVSNITT C — VARDEPAPPER

Punkt Krav for information Bolagets kommentarer

c.1 Uppgifter om Aktier av serie B. ISIN-kod SE0000514572.
aktierna

C.2 Valuta Vardepappren ar denominerade i svenska kronor

C.3 Emitterade aktier, 10 640 588 aktier ar emitterade (varav 180 580 serie A och 10 460 008 serie B) och alla
nominellt varde per av dem &r fullt inbetalda. Aktiens kvotvarde &r 5 kronor.
aktie

Cc.4 Rattigheter Varje aktie av serie A berattigar till tio (10) roster. Varje aktie av serie B berattigar till en

(1) rost. Pa bolagsstamma fér varje rostberéttigad rosta for sitt fulla antal aktier utan
begransning. Rétt till utdelning tillfaller 4gare som pa faststalld avstamningsdag var
registrerad i den av Euroclear férda aktieboken. Beslutar Bolaget att mot annan betalning
an apportegendom utge nya aktier av serie A och serie B, skall agare av aktier av serie A
och serie B &ga foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i forhallande till
det antal aktier innehavaren forut ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas
med primar foretradesratt skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar
foretradesratt). Om inte sélunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med
subsidiar foretradesratt skall aktierna fordelas mellan tecknare i forhallande till det antal
aktier de forut ager 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
teckningsoptioner eller konvertibler, skall samtliga aktiedgare, oavsett om deras aktier ar
av serie A eller serie B, aga foretradesratt att teckna nya aktier, optioner eller konvertibler
i forhallande till det antal aktier de forut dger. Detta skall inte innebéra nagon inskrankning
i mojligheten att fatta beslut om emission med avvikelse fran aktiedgarnas foretrades-
ratt. Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya aktier emitteras av varje
aktieslag i forhallande till det antal akter av samma slag som fanns sedan tidigare. Darvid
skall gamla aktier av samma slag medfora ratt till nya aktier av samma slag. Detta skall
inte innebara nagon inskrankning i majligheten att genom fondemission eller erforderlig
andring av bolagsordningen utge aktier av nytt slag. Aktier av serie A skall omvandlas till
aktie av serie B om &agare av aktie av serie A begar det. | dvrigt medfor aktie av serie A
och aktie av serie B samma ratt till andel i Bolagets tillgdngar och vinst samt eventuellt
overskott vid likvidation.

C.5 Inskrankningar Det foreligger inga inskrankningar i ratten att fritt éverlata aktierna i Bolaget.
C.6 Handel pa reglerad Sheltons aktie av serie B ar for narvarande noterad pa NGM-borsen (NGM Equity) under
marknad namnet SHEL B. Aktien handlas dven pa plattformen Burgundy MTF. Detta noterings-

dokument har upprattats av styrelsen i Shelton med anledning av Bolagets ansékan om
upptagande till handel av aktier av serie B pa4 NASDAQ OMX Stockholm. Aktierna av serie
B beraknas kunna upptas till handel 19 november 2012, varvid samtidigt handeln i aktier
av serie B pa NGM Equity upphor.
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Cc.7 Utdelningspolicy Shelton Petroleum har hittills inte IAmnat nagon utdelning. Om utdelning kommer att ske
ar beroende av vilka finansiella resurser som Bolaget kommer att behéva for att finansiera
framtida tillvaxt, av Bolagets finansiella situation och av andra faktorer som styrelsen i
Bolaget kan komma att behéva beakta. Det forutses att eventuella vinstmedel kommer
att aterinvesteras i syfte att finansiera Bolagets tillvaxt och utveckling samt att det saledes
inte kommer att ske nagon utdelning inom den narmaste tiden eller inom 6verskadlig tid.

AVSNITT D — RISKER
Punkt Krav for information Bolagets kommentarer

D.1 Huvudsakliga risker En investering i Bolagets aktier av serie B ska anses som riskfylld. Innan en investering
sker ar det viktigt att noggrant analysera de risker som kan ha betydelser for Bola-

gets och aktiens framtida utveckling. | avsnittet "Riskfaktorer” presenteras ett antal
Overgripande riskfaktorer som beddéms kunna ha betydelse for Koncernens verksam-
het, finansiella stallning och framtidsutsikter. Det finns risker relaterade till bland annat
begransad historik; konkurrens; produktions- och prospekteringslicenser samt tillstand;
prospektering och utvinning av olja och naturgas; geologi; samgaenden, forvérv och
partners; infrastruktur, forséaljning av olja och naturgas; prisrisk avseende olja och natur-
gas, nedgang i reserver, tillgang till utrustning och personal; nyckelpersoner, operativa
risker; ej forsakringsbara risker; politiska risker; rattssystem och rattsliga forfaranden;
bolagsstyrning; miljéregler; kapitalbehov och likviditetsrisk; nedskrivning och vérdering;
skatterisk och kapitalaterforandemajligheter; valutarisk; ranterisk; motparter, partners
och kreditrisker; redovisningspraxis och annan information; och IFRS 11 "Joint Arrang-
ements”; aktiekurs.

D.3 Huvudsakliga En investering i Bolaget aktier skall anses som riskfylld eftersom Bolaget verkar inom en
risker — specifika for riskfylld bransch och geografisk miljo. Det kan inte forsakras att aktiekursen kommer att
vardepapperen ha en positiv utveckling. Aktiekursens utveckling ar beroende av en rad faktorer, varav

en del &r bolagsspecifika och andra ér knutna till aktiemarknaden som helhet. Det ar
omojligt for Bolaget att kontrollera alla de faktorer som kan komma att paverka Bolagets
aktiekurs. Dit hor bland annat allmanna konjunktursvangningar samt marknadspriserna
pa olja- och gas. Risker relaterade till aktien inkluderar dven risker sasom likviditetsrisk
och risk for avyttring utan kapitalvinst.

AVSNITT E — ERBJUDANDE

Punkt Krav for information Bolagets kommentarer
E.1 Kostnader for erbjudandet Ej tillampligt.
E.2a Motiven till erbjudandet Ej tillampligt.
E.4 Intressen Ej tillampligt.
E.5 Lock-up agreements Ej tillampligt.
E.6 Utspadningseffekt Ej tillampligt.
E.7 Kostnader Ej tillampligt.
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Riskfaktorer

Shelton Petroleums verksamhet ar sadan att en investering i Bolaget skall anses som riskfylld. Vid be-
domning av Bolagets framtida utveckling maste, vid sidan av majligheter till resultattillvéxt, riskfaktorer
beaktas. Nedan redogors for ett antal risker som Bolaget bedomer kan fa vasentlig negativ betydelse
for Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning. Riskerna ar inte rangordnade efter sannolik-
het, betydelse eller potentiell paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat eller finansiella stallning.

Beskrivningen av riskfaktorer ar inte heller utttmmande utan innehéller endast exempel pa sadana
riskfaktorer som en investerare bor beakta tillsammans med 6vrig information i detta dokument.
Ytterligare riskfaktorer som for narvarande inte ar kdnda eller som for tillfallet inte anses vara bety-
dande skulle ocksa kunna ha en betydande negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat eller
finansiella stallning darigenom pa Bolagets framtidsutsikter. Detta kan medfora en negativ paverkan
pa varderingen av Bolagets aktie och innebéra att aktiedgare eller innehavare av andra vardepapper
i Bolaget forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.

Investerare uppmanas att gbora sin egen beddmning av nedan angivna och andra potentiella risk-
faktorers betydelse for Bolagets verksamhet och framtida utveckling. En samlad utvardering maste
aven innefatta ovrig information i dokumentet liksom en allman omvarldsanalys. Detta dokument
innehaller dven framtidsinriktade uttalanden som &r beroende av framtida handelser, risker och
osakerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig avsevart fran de resultat som forutspas i de
framtidsinriktade uttalandena till foljd av manga olika faktorer, daribland men inte begransat till de
risker som beskrivs nedan och pa annan plats i detta dokument. Se Framtidsinriktade uttalanden,

Marknadsinformation, m.m. ovan.

Risker forenade med verksamheten
och marknaden

Begransad historik

Shelton Petroleum befinner sig fortfarande i ett
relativt tidigt stadium av sin utveckling. Shelton
Petroleums prospekterings- och utbyggnadsplaner
omfattar en stor mingd arbetsmoment bestiende av
bland annat borrning av borrhil och uppbyggnad av
infrastruktur. Vidare finns endast begrinsad finan-
siell, verksamhetsrelaterad och annan information
tillginglig for att bedoma Koncernens framtidsutsik-
ter. Diarfor har Koncernen en begrinsad historisk in-
formation, vilken kan ldggas till grund for exempel-
vis en utvirdering av Koncernen eller effektiviteten
av Koncernens verksamhetsstrategi som helhet. Det
ar darfor inte sikert att Shelton Petroleums verksam-
het kommer att vara tillrickligt 16nsam eller generera
ett tillrickligt kassaflode for att tillfredsstilla Koncer-
nens behov av rorelsekapital vilket kan ha en negativ
effekt pa Koncernens framtida verksamhet.

Risker relaterade till konkurrens

Petroleumindustrin ar konkurrensutsatt 1 alla led.
Det giller dven forvirv av olje- och naturgasande-

lar, forsiljning av olja och naturgas samt tillging
till n6dvindig borrningsutrustning och annan
utrustning samt andra férnédenheter. Shelton
Petroleum konkurrerar med ett flertal andra bolag
i sokandet efter, och forvirv av méjliga olje- och
naturgasfyndigheter samt vid rekrytering av kom-
petent personal. Bland Koncernens konkurrenter
finns oljebolag som har stérre finansiella resurser,
mer personal och storre anliggningar 4n Koncer-
nen. Koncernen kan ocksd mota konkurrens frin
andra som anvinder sig av otillborliga eller illegala
affarsmetoder. Koncernens férmaga att 6ka sina re-
server 1 framtiden beror bland annat pd Koncernens
formaga att utveckla sina nuvarande tillgingar samt
att identifiera och forvirva limpliga producerande
tillgangar eller fyndigheter for att bedriva prospek-
tering. Koncernen maste dven pa ett kostnadseftek-
tivt sitt mota ekonomiska och konkurrensrelaterade
faktorer som paverkar distributionen och mark-
nadsforingen av olja och naturgas. Producenter av
olja och naturgas moter aven okad konkurrens frin
alternativa former av energi, brinsle och relaterade
produkter. Om Koncernen inte kan méta denna
konkurrens kan detta innebira minskade intikter
och dirmed kan sidana faktorer fi en negativ in-
verkan pa Koncernens verksamhet, framtidsutsikter
och resultat.



Risker avseende produktions- och
prospekteringslicenser samt tillstand

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

sa fall, pa vilka villkor.

De ukrainska licenser som Koncernen har intressen 1
innehas inte av Shelton Petroleum sjilv utan av annan
part. Koncernen har dirfor inte ensamt bestimman-
deinflytande 6ver verksamheten avseende dessa licen-
ser. Eftersom Koncernen inte ensam har kontroll 6ver
samtliga licenser, ir Koncernen beroende av att dess
partners uppritthaller eller bidrar till att uppritthalla
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
partners licens helt eller delvis bortfaller. Koncernen
kan ocksd hamna i konflikt med nigon av sina part-
ners om parternas intressen skulle gd isir.

Rittigheterna och skyldigheterna enligt Koncernens
och dess partners licenser kan bli foremail for tolk-
ning och kan dven bland annat paverkas av omstin-
digheter som ligger utanfor Koncernens kontroll. I
hindelse av tvist ar det inte sidkert att Koncernens
uppfattning skulle gilla eller att Koncernen pi annat
satt skulle kunna gora sina rittigheter gillande, vilket
i sin tur skulle kunna fi visentligt negativa eftekter
pa Koncernen.

Uppritthillandet av licenser ir vidare ibland forknip-
pade med att vissa licensitaganden uppfylls. Om Kon-
cernen eller nigon av dess partners inte skulle anses ha
uppfyllt sina skyldigheter enligt en licens eller annat
avtal kan det dven leda till att Koncernens rittigheter
enligt dessa helt eller delvis bortfaller vilket skulle
kunna innebira en visentligt negativ paverkan pa
Koncernens framtidsutsikter. Aven om en licensinne-
havare, pa basis av prospekteringsresultat och/eller fi-
nansiella forhallanden 1 varldsekonomin, skulle kunna
fora en diskussion med licensmyndigheten 1 syfte att
minska licensitaganden, finns ingen garanti for att
detta skulle ge ett gynnsamt resultat och det finns dir-
for alltid en risk for att Koncernen eller dess partners
forlorar licenser om licensvillkor inte anses uppfyllda,
vilket skulle medfora negativa effekter pa Koncernens
tillgangar och dirmed dess framtidsutsikter.

Aven om Koncernen kontinuerligt kontrollerar
licensavtalen och andra formaliteter for att sikerstalla

SHELTON PETROLEUM NOTERINGSDOKUMENT

att villkoren 1 avtalen uppfylls finns ingen garanti for
att inte giltigheten av sidana kan ifrigasittas. Vidare
kan Koncernen under dessa processer till stor del vara
beroende av kontrakterade representanter och goda
relationer med de myndigheter som kontrollerar de
administrativa processerna. Koncernen uppritthil-
ler dirfor kontakter med relevanta myndigheter och
partners under licensperioderna for att Iopande halla
dem informerade kring utfort arbete och nya kunska-
per kring geologiska forhillanden. Syftet ir att skapa
gynnsamma forhallanden for forlingning av Koncer-
nens licenser men det finns ingen garanti for att detta
alltid kommer att ge onskade resultat.

Risker vid prospektering och utvinning av olja
och naturgas

Koncernens verksamhet ar foremal for alla de risker
och osikerheter som verksamheter involverade 1
prospektering, utbyggnad, produktion, transport

och marknadsforing av olja och naturgas ir forknip-
pade med. Det kan innefatta risker sasom brand och
explosioner i samband med borrningsarbete, lickage
och utslapp av olja och miljofarligt avfall och tung
utrustning som havererar. Var och en av dessa risker
kan resultera i skador pd Koncernens olje- och natur-
gaskillor, produktionsanliggningar, annan egendom,
miljén samt medfora personskador. Aven Koncer-
nens uppsamlingssystem och processanliggningar ir
foremal for minga av dessa risker. Varje storre skada
pa de system och anliggningar som Koncernen ir
beroende av kan fa en negativ effekt pd Koncernens
formaga att producera och silja eventuell olja och gas
och dirmed pi Koncernens finansiella stillning och
framtidsutsikter. Koncernen kan inte forsakra sig fullt
ut mot alla dessa risker. Det finns risk for att Kon-
cernen kan komma att idra sig oférsiakrade forluster
vilka kan fi en negativ effekt pi Koncernens finan-
siella stillning och utsikter.

Geologisk risk

Det finns osikerhet avseende prognostiseringen av
mingden reserver som kan byggas ut och produ-
ceras 1 framtiden eftersom alla uppskattningar av
utvinningsbara olje- och naturgasreserver bygger

pa sannolikhetsbedomningar. Aven om Koncer-
nen har som mal att anstilla medarbetare med hog
geologisk kompetens och anvinda oberoende parter
som granskar och bekriftar de uppskattningar och
bedémningar som Koncernen gor finns inga me-
toder for att med fullstindig sikerhet faststilla hur
mycket olja eller naturgas som finns i ett geologiskt
lager under jordytan. Redovisade reserver bygger pa
de bedomningar som vid var tid gors av geologer.
Dessa bedomningar baseras pa faktorer som seismiska
data, matdata frin existerande borrhal, erhillna
borrkirnor, simuleringsmodeller 1 datorer, faktiska
oljefléden, tryckdata fran existerande borrhal samt



SHELTON PETROLEUM NOTERINGSDOKUMENT

16

oljepriser. Dirmed kan bedémningarna av olje- och
naturgasreserver fluktuera 6ver tid. Bolaget har 1
detta dokument redovisat reserv- och resursupp-
skattningar genomforda av oberoende tredje part.
Uppskattningarna baseras pa information per septem-
ber 2009. Det ir Bolagets uppfattning att det inte
intriffat ndgra visentliga forindringar efter det att de
oberoende uppskattningarna gjordes, som skulle gora
nuvarande uppskattningar vilseledande. Det finns
dock ingen garanti for att de i detta dokument eller
pd annan plats presenterade bedomda reserverna eller
resurserna kommer att vara oférindrade 6ver tiden.
Den information om reserver och resurser som anges
i detta dokument representerar endast estimat som

ir baserade pai tillgingliga data vars omfattning och
tillforlitlighet varierar. Om bedomningar skulle visa
sig felaktiga kan det innebira en visentligt negativ
inverkan pi virdet av Koncernens tillgingar och pa
Koncernens framtidsutsikter.

Alla olje- och gasbrunnar utsitts for en naturlig
nedgang i produktion bland annat pa grund av fal-
lande reservoartryck. Alla bedomningar om framtida
produktion baseras pa uppskattningar och det finns
inga garantier att nuvarande fléden ir en indikation
pd framtida floden.

Risker relaterade till samgaenden, forvarv
och partners

Koncernen har férvirvat tillgangar och bolag och
kan frin tid till annan 6verviga att forvirva ytter-
ligare tillgingar eller bolag. Sidana forvirv ir alltid
foremal for ett antal risker och osikerheter avseende
fragor som motpartrisker, dganderitt, andra rittighe-
ter, tillgdngar, skulder, licenser och tillstind, ansprak,
rittsliga forfaranden, miljé samt andra aspekter. Aven
om Koncernen vinnligger sig om att noggrant analy-
sera forvirv, kan oférutsedda problem och hindelser
forekomma. De risker som detta innebir kan vara
storre, svarare eller dyrare att analysera och begrinsa i
de linder och regioner dir Koncernen ir aktiv 4n vad
som skulle vara fallet 1 mer utvecklade marknader.
Exempelvis kan de tillgingar som Koncernen forvir-
vat eller 1 framtiden kan komma att forvirva, visa sig
vara forknippade med oredovisade forpliktelser eller
visa sig ha bristfilliga rittigheter. Om nigon sidan
risk skulle realiseras skulle det kunna ha en visentligt
negativ inverkan pa Koncernen.

Koncernen har ingitt och kan i framtiden bli be-
roende av att ingd avtal med samarbetspartners for
prospektering och produktion. Det dr inte sikert att
Koncernen kommer att lyckas ingi sidana avtal pa
tillfredsstillande villkor. Det finns ocksa en risk for
att de samarbetsavtal, som Koncernen for niarvarande
ir part 1, innehéller otillfredsstallande eller otill-
rickliga villkor, 1 den hindelse att Koncernens och
dess partners intressen gir isar. Koncernen och dess

partners kan frin tid till annan ha olika dsikter om
hur verksamheten ska bedrivas och om vilka rittig-
heter och skyldigheter som parterna har. Exempelvis
kan Koncernen och dess partners ha olika dsikter om
vilka investeringar som skall goras samt om och nir
utdelningar skall limnas. Det finns ingen garanti for
att Koncernens partners kommer att agera i Koncer-
nens intressen. Koncernen ir ocksa beroende av ut-
omstiende operatorer av filt dir Koncernen inte sjilv
eller inte ensam ir licensinnehavare och/eller opera-
tor. I sidana samarbeten kan inte Koncernen ensamt
paverka hur verksamheten under licensen bedrivs och
det finns ingen garanti for att Koncernens samarbets-
partners efterlever de krav som stills 1 licenserna eller
1 de samarbetsavtal som ingitts. Koncernen ir siledes
1 sadana fall beroende av, eller paverkas av, hur dess
partners bedriver verksamhet. Det 4r inte mojligt for
Koncernen att forutse alla de risker som kan uppsta

1 sidana fall med anledning av att dess partners, eller
underleverantorer anlitade av partners, inte uppfyl-
ler licensitaganden eller andra dtaganden. Om en
partner inte uppfyller sina dtaganden kan Koncernen
riskera att forlora rittigheter eller intikter eller ddra
sig skyldigheter eller kostnader for att sjalv uppfylla
dtaganden i partners stille.

Risker relaterade till infrastruktur

Aven om Koncernen hanterar infrastrukturrisker ge-
nom att i viss min bygga egna eller forstirka befint-
liga vigar 1 anslutning till licensomridena, installera
egen elforsorjning, bygga egna pipelines som ska an-
sluta till storre system med mera, dr Koncernen 4anda
beroende av en tillginglig och fungerande infra-
struktur for de omriden dir verksamheten bedrivs,
sasom vigar, el- och vattenforsorjning, pipelines

och uppsamlingssystem. Om det uppstar brister 1
infrastruktur eller system, eller om dessa inte uppfyl-
ler Koncernens behov, kan Koncernens verksamhet
torsvaras avsevirt, vilket kan leda till ligre produk-
tion och forsiljning och/eller hogre kostnader.
Nimnda exempel pd infrastruktur i Ryssland och
Ukraina, sasom pipelines, jirnvigar, bilvigar, elnit
och kommunikationssystem, har historiskt uppvisat
svagheter som kan paverka Koncernens verksamhet
negativt genom verksamhetsavbrott eller storningar,
vilket kan leda till ligre produktion och/eller hogre
kostnader for Koncernen.

En omorganisering av infrastrukturen skulle kunna
leda till 6kade avgifter och taxor for Koncernen for
att finansiera reparationer och underhill av infra-
struktur.

Risker avseende forsaljning av olja och naturgas
Koncernens formaga att silja eventuella framtida pro-
duktion av olja och gas beror bland annat pa tillging-
ligheten och kapaciteten hos uppsamlingssystem, pi-



pelines och andra produktions- och transportsystem,
inverkan av gillande regelverk, ridande ekonomiska
villkor och nivderna pi tillgingen och efterfrigan
pa olja. Brister i system och for Koncernen negativa
indringar i regelverk eller ekonomiska villkor och si
vidare skulle kunna leda till en visentlig nedging i
Koncernens nettointikter frin produktionen och or-
saka en minskning av Koncernens verksamhet inom
olje- och naturgasprospektering samt utbyggnad och
en visentligt negativ inverkan pa Koncernens fram-
tidsutsikter.

Prisrisk avseende olja och naturgas

Koncernens intikter och I6nsambhet ir beroende av
priser pa olja och naturgas, vilka piverkas av ett antal
faktorer som ligger utanfor Koncernens kontroll.
Dessa faktorer inkluderar marknadsfluktuationer 1
kombination med exportbegrinsningar och skatter,
nirhet till och kapacitet 1 olje- och naturgaspipelines
samt ekonomisk och politisk utveckling. Marknads-
priserna for olja och naturgas har historiskt varit
volatila och den hoga volatiliteten forvintas kvarstd
inom 6verskidlig framtid. Priserna kan ocksa vara
direkt beroende av politiska beslut. Energimarkna-
dernas ofdrutsigbara karaktir, samt beaktande av
savil regionalpolitik som OPEC:s inflytande pa dessa
marknader och de policys som tillimpas, gor det
sarskilt svart att forutsiga en framtida prisbild for olja
och naturgas. Koncernen sikrar for nirvarande inte
oljepriset av framtida forsiljning. Varje storre och
varaktig nedging i priset pa olja eller naturgas skulle
fi en visentlig negativ effekt pa Koncernens verk-
samhet, framtidsutsikter och resultat. De ekonomiska
forutsittningarna for att bedriva olje- och natur-
gasproduktion foérandras ocksd vid ligre olje- eller
naturgaspriser. En nedging 1 priserna skulle kunna
leda till en minskning av volymerna i de reserver som
Koncernen ekonomiskt kan utvinna da Koncernen
kan komma att avsta frian att driva producerande
killor om priserna faller under vissa nivder. Dessa
faktorer skulle kunna leda till en nedging 1 Koncer-
nens nettointikt frin 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 visentligt negativ effekt pa Koncer-
nens formaga att tillgodose Koncernens kapitalbehov.

Nedgang i reserver

Olje- och naturgasverksamhet omfattas av naturliga
risker sisom en fortida nedging i reserverna eller in-
flode av vatten 1 producerande formationer. Koncer-
nens framtida reserver och produktion, och dirmed
dess kassaflode, ir beroende av att Koncernen lyckas
med att exploatera sin nuvarande reservbas och att
Koncernen kan férvirva, uppticka eller utveckla yt-
terligare reserver. Utan tilligg av nya reserver genom
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prospektering, forvirv eller utbyggnad kommer Kon-
cernens reserver och produktion att gi ned 6ver tiden
nir reserverna toms ut. Verksamheten att prospektera
efter, bygga ut eller forvirva reserver dr kapitalinten-
siv. I den utstrickning kassaflodet frin den lopande
verksamheten blir otillrickligt och externa kapital-
killor blir begrinsade, kommer Koncernens formaga
att gora nodvindiga investeringar for att behilla och
expandera sina reserver att forsimras. Vidare dr det
inte sikert att Koncernen kommer att hitta reserver
for att ersitta produktion till en acceptabel kostnad.
Allt detta kan sammantaget och var for sig ha en
betydande negativ effekt pa virdet av Koncernens
tillgdngar och pa Koncernens framtidsutsikter.

Risker avseende tillgang till utrustning
och personal

Koncernens prospekterings- och produktionsverk-
samhet for olja och naturgas ir beroende av till-
gangen till borrutrustning och tillhérande utrustning
samt kvalificerad personal i de omraden dir sadan
verksamhet bedrivs eller kommer att bedrivas. Kon-
cernen kan ocksa vid tillfillen bli beroende av tredje
man, till exempel borrfirmor och transportforetag,
for att genomfora sin affirsplan. Brist pa borriggar
eller personal och liknande kan paverka tillgingen
pa nodvindig utrustning och personal for Koncer-
nen, vilket kan leda till 6kade kostnader och diarmed
forsamringar av Koncernens resultat samt till forse-
ningar av Koncernens prospekterings- och utbygg-
nadsverksamhet samt leda till minskad produktion,
vilket 1 sin tur kan ha en visentligt negativ paverkan
pa Koncernens verksamhet, finansiella stillning och
stillning 1 dvrigt.

Risker relaterade till nyckelpersonal

Koncernens framtida utveckling 4r beroende av
bolagsledningens och andra nyckelpersoners kunskap,
erfarenhet, formaga och engagemang. Koncernen har
triffat anstillningsavtal med sidana personer pa vill-
kor som Koncernen bedémer vara marknadsmissiga.
Skulle Koncernen misslyckas att attrahera och behilla
nyckelpersoner kan det fa negativa konsekvenser for
Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stall-
ning, exempelvis pa grund av att Koncernen inte 1

tid kan uppfylla satta utvecklingsmal eller strategier.
Vidare ir det inte sikert att alla villkor 1 anstillnings-
avtal, som exempelvis kan vara avsedda att skydda
Koncernen frin konkurrens, ar verkstiallbara vilket
skulle kunna innebira att Koncernen inte har tillrick-
ligt skydd vid upphivande av nyckelanstilldas avtal.

Operativa risker

Operativa risker ir risker hinforliga till bland annat
brister 1 Koncernens I'T- och kontrollsystem och
risker relaterade till mianskliga fel, miljoforstoring,
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olyckor och naturkatastrofer. Sidana hindelser kan
resultera i arbetsstopp, produktionsforseningar, ckade
produktionskostnader, skador pi eller 6deliggelse av
produktionsanliggningar, skador pa eller forolyck-
ande av minniskor, skador pd annan egendom, mil-
joforstoring samt mojligt juridiskt ansvar for sidana
skador. Aven om Koncernen uppritthiller ansvars-
forsikringar motsvarande ett belopp som bedoms
erforderligt for verksamheten, kan sidana hindelser,
for vilka Koncernen inte har mgjlighet att eller viljer
att inte forsakra, komma att ha en allvarligt negativ
inverkan pd Koncernens finansiella stillning och
stiallning 1 6vrigt.

Ej forsakringshara risker

Inom den bransch och inom de regioner dir Kon-
cernen verkar saknas mojlighet till ett vilutvecklat
forsikringsskydd. Koncernen har dirfor bara ett
begrinsat forsikringsskydd mot de risker och forluster
som kan drabba verksamheten och Koncernen kan inte
garantera att dess forsikringsskydd kommer att vara
tillrickligt fOr att ticka samtliga forluster och forplik-
telser, som regelmissigt skulle vara tickta 1 andra typer
av verksamheter eller regioner, i vilket fall Koncernen
skulle kunna ddra sig avsevirda oftrsikrade forluster.
Koncernen kan inte heller garantera befintligt forsik-
ringsskydd kommer att vara tillgangligt 1 framtiden pa
tor Koncernen kommersiellt gingbara villkor.

Politiska och landsrelaterade risker

De politiska och landsrelaterade osidkerheterna bidrar
till att en investering 1 Koncernens aktier kan vara
forknippad med risker som annars inte ir forknip-
pade med en investering i aktier pd mer etablerade
marknader. En investering 1 Koncernens aktier ir
darfor bara lamplig for den som har kunskaper om
dessa risker och andra risker och som kan bira even-
tuella ekonomiska forluster.

Politisk risk

Genom sin verksamhet i linder 1 fore detta Sovjetu-
nionen ir Koncernen exponerad tor politiska risker
bide regionalt och nationellt. Ryssland, Ukraina och
andra linder 1 regionen har genomgitt en politisk
omvandling, frin en kommunistisk stat med plan-
ekonomisk modell till dagens mer demokratiska och
marknadsekonomiska modell.

Rysk och ukrainsk ekonomi uppvisar dven vissa
brister jimfort med den visterlindska. Finansiell
infrastruktur och system ir jimforelsevis bristfilliga.
Korruption och brottslighet kan fi negativa kon-
sekvenser for Koncernens verksamhet, resultat och
finansiella stillning.

Den gradvisa 6vergangen till marknadsekonomi enligt
vasterlindsk modell gér Rysslands och Ukrainas

politiska system utsatt for missnoje bland delar av
dessa linders invinare. I bade Ryssland och Ukraina
rider vidare viss oenighet mellan nationella och
regionala beslutsorgan betriffande vilka befogenhe-
ter som rader. Inhemska konflikter i bade Ryssland
och Ukraina kan ha negativ inverkan pa Koncernens
mdojligheter att planera och genomféra langsiktiga
strategier.

Réattssystem och rattsliga forfaranden

Koncernens verksambhet styrs av bland annat reg-

ler om miljo, sikerhet, hilsa, valutaregleringar och
exportregleringar, tullregler och handelsrestriktioner.
Forindringar i sidana regler kan paverka Koncernens
verksamhet och utveckling negativt. Hirtill kommer
att Koncernens tillgangar, oljeproduktion och pro-
spekteringsverksamhet finns 1 lander med rittssystem
som skiljer sig frin dem 1 Sverige. Prospekteringsrit-
tigheter och relaterade avtal lyder under lagstiftning

i Ryssland och Ukraina dir verksamheten bedrivs.
Regler, forordningar och rittsprinciper kan skilja sig
at nir det giller bide materiell ritt och med avseende
pa frigor som domstolstérfaranden och verkstallig-
het. Exempelvis anses skyddet for dganderitt inte lika
vil utvecklat 1 Ryssland och Ukraina som 1 Sverige.
Vidare kan regler pa lokala och regionala nivier sta

1 konflikt med varandra. Domstolar kan sakna insikt

i affarstérhallanden, korruption férekommer och
respekten for domstolsutslag kan vara lig. Det innebir
att Koncernens och dess partners formaga att utdva
eller genomdriva sina rittigheter och skyldigheter
samt skydda och uppritthalla dganderitt till tillgingar
kan skilja sig dt frin Sverige och frin vad som skulle
ha varit fallet om dessa rittigheter och skyldigheter
vore foremal for svensk lag och jurisdiktion. Det finns
dirmed en betydande investeringsrisk 1 Ryssland och
Ukraina. Det innebir ocksa att virdet av Koncernens
tillgangar kan paverkas negativt av politiska beslut
och redan av den osikerhet som ir férknippad med
lindernas politiska och rittsliga utveckling.

Koncernens ryska dotterbolag bildades innan det
forvirvades av Koncernen och historiken i dotter-
foretaget kan dirfor inte i alla delar vara fullstandigt
kind. Foljaktligen kan det inte uteslutas att igande-
ritten till dotterbolaget skulle kunna bestridas baserat
pa historiska grunder, som till exempel faktiska eller
pastidda brister i bildandet av dotterbolaget, betal-
ning av insatskapital eller tidigare Gverlitelser. Aven
om Koncernen ir av uppfattningen att 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 rittssystemet, vilket
skulle kunna resultera i likvidation eller uteslutande
ur bolagsregistret.

Koncernens verksamhet och dess tillgdngar ir vidare
1 stor utstrickning foremal for olika komplexa lagar



och férordningar samt detaljerade bestimmelser

i licenser och avtal som bland annat styrs av nyss
nimnda linders lagstiftning. Detta innebir i sig en
risk 1 regioner dir korruption férekommer inom
och utom olika former av myndighetsutovning. Om
Koncernen skulle bli involverad i rittstvister i syfte
att forsvara eller genomdriva sina rittigheter enligt
sadana licenser eller avtal eller tillgingar kan de
rittsliga forfarandena bli bide dyra och tidsédande.
Utgingen av sidana tvister ir alltid osiker. Aven
om Koncernen far ritt kan osikerheten kring tvister
och andra rittsliga forfaranden fi en negativ effekt
pa virdet av Koncernens tillgingar och dirmed pa
Koncernen och dess verksambhet.

Efter en 6versyn utférd av den ukrainska Statliga Geo-
logiska Kommittén rekommenderades Kashtan (opera-
tor och licensinnehavare av Lelyaki-filtet, diar Kon-
cernen har ett 45-procentigt innehav) att stinga ned
produktionen, vilket foretaget gjorde under hosten
2010. Forst efter nytt beslut frin den Geologiska Kom-
mittén 1 augusti 2011 kunde produktionen iterupptas.
Det finns inga garantier att liknande byrakratiska/po-
litiska beslut, som visentligt kan paverka Koncernens
lonsamhet och likviditet negativt, inte fattas igen.

Bolagsstyrning

Reglerna om tillsyn och bolagsstyrning i Ryssland
och Ukraina ger ett diligt skydd for minoritetsaktied-
gare. Lagstiftningen mot bedrigeri och insiderbrott

ar ofta outvecklad. Principen om bolagsledningens
och styrelsens omsorgs- och lojalitetsplikt gentemot
aktiedgarna ir ocksa begrinsad i jimforelse med mot-
svarande princip 1 mer utvecklade linder. Foretagsled-
ningar kan i dessa linder ofta genomfora betydelsefulla
dtgirder utan samtycke frin aktiedgarna och skyddet
mot utspadning kan ocksd vara begrinsat. Vidare har
vissa ledningspersoner 1 Ryssland och Ukraina enligt
lag en vidstrickt behorighet att foretrida bolag och
teckna dess firma. Aven om Koncernen ir noggrann
vid tillsittande, kontroll och uppfoljning av sidana
ledningspersoner finns det ingen garanti for att dessa
alltid kommer att verka i enlighet med Koncernens
intressen. Det finns dirfor en risk for att de kan gora
dtaganden som strider mot Koncernens intressen.
Dessa risker kan ha en negativ inverkan pa Koncernens
mojligheter att skydda sina intressen som investerare
och pd virdet pd Koncernens investeringar.

Miljoregler

Koncernen bedriver verksamhet under den ryska
respektive ukrainska miljolagstiftningen som idr bade
omfattande och komplex. Det ir Shelton Petroleums
policy att leva upp till de miljo- och sikerhetskrav
som giller pd den marknad dir Koncernen agerar.

Borrning, produktion, hantering, transport och
forsiljning av olja, naturgas och biprodukter frin
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petroleum ir foremal f6r omfattande reglering enligt
nationella och lokala miljélagar dir Koncernen for
nidrvarande ir verksam. Miljoregler kan bland annat
innebira restriktioner, dtaganden och skyldigheter i
samband med vatten- och luftféroreningar, avfalls-
hantering samt krav pa tillstind och restriktioner

pa verksamheten, liksom kostsamma forfaranden av
administrativ eller domstolskaraktir, och ytterst ned-
stingning av verksamhet i miljokidnsliga omriden.
Miljéreglerna kan skirpas vilket kan medfora visent-
ligt 6kade kostnader. Vidare kan eventuella avgifter
eller andra pafoljder mot Koncernen vid verkliga eller
pastadda brister i uppfyllande av miljoregler eller vid
olyckor fa en visentligt negativ effekt pd Koncernens
verksamhet, framtidsutsikter och rorelseresultat. Det
finns heller ingen garanti for att Koncernens nuva-
rande eller framtida samarbetspartners fullgor sin del
av eventuella miljéataganden.

Finansiella risker

Kapitalbehov och likviditetsrisk

For att mota Koncernens kostnader och finansiera
planerade investeringar kan Koncernen behova
extern finansiering. Det kan inte limnas nidgon
torsikran om att sidan finansiering kommer att vara
tillginglig for Koncernen eller, om den ir tillginglig,
att den kommer att erbjudas pa villkor som ir god-
tagbara for Koncernen. Om ytterligare finansiering
skaffas genom att till exempel emittera aktier eller
konvertibla skuldebrev kan kontrollen 6ver Koncer-
nen forindras och aktiedgarnas intresse 1 Koncernen
spadas ut. Om Koncernen inte kan sikra finansiering
pa godtagbara villkor, kan Koncernen vidare behéva
stilla in eller skjuta upp en del av sina planerade pro-
spekterings- och utbyggnadsaktiviteter och kanske
inte utnyttja uppkommande férvirvsmojligheter.
Detta kan exempelvis innebira att Koncernen inte
kan uppfylla de arbetsforpliktelser som krivs enligt
licensavtal och detta kan 1 sin tur medfdra att dessa
upphor 1 fortid. Eftersom Koncernens verksamhet

ir beroende av bland annat licenser skulle en sidan
utveckling kunna ha visentligt negativ inverkan pa
Koncernens framtidsutsikter. Det kan ocksa innebira
att Koncernen skulle kunna behéva avyttra tillgingar
vid en tidpunkt da en sidan realisering ir svar eller
omdjlig ett genomfora pi for Koncernen acceptabla
eller férmanliga villkor. Det kan siledes vara omoj-
ligt t6r Koncernen att silja eller pd annat sitt realisera
eventuella 6vervirden 1 Koncernen vid 6nskad tid-
punkt eller 6verhuvudtaget. Om Koncernen inte kan
fa tillgdng till kapital for att genomféra investeringar
kan Koncernen vidare behova erbjuda andra foretag
att ta del av framtida intikter frin en licens mot att
det foretaget tar 6ver kostnadsansvaret for hela eller
delar av de arbetsitaganden som kan vara forknip-
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pade med en licens (sd kallad ”farm out” och “farm
in”). Detta skulle visserligen kunna medfora att
Koncernen kan uppfylla eventuella licensitaganden
och genomfora planerade investeringar, men skulle
samtidigt fa en negativ effekt pd Koncernens avkast-
ning och kassafloden i ett lingre perspektiv.

Koncernen har lamnat det heligda dotterforetaget
Zhoda (2001) Corporation som sikerhet for ett kon-
vertibellin. Nimnda dotterbolag innehar Koncernens
45-procentiga andel 1 Kashtan. Om Koncernen inte
kan fullgora sina forpliktelser mot innehavare av
konvertibellinet har dessa ritt att realisera den pant-
satta tillgdngen.

Koncernens finansiella resurser bestar framst av dess
kassa men dven av en aktiepost i Baltic. Det finns
emellertid ingen garanti for att virdet pd denna
aktiepost kan realiseras eller att sa kan ske pa for
Koncernen acceptabla villkor.

Verksamheterna i Ukraina bedrivs som joint ventures
med Ukrnafta och Chornomornaftogaz, tva ledande
ukrainska olje- och gasbolag av betydande storlek.
Det finns ingen garanti for att parterna kommer

att ha en samsyn om nir och i vilken man utdel-
ning skall limnas fran dessa joint ventures. Beslut

om utdelning fattas enligt joint venture-avtalen av
parterna gemensamt och finns dirfor en risk for att
utdelning uteblir, for det fall att parternas intressen
skulle gd isir. Om denna risk infaller, och Koncernen
inte pd annat sitt kan finansiera sin verksamhet, kan
detta fi en visentligt negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet och finansiella stillning.

Det finns heller ingen garanti for att rubeln och
hryvnjan kommer att vara likvida eller effektiva
betalningsmedel i framtiden. Andrade regelverk pa
valutamarknaden kan fi en ogynnsam effekt pa Kon-
cernens verksamhet. Dirtill kan Koncernens likvi-
ditet paverkas av om ryska eller ukrainska bolag far
likviditetsproblem. Sa kan till exempel ryska bolag
drabbas av likviditetsproblem pa grund av begrinsad
tillgidng pa inhemska besparingar, fi utlindska finan-
sieringskillor, hoga skatter och begrinsad utlining.
Ryska bankkriser under 1998 och 2008 forsimrade
banksektorns mojlighet att utgora en stabil likvidi-
tetskilla till ryska bolag.

Nedskrivningsrisk/vardering

En stor del av Koncernens tillgangar utgdrs av likvida
medel samt aktiverade kostnader avseende pro-
spekteringsverksamhet. Virdet av de sistnamnda ir
beroende av Koncernens forméga att med framging
faststilla forekomsten av kommersiellt utvinningsbar
olja eller gas. Vidare innehar Koncernen en aktiepost
(1 Baltic) av betydande virde, som virderas till verk-
ligt viirde. Virdet pad sadana tillgingar dr dirfor alltid
forknippade med osikerhet.

Koncernen exponeras for prisrisk avseende aktier.
Koncernen har placeringar som i Koncernens balans-
rikning klassificeras som finansiella instrument som
kan siljas. Dessa var vid 30 juni 2012 upptagna till ett
virde av 19 miljoner kronor.

Skatterisk

Nettovirdet pa Koncernens tillgdngar paverkas 1 hog
grad av de ryska och ukrainska dotterbolagens skat-
testatus. Skattesystemen 1 Ryssland och 1 Ukraina ir
i ett relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktiri-
seras av ett flertal skatter som ir féremal for frekventa
indringar och ibland inkonsistenta tillimpningar pa
federal, regional och lokal nivi. Relativt nya lagar
syftar till att minska antalet skatter och den generella
skattenivan for foretag samt att forenkla skattelag-
stiftningen. Tillimpningen av dessa ir emellertid be-
roende av hur de tolkas av lokala skattemyndigheter
och vidare har minga existerande problem inte be-
aktats 1 de nya lagarna. Det finns ett flertal oklarheter
hur lagarna skall implementeras vilket innebir risker
vid Koncernens skatteplanering och dirtill hérande
affirsbeslut. Hirtill kommer att skattemyndigheterna
har upp till tre ar att inleda skatterevisioner av tidi-
gare inkomstdeklarationer. Forandringar i skattesys-
temet som tillimpas retroaktivt av myndigheterna
kan paverka tidigare inlimnade deklarationer.

Aven om Koncernen bedémer att tillrickliga avsitt-
ningar for skatteskulder har gjorts med utgdngspunkt
frin Koncernens tolkning av nuvarande och tidigare
skattelagstiftning, kvarstir risken att skattemyndig-
heter i Ryssland eller Ukraina kan ha avvikande upp-
fattningar om tolkningen. Detta innebir en risk for
att Koncernen blir foremal for ytterligare skatter och/
eller boter som kan uppga till visentliga belopp och
ha en visentligt negativ inverkan pi virdet av Kon-
cernens tillgdngar. Normalt dterfors mervirdesskatt

i Ryssland och Ukraina. I bida linderna ir emeller-
tid dterforing beroende av att intyg, som utvisar att
projekt har slutforts eller att export skett, uppvisas och
godkinns av skattemyndigheterna i friga. Det har fo-
rekommit fall i Ryssland och Ukraina dir iterforing
skett forst efter process i domstol vilket innebir en
risk for en negativ verkan pa Koncernens likviditet.

Koncernens legala struktur bygger pa antaganden
betriffande tillimplig lagstiftning. Rysk och ukrainsk
skattelagstiftning och praxis har inte nagon sta-

bil tradition som rittstillimpningen kan utga fran.
Nuvarande tolkning av lagar och praxis kan ibland
forindras med retroaktiv verkan. Andrad lagstiftning
och praxis 1 Ryssland eller Ukraina kan innebira
negativa skattekonsekvenser. Detta giller exempel-
vis de produktionsskattelittnader som inforts 1 savil
Ryssland och Ukraina frin irsskiftet. Aven omarbet-
ningar av det svenska, kanadensiska eller cypriotiska
skattesystemet kan innebira till exempel forindrad



inkomstbeskattning eller forindrad bolagsbeskattning
och skulle kunna innebira en forindrad skattesitua-
tion for Koncernen som skulle kunna ha en negativ
inverkan pd Koncernens finansiella stillning.

Om skattemyndigheterna anser att villkoren for
nigon transaktion med nirstdende inte ir mark-
nadsmissig kan myndigheterna komma att justera
bolagens beskattningsbara inkomster och dligga
straffavgifter.

Valutarisk

Valutakurssvingningar och eventuella ryska eller
ukrainska valutabestimmelser kan piverka Koncer-
nens tillgingar och intikter. Koncernens dotterbolag
i Ryssland arbetar med rubel som basvaluta, upprittar
sin redovisning och innehar likvida medel i rubel.
Kostnaderna ir till storsta delen rubelbaserade. I
Ukraina ir motsvarande valuta hryvnja (UAH).

Koncernen innehar inte nagra visentliga exponering-
ar 1 andra utlindska valutor utéver den mot hryvnja
och rubel. Koncernen anvinder dirfor inte nagra
finansiella instrument for att férsakra sig mot valu-
tarisker. De officiella vixelkurserna paverkar darfor
savil direkt som indirekt virdet pad dotterforetagets
tillgangar och dirmed pa Koncernens finansiella
stallning. De ryska och ukrainska centralbankerna
forsoker att stabilisera rubeln respektive hryvnjan
men det finns inga garantier for att sidana dtgirder
kommer att vidtas 1 framtiden eller leda till ett gynn-
samt resultat. En for Koncernen negativ utveckling
av valutakurser kan dirmed negativt piverka Koncer-
nens resultat och finansiella stillning.

Rysk och ukrainsk ekonomi kan dven bli foremal for
inflationstryck. Aven om Iénekostnader for nirva-
rande utgor en mindre del av Koncernens kostnader,
kan inflation innebira hogre produktionskostnader 1
ovrigt tor Koncernen och forsimra dess resultat.

Ranterisk

Koncernen finansieras for nirvarande till storsta de-
len genom eget kapital och internt genererade medel
fran forsiljning av olja. Koncernen har tagit upp

ett konvertibelt forlagslin som 16per med fast ranta.
Koncernen bedomer dirfor att rinterisken inte utgor
nigon visentlig risk. Om och nir Koncernen utnytt-
jar extern linefinansiering till rorlig rinta, kommer
Koncernen dock att bli exponerat for stigande mark-
nadsrintor. Stigande marknadsrintor skulle kunna ha
en negativ effekt pd Koncernens finansiella resultat.

Motparter, partners och kreditrisker

Aven om ledningen noggrant utvirderar bland an-
nat de leverantorer till vilka Koncernen uppdrar
att utfora arbeten och till vilka forskott utbetalas,
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ir Koncernen exponerad for olika motpartsrisker,
till exempel 1 form av forutbetalda kostnader eller
utgivna krediter dir eventuella sikerheter inte ticker
Koncernens fordringar. Aven utebliven betalning
frin kopare kan fi en negativ effekt pA Koncernens
finansiella stillning och resultat.

Koncernen ir dven exponerad for motpartrisker 1
form av de samarbetsavtal och joint ventures som
Koncernen har ingatt och kan komma att ingd 1
framtiden. Koncernen och dess partners intressen
kan ga isir, vilket kan inverka negativt pa Kon-
cernens verksamhet. Det kan heller inte garanteras
att Koncernens partners alltid kommer att kunna
eller vilja fullgora eventuella finansiella eller andra
itaganden mot Koncernen eller mot tredje man.
Eftersom Koncernen inte ensamt kontrollerar alla
licenser, innebar detta en risk for att licenser forfal-
ler eller aterkallas pa grund av omstindigheter som
Koncernen inte rider 6ver. Det finns dven en risk

for att parterna inte tolkar sina avtalsskyldigheter pa
samma sitt. Omvint finns en risk for att Koncernens
partners, grundat eller ogrundat, gor gillande att
Koncernen inte fullfoljer sina dtaganden. Detta skulle
kunna leda till att Koncernen utsitts for sanktioner
eller att Koncernens partners pd annat sitt vidtar
atgirder som strider mot Koncernens intressen eller
strategi, vilket 1 sin tur skulle kunna fi en betydande
negativ effekt pa Koncernens finansiella stillning,
resultat och framtidsutsikter. Koncernens partners
skulle exempelvis kunna gora gillande att Koncernen
ir skadestandsskyldigt gentemot partnern. Koncer-
nen kan, 1 vissa situationer, hillas skadestandsskyldig
for atgirder vidtagna av utomstidende parters eller
potentiella medinvesterare vilket skulle kunna ha en
negativ inverkan pd Koncernen. Nu beskrivna risker
kan vidare accentueras ytterligare av att rattsystemen
och de rittsliga systemen 1 de regioner dir Koncernen
verkar inte ar fullt utvecklade, vilket bland annat kan
medfora att Koncernen inte fullt ut kan tillvarata sina
rittigheter.

Risker relaterade till redovisnings-
praxis och annan information

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

1 vist. Detta beror framforallt pa att redovisning och
rapportering framst fyllt en funktion i forhallande till
skattelagstiftningen. Utdver legal rapportering enligt
lokala redovisningsregler upprittar samtliga rapporte-
rande enheter bokslut enligt enhetliga redovisnings-
principer (IFRS). Aven om sirskild utékad redovis-
ning enligt IFRS upprittas, och dven om revision
genomfors 1 enlighet med internationell standard,
kan nagra fullstindiga garantier inte limnas vad gil-
ler informationens fullstindighet eller tillforlitlighet.
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Detta forhillande innebir att de risker som beskrivs

i exempelvis “Samgdenden, torvirv och partners”,
”Finansiella risker” och "Risker relaterade till ak-
tien” accentueras mer in vad som hade varit fallet om
Koncernen enbart hade bedrivit verksamhet i linder
med mer utvecklade redovisningsnormer. Brister i
redovisning kan exempelvis medfora osikerheter vid
Koncernens investeringsbeslut.

Vidare kan officiell statistik, som produceras i Ryss-
land eller Ukraina, vara mindre tillforlitlig jamfort
med vad som 1 regel ir fallet 1 vistvirlden. Det gir
inte att limna ndgon forsikran om att informationen
i detta dokument eller pd annat stille som hirror frin
sadana killor ir tillforlitlig eller fullstindig.

IFRS 11, “Joint arrangements”

Standarden IFRS 11, “Joint arrangements”, kan
komma att inféras frdn och med den 1 januari 2013 om
den godkinns av EU fore drsskiftet. Standarden avser
redovisning av joint arrangements dar tva eller flera
parter har gemensam kontroll. Den fokuserar pa rittig-
heter och skyldigheter snarare in pi den juridiska for-
men av ett arrangemang. Det finns tva typer av ”joint

29, 99

arrangements”: ~’joint operations” och ”joint ventures”.
En ”joint operation” uppkommer di en ”joint opera-
tor” har direkt ratt till tillgdngarna och 3tagande for
skulderna i ett ”joint arrangement” och foljaktligen
redovisar sin andel 1 tillgdngar, skulder, intikter och
kostnader, den sd kallade klyvningsmetoden. Ett ”joint
venture” uppkommer di en “’joint operator” har ritt
till nettotillgdngarna i ett ”joint arrangement” och
foljaktligen redovisar sin andel enligt kapitalandelsme-
toden. Shelton Petroleum redovisar for narvarande sina
andelar 1 samigda projekt enligt klyvningsmetoden.

Koncernen analyserar for nirvarande hur Koncernens
samigda projekt ska klassificeras och vilken eventuell
effekt detta skulle fi pa Koncernens redovisning. Det
finns saledes en risk att Koncernen inte lingre kan
tillimpa klyvningsmetoden. Analysen kommer att
fardigstillas under fjarde kvartalet.
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Risker relaterade till aktien

Aktiekurs

En investering i aktier ir alltid forknippad med

viss risk. En investering i Bolagets aktier serie B 4r
forknippad med sirskilt hog risk eftersom Koncer-
nen verkar inom en riskfylld bransch. Det kan inte
forsikras att aktiekursen kommer att ha en positiv
utveckling. Aktiekursens utveckling ir beroende av
en rad faktorer, varav en del ir bolagsspecifika och
andra 4r knutna till aktiemarknaden som helhet. Det
ir omojligt for Koncernen att kontrollera alla de fak-
torer som kan komma att paverka Bolagets aktiekurs.
Dit hor bland annat allmianna konjunktursvingningar
samt marknadspriserna pa olja och gas.

Likviditet i aktien

Aven om Bolaget uppfyller noteringskraven pa
NASDAQ OMX Stockholm, kan det i framtiden
uppstd otillricklig handelsvolym i aktien. Det finns
darfor en risk for att en investerare inte kan realisera
det underliggande virdet av en investering 1 Bolagets
aktier genom att silja aktierna. Vidare kan kursen
paverkas negativt av osedvanligt stora forsiljningar
av aktier. Sddana forsaljningar kan dven innebira

att Bolaget fir svarare att anskaffa kapital till exem-
pel genom nyemission av aktier och dven att sidan
kapitalanskaffning omdojliggors, vilket 1 sin tur kan
paverka likviditeten negativt.

Utdelning

Bolaget har hittills inte limnat nigon utdelning.

Om detta forhillande fortsitter att gilla finns en risk
tor att det enda sittet att erhdlla avkastning inom en
overskddlig framtid dr en eventuell kapitalvinst vid
avyttring. Det finns ingen garanti for att en avyttring
kan ske med kapitalvinst.
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Bakgrund

Shelton Petroleum har en portfolj av olje- och gastillgdngar. Fran att ha varit ett rent prospekterings-
foretag kan Bolaget sedan 2010 redovisa produktion och férséljning av olja. Shelton Petroleum ser
det som ett naturligt och viktigt steg att i detta skede notera Bolagets aktier av serie B pa NASDAQ
OMX Stockholm, istéllet for pa NGM Equity dar aktierna av serie B for nérvarande ar noterade.
Syftet ar att ge dkad uppmarksamhet pa aktiemarknaden, erhalla 6kad genomlysning och analys av
Bolaget samt underlatta handeln f6r Bolagets utlandska agare. Detta forvantas ge dkad likviditet i
aktien och starka Shelton Petroleums position pa aktiemarknaden.

Detta noteringsdokument har upprattats av styrelsen i Shelton Petroleum med anledning av Bolagets
anstkan om upptagande till handel av aktier av serie B pa NASDAQ OMX Stockholm. Aktierna av
serie B berdaknas kunna upptas till handel pa NASDAQ OMX Stockholm den 19 november 2012,
varvid aktierna samtidigt kommer att upphora att handlas pa NGM Equity dér de for narvarande
ar upptagna till handel. Noteringsdokumentet innehéller inte nagot erbjudande om att férvarva aktier
eller andra vardepapper i Bolaget.

Styrelsen for Shelton Petroleum ansvarar for innehallet i detta noteringsdokument och foérsékrar att
alla rimliga forsiktighetsatgarder vidtagits for att sakerstélla att uppgifterna i noteringsdokumentet,
savitt styrelsen vet, dverensstammer med de faktiska forhallandena och att inget ar utelamnat som
skulle kunna paverka dess innebord.

Stockholm i november 2012

Styrelsen for Shelton Petroleum AB (publ)
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Affiarsidé, mal och strategi

Detta ar Shelton Petroleum

Shelton Petroleum ar ett svenskt bolag med inriktning pa prospektering och utvinning av olja och
gas i Ryssland samt pa utvalda resursrika omraden i Ukraina. | Ryssland innehar Bolaget licenser
i Volga-Ural-regionen och har pabdrjat produktion av olja pa Rustamovskoye-féltet efter ett genom-
fort prospekteringsprogram. | Ukraina har Shelton Petroleums ingatt joint venture med Ukrnafta
och Chornomornaftogaz, tva ledande ukrainska olje- och gasbolag.

I Ryssland innehar Bolaget licenser avseende tre
block 1 republiken Basjkirien sydvist om Uralbergen.
Licensblocken angrinsar varandra och har en sam-
manlagd yta om drygt 500 kvadratkilometer. Bolaget
har pétriffat olja och producerar olja ur Bolagets
forsta tva brunnar pia Rustamovskoye-filtet.

I Ukraina har Shelton Petroleum ett joint venture
med Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och gasbolag,
genom en 45-procentig dgarandel 1 det ukrainska bo-
laget Kashtan. Detta ger Bolaget en lika stor andel av
produktionen 1 oljefiltet Lelyaki i Chernigovregio-
nen utanfor Poltava. Vidare har Bolaget ett strategiskt
partnerskap med Chornomornaftogaz (CNG), ett
statligt ukrainskt bolag inom offshore-utveckling av
olje- och gasfyndigheter, genom att Koncernen ir
part 1 ett ukrainskt joint venture-avtal avseende Joint
Investment Activity #2847 Limited, som ger Bolaget
en lika stor andel, 50 procent, av eventuell framtida
produktion 1 tre betydande licensomraden 1 Azovska
sjon och Svarta havet. Se vidare avsnittet "Komplet-
terande information” avseende dessa partnerskap.

Shelton Petroleum idger dven cirka 14 procent av
rosterna och aktiekapitalet 1 brittiska Pan Euro-
pean Terminals PLC (tidigare med firma Baltic Oil
Terminals PLC (”Baltic”)), ett brittiskt foretag vars
aktier ir listade pd Alternative Investment Market 1
London. Baltic driver terminalverksamhet i Ryss-
land, Danmark och Nederlinderna. Se dven avsnittet
”Kompletterande information”.

Affarsidé och strategi
Shelton Petroleums affirsidé dr att generera en god

avkastning pa investerat kapital genom prospektering
och utvinning av olja och gas.

Balansera kassaflodesgenererande produktion
med prospektering med hdgre potential och
hégre risk

Shelton Petroleum har en diversifierad portfdlj med
licenser som innefattar bide utvinning och prospek-
tering, 1 syfte att skapa en viss balans mellan risk och
avkastning.

Vaxa i Ryssland och Ukraina

Shelton Petroleum soker aktivt nya mojligheter till
expansion.

Bilda strategiska partnerskap

Shelton Petroleum avser dven i fortsittningen att
aktivt soka nya mojligheter till samarbeten.

Erbjuda transparens, struktur samt god bolags-
styrning till investerare

En notering av Bolagets aktier av serie B pa NAS-
DAQ OMX Stockholm forvintas ge 6kad uppmirk-
samhet pd aktiemarknaden och underlitta handeln
tor Shelton Petroleums utlindska dgare, vilket for-
vintas ge Okad likviditet 1 aktien och stirka Shelton
Petroleums position pa aktiemarknaden. Bolaget
skall vara ett transparent och strukturerat bolag som
lever upp till de krav som stills av professionella
investerare.

Mal

Oka oljeproduktionen

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

Konvertera resurser till reserver

Shelton Petroleum avser att ta steg for att realisera
potentialen 1 prospekteringslicenserna som ligger
offshore 1 Ukraina och onshore 1 Ryssland. Arbetet
omfattar analys av historiska borrningsdata och in-
samling av ny seismik for att forbereda infor selek-
tiva, noga valda borrningar.

Forvarva nya licenser

Genom lokal kunskap och erfarenhet anser sig Bola-
get kunna identifiera, forvirva och utveckla fler att-
raktivt virderade tillgingar i Ryssland och Ukraina.



Starka Bolagets position pa den finansiella
marknaden

Bolaget avser att stirka likviditeten 1 aktien och 6ka
medvetenheten om Bolaget pd den finansiella mark-
naden genom att 6ka exponeringen mot aktorer pa
den finansiella marknaden och genom att vilja mest
limpad bors £6r handel av bolagets aktier.

Om Shelton Petroleums mal

Bolaget kommer att verka for att ovan beskrivna
malsittningar realiseras. Bolaget kan dock inte limna
nigon prognos om och i sd fall nir i tiden dessa mal-
sittningar kommer att vara uppfyllda. Se dock avsnit-
tet "Bakgrund” ovan angiende tidpunkt for notering
av Bolagets aktier serie B pd Nasdaqg OMX.

Utdelningspolicy

Shelton Petroleum har hittills inte limnat ndgon
utdelning. Om utdelning kommer att ske ar bero-
ende av nivd pd intjaning och finansiella resurser som
Bolaget kommer att behova for att finansiera fram-
tida tillvixt, av Bolagets finansiella situation och av
andra faktorer som styrelsen 1 Bolaget kan komma att
behova beakta. Det forutses att eventuella vinstmedel
kommer att dterinvesteras 1 syfte att finansiera Bola-
gets tillvixt och utveckling samt att det sdledes inte
kommer att ske nigon utdelning inom den nirmaste
tiden eller inom &verskadlig tid.

Koncernens legala struktur och viktiga handel-
ser i Koncernens historia

Shelton Petroleum AB (”Shelton”, ”Shelton Petro-
leum” eller "Bolaget”), org.nr 556468-1491, inre-
gistrerades vid Patent och Registreringsverket den 14
juni 1993. Bolaget ir publikt och dess associations-
form regleras av aktiebolagslagen. Koncernens opera-
tionella verksamhet bedrivs av dotterbolag i Ryssland
och Ukraina.

2009

Bolaget paborjade sin oljeverksamhet 1 maj 2009 1
och med forvirvet av det onoterade svenska bolaget
Petrosibir AB (”Petrosibir”).! Petrosibir var vid den
tiden ett oljebolag som sedan 2007 bedrev prospek-
teringsverksamhet pd Rustamovskoye-blocket i Basj-
kirien. Petrosibir hade samlat seismik och borrat en
brunn och pétriffat olja. Baserat pd erhillna prospek-
teringsresultat kunde det ryska dotterbolaget 1 augusti
registrera sina forsta oljereserver hos den statliga
ryska reservkommittén GKZ. Under hosten tilldela-
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des det ryska dotterbolaget tva nya prospekteringsli-
censer — Aysky och Rustamovskoye. Vidare borrades
den andra brunnen till slutligt djup med férekomst
av olja. Den 31 december 2009 forvirvade Bolaget
med betalning i egna aktier det kanadensiska 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 for-
virvet av Shelton Canada Corp. kunde Bolaget redo-
visa sin forsta produktion av olja (fran Lelyaki-filtet)
frin den 1 januari. I september tilldelades Bolaget en
produktionslicens pd Rustamovskoye och Bolaget
inledde testproduktion av olja.

I september forvirvade Bolaget en aktiepost i Tomsk
Refining AB.

I oktober inledde den ukrainska Statliga Geologiska
Kommittén en 6versyn av Lelyaki-filtet varvid en
rekommendation att tillfalligt stinga ner produktio-
nen utfirdades. Bolaget ansig denna rekommenda-
tion som ogrundad men f6ljde rekommendationen.

I november forvirvade Bolaget en aktiepost i Baltic.
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I januari startade Bolaget testproduktion ur den an-
dra brunnen pa Rustamovskoye-filtet. Flera steg togs
1 utbyggnadsprogrammet pa detta filt. Seismikstu-
dier pd Aysky identifierade tre potentiella strukturer.
Heliumstudier indikerade forekomst av kolviten pa
Aysky och Suyanovskoye.

[ september aterupptogs produktionen pa Lelyaki-
filtet.

Aktieinnehavet 1 det likviderade Tomsk Refining
AB gav ett likviditetstillskott om 51 miljoner kronor
under dret.

Vid utgingen av aret nidde Bolaget en produktion pa
over 400 fat per dag och Bolaget kunde redovisa en
vinst i fjirde kvartalet.

2012

Bolaget har under 2012 fortsatt att redovisa en sti-
gande produktion och nidde under sommaren 2012
en produktion dverstigande 500 fat per dag. Bolaget
genomfor arbetsprogram pa de producerande filten
Lelyaki och Rustamovskoye. Aktieinnehavet i det
likviderade Tomsk Refining AB gav ett likviditets-
tillskott om 18 miljoner kronor.

1 Kommentar till historiken: Fram till och med 2008 bedrev Bolaget via dotterbolag borsverksamhet, da med firma Nordic Growth Market NGM
Holding AB. Under hosten 2008 salde Bolaget sin borsverksamhet. Forvarvet av oljeverksamheten under 2009 skedde genom ett sa kallat omvant

forvarv eftersom Bolaget vid den tiden saknade verksamhet.
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Overblick éver Koncernens struktur

Shelton Petroleum AB

Petrosibir Exploration AB

Novats Investments Ltd.

ZAO Ingeo Holding

Shelton Canada Corp.

Zhoda (2001) Corporation

Overblick 6ver organisationsstruktur

Publikt koncernmoderbolag. Bistér dotterbolagen med administrativa tjanster. Ager 100 pro-
cent av aktierna i Petrosibir Exploration AB och 100 procent av aktierna i Shelton Canada
Corp. Org.nr 556468-1491, sate i Stockholm.

Holdingbolag som dger 100 procent av aktierna i Novats Investments Ltd. Org.
nr 556584-9790, sate i Stockholm.

Holdingbolag till ZAO Ingeo Holding och ager 100 procent av aktierna i det bolaget. Org.
nr 141037, sate i Cypern.

Innehavare av Bolagets tre ryska licenser, sate i Ryssland

Ager 100 procent av aktierna i Zhoda (2001) Corporation samt &r part i joint venture-avtalet
med Chornomornaftogaz avseende ukrainska JIA #2847 Limited. Sate i Kanada.

Ager 45 procent av aktierna i ukrainska Kashtan Petroleum Ltd ("Kashtan”). Séte i Kanada.

Shelton Petroleum AB

JIA #2847 Limited
Ukraina @

Shelton Canada Exploration
Limited, Cypern (vilande)

Shelton Canada Energy Limited
Cypermn (vilande)

Shelton Canada Black Sea
Corporation, Jungfruéarna

(vilande)

Sverige
100% 100%
Shelton Canada Corp. Petrosibir Exploration AB
Kanada Sverige
ﬁ 100% 100%
50% Zhoda (2001) Corporation Novats Investment Limited
Kanada Cypern
100% 45% 100%
Kashtan Petroleum Limited ZAO Ingeo Holding
Ukraina (M Ryssland

100%
100%

(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 tillstind. Ett bolag far tillstaind
att prospektera — att leta efter olja/gas — inom ett
visst omrade under en viss tid av den statliga licens-
myndigheten, exempelvis Rosnedra 1 Ryssland eller
Gosgeonadra 1 Ukraina. Alternativt kan bolaget kopa
redan utgivna licenser eller dela projekt med andra
bolag. I regel krivs att bolaget uppfyller vissa licens-
villkor, sdsom att insamla viss seismik, borra ett visst
antal brunnar och vid licenstidens utging aterstilla
borrplatsen.

Geologiska och geofysiska undersdkningar

Syftet dr att sa kostnadseftektivt som maojligt 6ka

sin kunskap om fyndigheten. P34 si sitt kan bola-
get identifiera mojliga oljereserver och faststilla de
optimala borrplatserna. Exempel pd undersokningar
ir heliumstudier, dir man miter mangden helium
som emanerar fran djupa lager 1 jorden, och seismik,
dir man skapar Jjudvagor och miter deras rorelse 1
marken for att identifiera mgjliga strukturer.

Provhorrning

Endast genom att borra kan ett bolag med sikerhet
bekrifta forekomsten av kommersiella mingder olja
och gas. Under borrningen tas prover av vitska och
berg. Omfattande loggprogram genomfors for att un-
dersoka typ av bergart, antal kolvitezoner, porositet
med mera. Reservoarens egenskaper och tjocklek be-
riknas. 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 ir
att konvertera prospekteringslicensen till en produk-
tionslicens for att fi ritt att utvinna olja frin fyndig-
heten. Det 4dr branschpraxis att oberoende experter
anlitas for att gora uppskattningar av bolagets reser-
ver och resurser.

Utbyggnad

Uthyggnadsplan

Bolaget utvecklar en filtutbyggnadsplan, som bland
annat innehaller antalet brunnar som ska borras och
var de ska placeras for bista resultat. Vidare skapas en
design for lagring, bearbetning och transport av ol-
jan. Planen maste godkinnas av landets myndigheter.

Implementering

Efter godkinnande kan bolaget paborja installation
av infrastruktur och borrning av produktionsbrun-
nar. Arbetet kriver specialistkunskaper inom flera
discipliner. Traditionellt borras brunnar vertikalt ge-
nom reservoaren, men pa senare tid har horisontella
brunnar i kombination med fracking — en metod att
spricka upp reservoarbergarten for att 6ka oljeflodet
— blivit allt vanligare di dessa kan ge hogre flodesan-
tal, om in till en hogre kostnad. Nir borrningen ar
klar vidtas dtgirder for att optimera produktions-
nivan ur befintliga hil samt for att nd forbittrade
resultat vid borrning av nya brunnar.

Produktion, forsaljning
& vidareutveckling

Produktion och forsaljning

Oljan utvinns och transporteras sedan via pipeline,
lastbil eller jirnvig. Gas transporteras huvudsakli-
gen via pipeline. Ukraina har ett auktionssystem for
oljeférsaljningar. I Ryssland férhandlar bolaget fram
egna forsiljningsavtal. Oljan kan dven raffineras pa
ett eget raffinaderi (ett vertikalt integrerat oljebolag),
eller exporteras.

Arbetsprogram for vidareutveckling

Alla olje- och gasbrunnar utsitts for en naturlig
nedging i produktion. I syfte att motverka detta kan
bolaget stimulera reservoaren, optimera pumputrust-
ning, injicera vatten for att 6ka reservoartrycket eller
vidta nya atgirder som att borra sidohdl, reparera
gamla brunnar eller borra nya brunnar.
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Aterstillande

Nir fyndigheten ar uttomts till den grad att den inte
lingre 4r 16nsam, stings filtet genom att bolaget
pluggar igen brunnarna med cement och aterstiller
borrplatsen.

Reserver och resurser

Beteckningen “reserver” ir de uppskattade 3terstien-
de volymer av olja och gas, som antas kunna utvinnas
frin kinda fyndigheter. Uppskattningen baseras pa

1) analys av borrdata samt geologisk och geofysisk
data, 2) vedertagen och etablerad teknik samt 3) att
oljan och gasen ir kommersiellt utvinningsbara under
rimliga ekonomiska forhillanden.

Reserverna klassificeras 1 olika sannolikhetskatego-
rier enligt foljande.

P1 — Bevisade reserver: Bevisade reserver (engelska
proved reserves) kan med stor sannolikhet bedomas
vara utvinningsbara: det vill siga det 4r sannolikt att
reserver som utvinns under ett projekt kommer att
overstiga bevisade reserver. For reservbedomning P1
krivs att sannolikheten ska vara éver 90 procent for
att mingden olja som utvinns under filtets livstid
kommer att 6verstiga volymen bevisade reserver.

P2 — Sannolika reserver: Sannolika reserver (engelska
probable reserves) har ligre sannolikhet for att vara
utvinningsbara 4n bevisade reserver; det vill siga det
ar lika sannolikt att de reserver som utvinns under
projektet kommer att vara mer eller mindre 4n sum-
man av bevisade och sannolika reserver tillsammans.
For reservbedémning P2 krivs att sannolikheten ska
vara 50 procent att mingden olja som utvinns under
faltets livstid Gverstiger volymen bevisade och san-
nolika reserver.

P3 — Majliga reserver: Mojliga reserver (engelska pos-
sible reserves) ir de ytterligare reserver som har ligre
sannolikhet att vara utvinningsbara in sannolika
reserver; det vill siga det ir osannolikt att de reser-
ver som utvinns under projektet kommer att vara
hogre 4n summan av bevisade, sannolika och méjliga
reserver. For reservbedomning P3 krivs att sanno-
likheten ska vara 6ver 10 procent att mingden olja
som utvinns under filtets livstid Sverstiger volymen
bevisade, sannolika och mojliga reserver.

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

Beteckningen “resurser” ar uppskattade volymer av
olja och gas som bedéms vara potentiellt utvinnings-
bara med vedertagen och etablerad teknik ur kinda
eller dnnu ej bekriftade fyndigheter, men som av en
eller flera orsaker inte f6r nirvarande kan bedémas
vara kommersiellt utvinningsbara. Exempel pad sidana
faktorer dr ekonomi, miljo, politisk situation eller
juridiska omstindigheter. Resurser kan vidare indelas
1 kategorierna hdg, mellan och ldg. Kategorin lig anses
vara en konservativ beddmning av volymerna som
kommer att utvinnas. Kategorin mellan anses vara
den bista beddmningen 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 procent) kan dven appliceras vid bedomning
av resurskategorierna.
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Omvarld och marknad

Olja

Oljan har blivit den rivara i virlden som utgor den
storsta varugruppen i global handel, om man riknar
in bade riolja och oljebaserade produkter. Tillsam-
mans svarar olja och gas for nirmare 60 procent

av virldens totala energiforsorjning enligt British
Petroleum Statistical Review of World Energy (juni
2012). Oljan spelar dven en central roll i framstall-
ningen av en mingd petrokemiska produkter som
plaster, syntetfiber, mediciner, rengdringsmedel,
farger och kosmetika. Anvindningsomraden Skar
dessutom i takt med att plaster anvinds i allt storre
utstrickning till ror, ledningar, forpackningar med
mera. Oljan ar samtidigt en dndlig resurs. Minga av
virldens linder ir ense om att oljeberoendet miste
minska och att oljan framfor allt inom transportsek-
torn maste ersittas av fornybara brinslen. Men dven
om utvecklingen av alternativa brinslen skulle fi
ett stort genomslag tillsammans med politiska beslut
om begrinsningar av fossila brinslen, forblir oljan
en svarersittlig rivara i virt samhille under en tid
framéver.

Enligt British Petroleum Statistical Review of World
Energy (juni 2012), var virldsproduktionen av riolja
under 2011 nirmare 83,6 miljoner fat per dag, en
okning med cirka 1,3 procent sedan 2010 framst pa
grund av hoga oljepriser som formadde energibolag
att borra fler brunnar och 6ka investeringarna 1 raf-
finaderier och pipelines. Historiskt har det funnits
en stark korrelation mellan efterfrigan pa olja och
ekonomisk tillvixt i BNP.

Den globala oljekonsumtionen ¢kade med cirka

1,6 procent under 2011 (Business Monitor Interna-
tional Russia Oil&Gas Report Q3 2012, publicerad
imaj 2012). Enligt Business Monitor International
Russia Oil&Gas Report (Q3 2012, publicerad i maj
2012) paverkas efterfrigan pa olja och gas negativt
av finansiell instabilitet i Euroomridet, vilket kan
delvis uppvigas av den industriella utvecklingen i
linder som Indien, Kina och i regioner som Afrika
och Mellanéstern. Enligt Business Monitor Interna-
tional Russia Oil& Gas Report (Q3 2012, publicerad
i maj 2012) kommer efterfrigan pa olja att 6ka med
cirka 2 procent per ar fram till ar 2016. Under 2008
nidde oljepriset rekordnivier pa en bra bit dver 100
US dollar per fat, for att sedan sjunka till under 40
US dollar per fat. Oljepriset aterhimtade sig under
2009-2011. T augusti 2012 handlas olja till ett pris
pa 6ver 100 US dollar (allt enligt British Petrole-
ums uppgifter http://production.investis.com/bp2/
download/brent_oil/).

Global oljeproduktion och oljekonsumtion

(miljonerfat per dag)
88
86 #
- | 1 j l_i

iddr

2007 2008 2009 2010 2011
Kalla: BP Statistical Review of World Energy 2012 (juni 2012)

mGlobal oljeproduktion

# Global oljekonsumtion

Skillnader mellan dessa véarldskonsumtions- och produktionssiffror
kan forklaras med lagerandringar, konsumtion av icke-petroleum
tillsatser och ersattningsbranslen, samt oundvikliga skillnader i
bestammande, mé&tning och omvandling av oljetillgdngs- och efter-
fragansdata.

Naturgas

De flesta oljefyndigheter innehiller iven naturgas,

en allt viktigare ravara for produktion av energi.
Framfor allt anvinds naturgas for att producera
virme, men aven till minga petrokemiska produkter
som fordonsbrinsle, plaster, syntetfibrer, rengdrings-
medel och I8sningsmedel. Produktionen av naturgas
okade globalt under 2011 med 3,1 procent. Rysslands
naturgasproduktion 6kade med 3,1 procent frin 2010
till 2011 och svarar t6r den andra storsta andelen av
varldsproduktionen, allt enligt British Petroleum
Statistical Review of World Energy (juni 2012).

Enligt International Energy Agencys sa kallade New
Policies Scenario (World Energy Outlook 2010,
publicerades 2010) kommer efterfrigan pa natur-
gas att 6ka med cirka 1,4 procent per ar, eller totalt
med 44 procent frin 2008 ars niva, fram till r 2035.
BP Statistical Review of World Energy (juni 2012)
uppskattar virldens bevisade gasreserver under 2011
till drygt 208,4 biljoner kubikmeter eller cirka 1311
miljarder fat oljeekvivalenter.

Ryssland har de storsta bevisade naturgasreserverna
1 virlden, med uppskattningsvis 21,4 procent av
varldsreserverna. Natursgasreserverna i Ukraina ir
relativt sett betydligt mindre 4n de ryska, allt enligt
BP Statistical Review of World Energy (juni 2012).

Gas dr inte lika litt att transportera som olja och har
dirtor inte ett varldsmarknadspris som olja. Priset pa
naturgas sitts genom marknaden som en balans mel-
lan tillgdng och efterfrigan. P4 vissa marknader, har
staten reglerat prissittningen av politiska skil for att
kunna reglera prissittningen ut mot hushdllen. I takt
med att naturgasens betydelse som energirivara okar,
kan stigande priser pa naturgas bli mojliga. Koncer-
nen producerar dock dnnu ingen naturgas.
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Oljeprisutveckling

Priset pa Brent olja, i dollar per fat

Varldens olje- och gasproduktion 2011, miljoner
fat oljeekvivalenter per dag

OstraAsien (inkl.
Australien)
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Nordamerika
21%

Sydamerika
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Europa och Eurasien
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26%
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ochandra forna

Sovjetrepubliker
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Kalla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2012).
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Kalla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2012).
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Marknaden i Ryssland
och i Ukraina

Den ryska olje- och gasmarknaden

Reserver

BP Statistical Review of World Energy (juni 2012)
uppskattar Rysslands olje- och gasreserver till drygt
370 miljarder fat oljeekvivalenter, varav oljereser-
verna bedéms utgora nistan 90 miljarder fat.

Produktion

Rysslands produktion av cirka 21 miljoner fat olje-
ekvivalenter om dagen ir jamnt férdelad mellan olja
och gas. Ryssland har successivt 6kat dagsproduktio-
nen av raolja de sista 10 dren till mer in 10 miljoner

fat per dag.

Konsumtion

Enligt BP Statistical Review of World Energy (juni
2012) idr Ryssland virldens tredje storsta konsument
av energi 1 allmidnhet och virldens andra storsta kon-
sument av naturgas. Enligt samma rapport konsu-
merades 1 genomsnitt 3 miljoner fat olja om dagen 1
Ryssland under 2011, vilket motsvarar en 6kning om
drygt 5,5 procent fran ar 2010.

Viktiga politiska beslut

2011 godkinde Rysslands president ett lagforslag
avseende en dndring av produktionsskatten pa olja,
kallad Mineral Extraction Tax (MET). Nya oljefilt
med initiala reserver under fem miljoner ton (cirka
35 miljoner fat), betalar en reducerad MET med
borjan den 1 januari 2012. Syftet var att stimulera
investeringar hos mindre och medelstora oljebolag.
2012 bekriftade det ryska finansministeriet i brev till
Shelton Petroleum att den inforda skatteldttnaden for
utvinning av olja for nya filt med reserver under 35
miljoner fat skulle gilla for hela reservbasen pad Rus-
tamovskoye. Den beslutade skatteldttnaden innebir
att Ilonsamheten per fat 6kade med cirka 10 dollar.

Skatter i Ryssland
Ryska oljeforetag berors i huvudsak av foljande skatter:

1. Produktionsskatten beriknas som dollar per fat
producerad riolja enligt formeln:

446 * (Pris per fat Ural Blend — 15 USD)
261 * 7,5

Fran och med januari 2012 kan filt med registrerade
reserver understigande cirka 35 miljoner fat erhilla en
reduktion av produktionsskatten. Shelton Petroleums



Rustamovskoye-filt uppfyller dessa villkor och Bo-
laget erhaller for nirvarande en reduktion uppgiende
till 44 procent av denna skatt pa detta filt.

2. Exportskatten belastar all olja och gas som expor-
teras. For oljepriser 6ver USD 25 per fat beriknas
skatten som dollar per fat manadsvis enligt for-
meln: (Pris per fat Ural Blend — 25) x 0,6 + 4

Exportskatt belastar ¢j forsiljning av olja pa den
inhemska marknaden, men det inhemska priset har
historiskt sett varit ligre 4n exportpriset.

3. Bolagsskatten uppgick under 2011 till 20 procent
av beskattningsbar vinst. Av dessa 20 procent gir
2 procentenheter till staten och 18 procentenheter
till regionala myndigheter. Koncernbidragsritt
foreligger ej och varje ryskt bolag betalar skatt pa
den vinst det gor.

4. Mervirdesskatten, eller momsen, pa forsiljningen
av olja pa den inhemska marknaden uppgar till 18
procent. Den utgiende momsen ir avdragsgill mot
ingdende moms under vissa forutsittningar.

Den ukrainska olje-
och gasmarknaden

Reserver

Business Monitor International Ukraine Oil&Gas
Report Q4 2011 (publicerad i september 2011)
uppskattar Ukrainas bevisade olje- och gasreserver
till cirka 6 300 miljoner fat oljeekvivalenter, varav
gasreserverna bedoms utgora cirka 5 900 miljoner fat
oljeckvivalenter. Ukrainas naturgasreserver bedoms
vara de 28:e storsta i virlden.

Produktion

Ukraina har en betydande inhemsk olje- och gaspro-
duktion. Oljeproduktionen under 2010 var cirka 73
tusen fat om dagen, vilket var cirka 12 procent ligre
in 2009 ars nivder, enligt Business Monitor Interna-
tional Ukraine Oil& Gas Report Q4 2011 (publicerad
i september 2011). Landets totala gasproduktion har
successivt stigit under 2000—2009 med 2 procent per
ar 1 genomsnitt. 2010—2011 var det nigot ligre och
hamnade pi cirka 115 miljoner fat oljeekvivalenter
under 2011 enligt BP Statistical Review of World
Energy (juni 2012). Ukraina beriknas av BP Statisti-
cal Review of World Energy (juni 2012) ha den 32:e
storsta gasproduktionen i virlden.

Konsumtion

Under 2011 konsumerades 277 tusen fat olja om da-
gen 1 Ukraina enligt BP Statistical Review of World
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Energy (juni 2012). Den totala gaskonsumtionen un-
der 2011 uppgick till cirka 338 miljoner fat oljeekvi-
valenter och den hir siffran kan fordubblas till 2030
enligt prognoser av den ukrainska Vetenskapsakade-
mien, vilka Business Monitor International Ukraine
Oil&Gas Report Q4 2011 (publicerad i september
2011) hinvisar till. Ukraina ligger pa fjortonde plats
i virlden vad giller naturgaskonsumtion enligt BP
Statistical Review of World Energy (juni 2012), och
landet ir en av de storsta gasimportorerna i virlden.
Dessutom bedoms endast 5 procent av offshore-
resurserna att vara utvecklade.

Viktiga politiska beslut

Ukrainas president har godkint en skatteforandring
som reducerar royalty pa oljeproduktion frin och
med den 1 januari 2012. Minskningen 6kade 16n-
samheten med cirka 15 USD per fat.

Intresset for utveckling av landets offshore filt okar
stadigt och en PSA-lagstiftning (Production Sharing
Agreement) har nyligen inforts. PSA innebir en
sarskild lagstiftning som ar anpassad till olje- och
gasbranschen. Ett PSA-avtal sluts mellan olje- eller
gasbolaget och staten. Avtalet okar forutsigbarheten

i olje- och gasbolagens rittigheter, bland annat vad
giller stabilitet 1 skattesystem, vilket i sin underlittar
investeringar inom olja och gas.

Skatter i Ukraina

Ukrainska oljefoéretag berors 1 huvudsak av foljande
skatter:

1. Royaltyn for olja som utvinns ur brunnar grundare
in 5 kilometer beraknades sedan 1 januari 2012 1
dollar per fat enligt féljande formel:

2141,86 UAH * genomsnittligt Ural rdoljepris i USD
100 USD * 7,5 * (vixelkurs UAH: USD)

2. Bolagsskatten uppgick under 2011 till 23 procent av
beskattningsbar vinst. Frin och med 1 januari 2012
till och med 31 december 2012 ir bolagsskatten 21
procent. Direfter beriknas bolagsskatten sinkas.

3. Mervirdesskatten pd forsiljningen av olja pa den
inhemska marknaden uppgar till 20 procent. Den
utgidende momsen ir avdragsgill mot ingiende
moms under vissa forutsittningar.
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Verksamhetsheskrivning

Sheltons operativa struktur

I Ryssland bedrivs verksamheten genom det heligda
dotterbolaget Petrosibir Exploration AB som i sin tur
dger det cypriotiska dotterbolaget Novats Investments
som i sin tur dger 100 procent av aktierna i det ryska
bolaget ZAO Ingeo Holding. ZAO Ingeo Holding ir
innehavare och operator av produktionslicensen Rus-
tamovskoye samt prospekteringslicenserna Rustamov-
skoye, Aysky och Suyanovskoye i Basjkirien, en repu-
blik i den ryska federationen. Bade Novats Investments
och Ingeo Holding forvirvades under 2007.

I Ukraina bedrivs verksamheten genom det heligda
Shelton Canada Corp. som 1 sin tur dger 100 procent
av aktierna 1 det kanadensiska bolaget Zhoda (2001)
Corporation som 1 sin tur har en 45-procentig iga-
randel 1 det ukrainska joint venture-bolaget Kashtan

Petroleum Ltd (”Kashtan”) som driver oljefiltet Le-
lyaki i Chernigov nira Poltava. Dessutom ir Shelton
Canada Corp. part 1 ett joint venture-avtal avseende
ukrainska Joint Investment Activity # 2847 Limited
som ger Bolaget 50-procentiga andelar 1 eventu-

ell framtida produktion fran tre licenser offshore 1
Ukraina. Shelton Canada Corp. inklusive dotterbolag
forvirvades den 31 december 2009.

Det svenska moderbolaget Shelton Petroleum AB
svarar for gemensamma koncernfunktioner som
ekonomi och finans. Medelantalet heltidsanstallda 1
Koncernen under rikenskapsiret 2011 var 37 per-
soner, varav 2 placerade i Stockholm, 25 personer i
Ryssland samt 10 1 Ukraina. Motsvarande siffror for
2010 var 29 personer, varav 2 placerade 1 Stockholm
och 19 i Ryssland samt 8 1 Ukraina.

Licens- Primar
Licens innehavare Land Fas produkt Reserver Resurser
1P 2P 3P Lag Med Hiog
Lelyaki Kashtan Petroleum Ukraina Produktion Olja 3 8 8 - - -
Ltd
Arkhangelskoye ~ Chornomornaftogaz ~ Ukraina Prospektering  Gas & - - - 1 55 130
Svarta havet NGL
North Chornomornaftogaz ~ Ukraina Prospektering  Gas - - - 1 2 4
Kerchenskoye Azovska
sjon
Biryucha Chornomornaftogaz ~ Ukraina Prospektering  Gas - - - 1 10 166
Azovska
sjon
Rustamovskoye  Shelton Petroleum Ryssland Produktion Olja 1 1 6 7 14 43
via ZAO Ingeo
Holding
Aysky Shelton Petroleum Ryssland Prospektering  Olja - - - - - -
via ZAO Ingeo
Holding
Suyanovskoye Shelton Petroleum Ryssland Prospektering  Olja - - - - - -
via ZAO Ingeo
Holding
Total 3 9 14 9 82 342

Beloppen avser miljoner fat oljeekvivalenter. Notera att 2P = P1+P2 och 3P = P1+P2+P3. Kolumner summerar ej pa grund av avrundning. Oljeek-
vivalenter dr en volymenhet som anvands nér olja, gas och NGL summeras. Begreppet &r knutet till den energiméngd som frigors vid férbrénning av
olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten beror pa energiméangden, sa ar den inte konstant utan olika konverteringsfaktorer anvénds. Ett (1)
fat oljeekvivalenter uppgar till cirka 5 800 kubikfot gas. Angdende tidigare revision av Lelyaki-féltet, se avsnittet "Licenser och verksamhet i Ukraina”.
Aysky och Suyanovskoye forvarvades tidigare under hdsten 2009 och ingick dérfor inte i studierna.
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Sheltons reserver och resurser

Shelton Petroleum har en diversifierad portfdlj med
licenser som innefattar sdvil utvinning som pro-
spektering. Ndgon produktion av naturgas sker for
nirvarande inte.

Bolagets reserver ovan ir baserade pa oberoende
revisioner genomforda av Trimble Engineering
Associates och AGR TR ACS International Consul-
tancy Ltd baserade pa information per 30 september
2009. Berikningarna har genomforts i enlighet med
Canadian Oil and Gas Evaluation Handbook som har
sammanstallts i samarbete mellan Society of Petro-
leum Evaluation Engineers (www.spee.org) och Ca-
nadian Institute of Mining, Metallurgy & Petroleum
(Petroleum Society). Resurserna har uppskattats av
AGR TRACS. Resurser har, som beskrivits nedan,
en ligre sannolikhet for utvinning 4n reserver. Re-
serverna och resurserna avser de mingder olja och gas
som ir Shelton Petroleums andel i de filt dir Bolaget
har samarbeten via joint venture-avtal (dvs. Kashtan
och Joint Investment Activity #2847, se "Komplette-
rande information” avseende dessa). Beloppen anges i
miljoner fat oljeekvivalenter.

Licenserna Aysky och Suyanovskoye forvirvades
under hosten 2009 och ingick inte 1 reservstudierna.
Sovjetiska borrningar bekriftar férekomsten av olja
inom dessa filt men Bolaget har dnnu inte genom-
fort ndgon egen borrning pa dessa omraden. Nigon
produktion sker siledes inte for nirvarande.

Den oberoende revisionen av Rustamovskoye baseras
pa de tva borrade brunnarna, som vid revisionstillfil-
let befann sig i en prospekteringsfas. Brunnarna har
sedan revisionen satts 1 produktion, men nigon ny
oberoende revision har inte skett. Produktionen till
dags dato ir dock liten stilld i relation till de reserver
som Bolaget bedomer rymmas inom dessa falt. P4
grund av de mycket hoga kostnader som ar forknip-
pade med genomforandet av oberoende revisioner av
reserver och resurser har Shelton Petroleum hittills
inte ansett det motiverat att genomfora sidana med
fasta tidsintervaller. Bolagets policy ir istillet att
genomfora sidana da det finns skil till detta, ex-
empelvis efter nya borrningar eller férvirv, om den
faktiska utvecklingen avviker fran vad som antagits 1
genomford revision eller om produktionen ir visent-
lig 1 forhallande till bedémda reserver. Utvecklingen
sedan september 2009 har enligt Bolagets bedomning
innu inte motiverat en fornyad revision.

For att verifiera forekomsten av olja respektive gas
krivs flera olika typer av undersokningar. Seismiska
undersokningar och analys av analoga filt tillhor de
viktigaste for att identifiera strukturer lampliga for
borrning. Det dr dock endast genom borrning som
forekomst av olja respektive gas slutligt kan bevisas.
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Bolaget har darfor inte mojlighet att limna nigra
prognoser om och nir forekomst och av olja och eller
gas kan patriffas dir sd dnnu inte skett.

Licenser och verksamhet
I Ryssland

Shelton Petroleums ryska tillgingar ligger 1 Basjki-
rien, en rysk delrepublik beligen mellan floden Volga
och Uralbergen pa ett avstind frin Moskva om drygt
100 mil. Basjkirien ir ett av Rysslands huvudsakliga
centra for oljeutvinning. Basjkirien har Rysslands
storsta oljeraffinaderier. Basjkirien har i jimforelse
med mainga andra oljeproducerande regioner i Ryss-
land ett milt klimat, vilket gor oljeprospektering och
oljeutvinning mojlig dret runt. Dessutom ir infra-
strukturen 1 Basjkirien god jimfort med flera andra
oljeproducerande regioner i Ryssland.

Licensomraden i Ryssland

Shelton Petroleum idger 100 procent av tre licensom-
riden 1 Bagjkirien. Rustamovskoye férvirvades 2007
och Bolaget har genomfort ett prospekteringspro-
gram pa detta block och direfter tilldelats en produk-
tionslicens pa norra delen av blocket. Den sédra delen
av blocket lyder fortsatt under prospekteringslicensen.
Suyanovskoye och Aysky som tilldelades 2009 ligger 1
direkt anslutning. Tillsammans bildar de tre licen-
serna ett ssammanhingande block pa cirka 500 kva-
dratkilometer. Licensomradet ligger 30 mil nordost
om Ufa och ir tillgingligt via vignitet aret runt.

I blockets omgivning finns ett antal producerande
olje- och gastilt som drivs av det mellanstora ryska
oljebolaget Bashneft.

Rustamovskoye

Licens: Rustamovskoye var ursprungligen en pro-
spekteringslicens som for del av ytan konverterats till
produktionslicens, och som for del av ytan kvarstar
som prospekteringslicens. Produktionslicensen inne-
bar att olja inom omradet kan utvinnas och siljas.
Produktionslicensen ticker en yta om cirka 36 kva-
dratkilometer pa norra delen av Rustamovskoye. De
tvd borrade brunnarna och platserna for de mojliga
produktionsbrunnarna ligger inom produktionsli-
censens yta. Den sddra delen av blocket ticks av den
ursprungliga prospekteringslicensen.

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

Areal: 52 kvadratkilometer.

Reserver: 6 miljoner fat olja 3P (se tabell ovan for
tordelning).
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Resurser: 7-43 miljoner fat oljeekvivalenter (se tabell
ovan for fordelning).

Produktion: Tva brunnar ir 1 produktion och de har
tillsammans producerat totalt cirka 86 600 fat sedan
den forsta brunnen sattes 1 produktion 1 september
2010. Produktionen uppgick till 131 fat per dag un-
der forsta halvaret 2012. Under sommaren genom-
fordes produktionshdjande dtgarder och den genom-
snittliga produktionen under augusti 2012 uppgick
till cirka 200 fat per dag.

Antal brunnar: Totalt sju brunnar, varav fem brunnar
fran sovjettiden och tva borrade av Bolaget.

Licensdtagande prospekteringslicensen: Licensen ir giltig
till och med december 2012. Det finns inga atersti-
ende dtaganden 1 prospekteringslicensen. I enlighet
med licensvillkoren och sedvanlig praxis ska bolaget
under andra halviret 2012 redovisa utférda arbeten
och resultaten av dessa for licensmyndigheten. Bo-
laget har inlett denna process och har ansokt om en
forlingning av licensen. Bolagets ansdkan behandlas
nu av licensmyndigheten.

Licensdtagande produktionslicensen: Licensen ir giltig

till och med 2030. Licensen innehiller ett dtagande
att en brunn skulle ha borrats senast september 2012.
Kostnaden for detta uppskattas till cirka 20 miljoner
kronor. Givet framgangsrik borrning kan oljeproduk-
tion komma att paborjas ur denna brunn. Bolaget

har kontrakterat en borrfirma for denna brunn och
mobilisering av rigg paborjas under november 2012.
Bolaget har under 2012 prioriterat att stirka kunska-
pen kring reservoarens egenskaper och utstrickning
for att med precision kunna faststilla var och hur den
nya brunnen ska borras. Bolaget har 1 detta syfte bland
annat dndrat pumpdesign 1 befintliga brunnar, ge-
nomfort en vertikal seismisk profilering' och frackat?
tva brunnar. Baserat pa dessa forberedande arbeten
har Bolaget beslutat att borra en produktionsbrunn.
Bolaget har inlett en dialog med licensmyndigheten
for redovisning av genomforda arbeten samt godkin-
nande av dessa 1 forhillande till licensitagandena.
Eftersom bolagets beslut att inte borra brunnen fore
september 2012 baseras pa geologiska och affirsmas-
siga 6verviganden bedomer bolaget att licensmyndig-
heterna kommer att godkinna genomforda arbeten
utan visentliga negativa konsekvenser for Bolaget.

Mal: Att borra nya brunnar for att 6ka produktionen.
Bolaget lamnar ingen prognos om nir detta kan tin-
kas ske utéver den brunn som nyligen kontrakterats.

Aysky

Licens: Under tredje kvartalet 2009 tilldelades Shelton
Petroleum en ny prospekteringslicens i Basjkirien.
Licensen ger Shelton Petroleum ritt att prospektera

efter olja och gas under en femarsperiod, det vill siga

till 2014.

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

Areal: 187 kvadratkilometer.

Reserver/resurser: Ingen oberoende visterlandsk re-
servbedomning har genomforts och Bolaget limnar
darfor ingen uppskattning om hur stora eventuella
reserver/resurser kan vara.

Produktion: For nirvarande ingen produktion.

Antal brunnar: Totalt 10 brunnar, samtliga borrade
under sovjettiden. Olja har pitriffats men nigon
kommersiell produktion pibdrjades ej.

Licensatagande: Samla 180 kilometer seismik och borra
1 prospekteringsbrunn senast under 2014. Kostnaden
tor detta uppskattas till cirka 25 mkr. Bolaget har
genomfort ett seismikprogram om 65 kilometer dir
potentiella strukturer har identifierats. Givet fram-
gangsrik borrning kommer oljeproduktion komma
att paborjas ur brunnen.

Mal: Genomfora ytterligare seismiska undersokning-
ar for att oka kunskapen om strukturernas utstrick-
ning. Bolaget limnar dock ingen prognos om nir
detta kan tinkas ske.

Suyanovskoye

Licens: Tjugofemirig kombinerad prospekterings-
och produktionslicens med start 2009, det vill siga
en licens som innebir att Shelton Petroleum kan pro-
spektera och, om prospekteringen ir framgingsrik,
utvinna och silja olja och gas.

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

Areal: 300 kvadratkilometer.

Reserver/resurser: Ingen oberoende visterlandsk re-
servbedémning har genomforts och Bolaget limnar
dirtor ingen uppskattning om hur stora eventuella
reserver/resurser kan vara.

Produktion: For nirvarande ingen produktion.

1 Vertikal seismisk profilering (VSP) & en metod att mata seismiska hastigheter av bergarter inne i en brunn. Jamfort med seismik insamlad pa
markytan ger VSP en hogre uppldsning pa en avgransad yta runt en brunn. Resultaten ger operatéren en battre forstéelse av reservoaren och mojlig-

gor hogre precision i planering av nya borrningar.

2 Fracking &r 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 borrhalet.



Antal brunnar: Totalt 15 brunnar, samtliga borrade
under sovjettiden. Olja har patriffats men nigon
kommersiell produktion piborjades ej.

Licensatagande: Samla 250 km seismik och borra en
brunn senast under 2013 och tvi senast 2014. Kostna-
den for detta uppskattas till cirka 80 miljoner kronor.
Givet framgangsrik borrning kan oljeproduktion
komma att paborjas ur brunnarna.

Mal: Utveckla en prospekteringsplan samt forbereda
infor seismiska undersokningar for att 6ka kunskapen
om strukturernas utstrickning. Bolaget limnar dock
ingen prognos om nir detta kan tinkas ske.

Licenser och verksamhet i Ukraina

De ukrainska licenserna ger inslag av bide produk-
tion och prospektering och befinner sig offshore och
onshore.

Avseende samtliga de licenser 1 Ukraina dar Shel-

ton Petroleum har intressen (det vill siga Lelyaki,
Archangelskoye och Biryucha samt Norra Ker-
chenskoye) giller att det 1 licensvillkoren inte finns
nigra dtaganden avseende seismik eller borrhil. I
samtliga fall giller vidare att investeringsbeslut i filten
enligt avtal mellan parterna fattas av parterna gemen-
samt, det vill siga av Shelton Petroleum och Ukrnafta
avseende den av Kashtan innehavda licensen 1 Lelyaki,
respektive av Shelton Petroleum och Chornomornaf-
togaz avseende de av Chornomornaftogaz innehavda
licenserna 1 Archangelskoye och Biryucha samt Norra
Kerchenskoye. Nivan pd investeringar under de kom-
mande tolv minaderna kommer att piverkas av takten
i produktions- och prospekteringsprogrammen samt
av den balans mellan olika typer av aktiviteter, sisom
nya borrhil, sidoborrningar och reparation av gamla
brunnar, som parterna kommer att besluta gemensamt
om under aret.

Lelyaki

Licens: Produktionslicens innebirande att olja och gas
kan utvinnas och siljas till 2016.

Lige: T den sa kallade Dnepr-Donetsk-bassingen 1
Chernigovregionen i 6stcentrala Ukraina. Det finns
anslutningar till Ukrainas olje- och gasinfrastruktur
och befintliga ledningsnit till europeiska marknader.
Lelyaki var tidigare ett betydande onshore filt med
en stor dagsproduktion och ackumulerad produktion.

Innehavare: Licensen innehas av det ukrainska bolaget
Kashtan, i vilket bolag Shelton Petroleum iger 45
procent och som ger Shelton Petroleum en 45-pro-
centig andel 1 Lelyaki-filtets produktion. Resterande
55 procent dgs av Kashtan dgs av Ukrnafta, Ukrainas
storsta olje- och gasbolag.
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Areal: 67 kv

Produktion: Filtets dagliga oljeutvinning under 2011
uppgick till 90 fat per dag och under forsta halvaret
2012 till 320 fat per dag (Shelton Petroleums andel).
Forsiljning sker primirt genom auktioner. Efter en
oversyn av den ukrainska Statliga Geologiska Kom-
mittén rekommenderades Kashtan (operator och
licensinnehavare av Lelyaki-filtet, diar Bolaget har
ett 45-procentigt intresse) att stinga ned produktio-
nen, vilket bolaget gjorde under hosten 2010. Baserat
pd resultaten frin en oberoende teknisk analys av
faltet samt en granskning genomférd av den Statliga
Reservkommittén och Nadra of Ukraine konstate-
rade den Geologiska Kommittén att Kashtan upp-
fyllt formaliakraven och pavisat att bolaget innehar
nodvindiga tillstand och att det darfor inte lingre
forelag nagra skal till fortsatt nedstingning av filtet. I
augusti 2011 beslutade dirtor Geologiska Kommittén
att upphiva nedstingningen. Detta mgjliggjorde ett
aterupptagande av produktion pa Lelyaki-filtet 1 bor-
jan av september 2011. Detta dr storsta forklaringen
till skillnaden 1 produktion mellan 2011 och 2012.

Reserver: Bevisade och sannolika reserver (2P) om 8
miljoner fat olja netto till Shelton Petroleum enligt
ovan nimnda rapport (se tabell ovan for fordelning
av reserver).

Antal brunnar: Cirka 10—20 brunnar i produktion
(antalet varierar beroende pa att vissa brunnar peri-
odvis stings ner for till exempel reparationsarbeten).
Totalt finns knappt hundra borrade brunnar pa filtet.

Licensatagande: Inga dtaganden avseende seismik eller
borrhal. Dock pagar borrning av 1 ny brunn vilket
beriknas kosta omkring 4 miljoner kronor (Bolagets

andel).

Mal: Oka produktionen genom att borra nya brunnar
samt dteranvinda och borra sidohal (sidetrack) i dldre
brunnar, vilket kriver visentligt ligre investeringar
jamfort med att borra nya brunnar. Utfora utveck-
lings- och avslutningsarbeten. Bolaget lamnar dock
inga prognoser om nir dessa mal kan uppns.

Archangelskoye

Licens: Kombinerad prospekterings- och produk-
tionslicens till 2038, det vill siga en licens som
innebir att Shelton Petroleum kan prospektera och,
om prospekteringen dr framgangsrik, utvinna och
salja gas.

Lige: Oftshore 1 Svarta havet, vister 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 1 filtets eventuella framtida
produktion genom att vara part i ett joint venture-
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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 nimnda rapport (se
tabell ovan for fordelning av resurser).

Produktion: For narvarande ingen produktion.

Antal brunnar: Totalt 3 brunnar borrade under sovjet-
tiden. Gas har patriffats.

Licensdtagande: Inga itaganden avseende seismik eller
borrhal.

Mal: Samla in ny seismik och utveckla en si kallad
reservoar och geologisk modell. Bolaget limnar dock
inga prognoser om nir dessa mal kan uppnis.

Biryucha
Licens: Prospekteringslicens till 2014.

Ldge: Azovska sjon 50 km fran Ukrainas kust pa ett
vattendjup om 20 meter.

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

Areal: Sammanlagt 130 kvadratkilometer.

Resurser: 1-166 miljoner fat oljeekvivalenter av gas
netto till Shelton enligt ovan nimnda rapport (se
tabell ovan for fordelning av resurser).

Produktion: For nirvarande ingen produktion.
Antal brunnar: Totalt 1 brunn dir gas patriffades.

Licensatagande: Inga itaganden avseende seismik eller

borrhal.

Mal: Utvirdera mojlig forekomst av gas 1 formatio-
nen fran den dnnu ej undersokta geologiska maykop-
perioden. Bolaget limnar dock inga prognoser om
nir detta mal kan uppnis.

Norra Kerchenskoye
Licens: Prospekteringslicens till 2014.

Lidge: Cirka 20 km utanfdr halvons Krims kust, pa
ett vattendjup om 12 meter 1 de sydliga delarna av
Azovska sjon.

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

Resurser: 1-4 miljoner fat oljeekvivalenter av gas netto
till Shelton enligt ovan nimnda rapport (se tabell
ovan for férdelning av resurser).

Produktion: For nirvarande ingen produktion.
Areal: 96 kvadratkilometer.

Antal brunnar: Totalt 3 sovjetiska brunnar dir gas
patraffats.

Licensdtagande: Inga itaganden avseende seismik eller
borrhal.

Mal: Genomfora en studie som syftar till att bestim-

ma bista mojliga tillvigagangssitt for att utforska och
utveckla licensen. Bolaget lamnar dock inga progno-
ser om nir detta mal kan uppnis.




Samhallsansvar och miljo

Dagens moderna samhille ir beroende av olja och
gas. Stader kan inte fOrsorja sig sjilva utan forutsit-
ter standiga transporter av bide manniskor och varor.
Gas anvinds for att virma upp hushill i en stor del
av virlden. Olja anvinds som ingredienser 1 allt fran
plast, dick, gummistévlar och rengdringsmedel till
olika mediciner. Shelton Petroleum ser det som en
viktig uppgift att pa ett ansvarstullt sitt bidra med
denna viktiga resurs.

Shelton Petroleums verksamhet omfattas av en
mingd lagar och krav som ror hilsa, sikerhet och
miljo, och som medfor kostnader for Bolagets anpass-
ning och uppfyllelse av dessa krav och lagar. Bolaget
ar ocksa foremal for regelbundna miljoinspektioner
av myndigheter och miste begrinsa utslapp av mil-
jofarliga iamnen. Bolaget foljer den ryska respektive
ukrainska milj6lagstiftningen som ir bade omfat-
tande och komplex vad giller vattenanvindning,
luftfororeningar, utsldpp i vattendrag, hantering av
farliga Amnen, dterstillning av mark samt hilso- och
sikerhetsaspekter for personal. Det dr Shelton Pet-
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roleums policy att leva upp till de miljo- och siker-
hetskrav som giller pd den marknad dir vi agerar.
Bolagets mal 4r att pa ett foredomligt vis minimera
miljoriskerna i Bolagets prospekteringsprogram.

Shelton Petroleum tar ett socialt ansvar 1 de regioner
dir Bolaget ar verksamt. Shelton Petroleum och dess
medarbetare har donerat pengar till en skola i Ufa,
organiserat hilsoevenemang for barn samt anordnat
kulturella evenemang med lokala myndigheten dir
Bolaget har sina oljefilt. I Ukraina har Bolaget och
dess medarbetare gett finansiellt stod till en forening
av arbets- och krigsveteraner samt samarbetat med
ukrainska ungdomsforeningar.

Bolaget dr noga med att folja lagar och regler mot
mutor och korruption. Bolaget ligger sirskilt vikt vid
detta vid anstillningar och engagemang av upp-
dragstagare. Bolaget har dven interna kontrollsystem
tor att Iopande sikerstilla att Bolaget inte limnar,
utlovar, erbjuder eller mottar otillborlig forman for
utévning av anstillning eller uppdraget eller offentlig
upphandling.
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Finansiell oversikt

Nedanstaende information for perioden januari—juni 2012 respektive 2011 har hamtats fran Shel-
ton Petroleums deldrsrapport januari—juni 2012. Delarsrapporten ar upprattad i enlighet med IAS
34 och har varit foremal for dversiktlig granskning av Bolagets revisor. Information for heldret 2011
och 2010 har hamtats fran Shelton Petroleums reviderade arsredovisning for rakenskapsaret 2011,
i vilken koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med IFRS, International Financial Reporting
Standards, och i enlighet med arsredovisningslagen samt moderbolagets arsredovisning i enlighet
med arsredovisningslagen.

Nyckeltal 30 jun 2012 30 jun 2011 2011 2010
Antal aktier vid utgdngen av perioden 10 640 588 10 640 588 10 640 588 10 640 198
Genomsnittligt antal aktier 10 640 588 10 640 264 10 640 428 8498 582
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 12063 713 10 640 264 10 640 428 8 498 582
Rorelseresultat, tkr 17 645 -11 193 2392 -11 441
Periodens resultat hanforligt till aktiedgare i moderbolaget, tkr 14 615 -11 881 634 -12 417
Periodens resultat hanforligt till minoritetsaktiedgare, tkr 0 0 0 0
Resultat per aktie, kr 1,37 -1,12 0,06 -1,46
Resultat per aktie efter utspadning 1,30 -1,12 0,06 -1,46
Eget kapital per aktie, kr 24,77 23,10 23,82 25,23
Soliditet, % 81 80 78 80
Likvida medel, tkr 48 611 7724 45 986 22171

Investeringar i immateriella och materiella
anlaggningstillgangar, tkr 8635 5348 25957 26917
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Koncernens resultatrakning i sammandrag tkr

jan—jun 2012

SHELTON PETROLEUM NOTERINGSDOKUMENT

jan—jun 2011

jan—dec 2011

jan—dec 2010

Intékter 45533 4 566 35714 29110
Ovriga intakter 6643 56 11 469 181
Summa intakter 52 176 4622 47 183 29 191
Aktiverat arbete for egen rakning 2047 1612 3331 2233
Révaror och férnddenheter -24. 076 -3 660 -24 177 -17 639
Personalkostnader -5 082 -5481 -12 571 -9 895
Ovriga externa kostnader -5930 -8 085 -10 454 -13533
Avskrivningar -499 -201 -920 -1898
Rorelsens kostnader -36 578 -17 427 -48 122 -42 965
Rorelseresultat 17 645 -11 193 2392 -11 441
Finansiella poster 380 -447 -851 441
Resultat fore skatt 18 025 -10 746 1541 -11 000
Skatt -3410 -1 135 -907 -1417
Periodens resultat 14 615 -11 881 634 -12417
Hanforligt till aktieagare i moderbolaget 14 615 -11 881 634 -12 417
Hanforligt till minoritetsaktieagare 0 0 0 0
Ovrigt totalresultat

Finansiella tillgdngar som kan saljas -4 356 -5 105 -15 039 -1297
Valutakursdifferenser -111 -5 686 -1 387 -10 834
Ovrigt totalresultat for perioden -4 467 -10 791 -16 426 -12 131
Summa totalresultat for perioden 10 148 -22 672 -15792 -24 548
Periodens resultat per 1,37 -1,12 0,06 -1,46
Periodens resultat per aktie efter utspadning 1,30 -1,12 0,06 -1,46
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Koncernens halansrakning i sammandrag

tkr 30 jun 2012 30 jun 2011 31 dec 2011 31 dec 2010

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 6 807 6 807 6 807 6 807
Immateriella anlaggningstillgangar 70 708 60 547 70137 57 957
Materiella anlaggningstillgangar 161 908 147 211 155975 147 942
Finansiella anlaggningstillgangar 19 210 81 079 35147 91 508
Summa anlaggningstillgangar 258 633 295 644 268 066 304 214

Omsittningstillgangar

Varulager 329 871 321 2648
Kortfristiga fordringar 18612 4 569 9 849 4586
Likvida medel 48 611 7724 45986 22171
Summa omsittningstillgangar 67 552 13 164 56 156 29 405
Summa TILLGANGAR 326 185 308 808 324 222 333619

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Summa eget kapital 263 601 245768 253453 268 438

Langfristiga skulder

Konvertibelt forlagslan 21 800 0 21 517 28 976
Uppskjuten skatteskuld 30 168 27 273 28 429 27 827
Avsattningar 348 315 344 326
Summa langfristiga skulder 52 316 27 588 50 290 57 129

Kortfristiga skulder

Konvertibelt forlagslan 0 27 493 7 800 0
Leverantorsskulder 3049 3176 5272 3236
Ovriga skulder 7219 4783 7 407 4816
Summa kortfristiga skulder 10 268 35452 20479 8 052
Summa EGET KAPITAL OCH SKULDER 326 185 308 808 324 222 333619
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Kassaflodesanalys (tkr) 2012 2011 2011 2010
jan—jun jan—jun

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 18 025 -10 746 1541 -11 000

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar 1117 201 920 1898
Rearesultat finansiella tillgangar som kan séljas -6 573 0 -10 553 0
Ovriga e] kassaflddespaverkande poster -2 358 792 -962 -2 014
Betald skatt 0 0 -1417 -813
Kassaflode fran den lIopande verksamheten fore fordndringar 10 211 -9753 -10471 -11 929

i rorelsekapitalet

Kassaflode fran férandringar i rérelsekapitalet

Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar -8226 -1 068 -6729 3226
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder -1 688 2068 10 820 -14 538
Okning (-) / Minskning (+) av varulager -27 1630 1529 1544
Kassaflode fran den lopande verksamheten 270 -7 123 -4 851 -21 697

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag 0 0 0 0
Forvarv av immateriella och tillgangar -1 197 -4 076 -7 123 -16 677
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -7 438 -3268 -12.867 -5938
Forsaljining av finansiella anlaggningstillgangar 18 447 4 359 55 059 2533
Forsaljning av anldggningstillgangar 0 0 0 167
Forvarv av finansiella tillgangar 0 0 -3 341 -7 463
Kassaflode fran investeringsverksamheten 9812 -2 985 31728 -27 378

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Optionspremier 0 0 0 560
Nyemission, netto efter emissionskostnader 0 2 2 37615
Upptagna lan 0 0 0 2305
Amortering av lan -7 800 -3438 -3411 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -7 800 -3436 -3409 40 480
Arets/periodens kassaflode 2282 -13544 23 468 -8595
Likvida medel vid arets/periodens ingang 45 986 22171 22171 32725
Omrakningsdifferens i likvida medel 343 -903 347 -1 959
Likvida medel vid arets/periodens utgang 48 611 7724 45 986 22171
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Segmentsinformation (tkr) Ryssland Ukraina Ovriga segment Elimineringar Totalt
Januari-Juni 2012

Intakter, externa 6173 39430 6573 52 176
Intakter, interna 2047 0 310 -310 2 047
Réavaror och férnddenheter -2 672 -21 404 0 -24 076
Ovriga rérelsekostnader -4 014 -2 259 -6 545 -12 502
Rorelseresultat 1534 15767 338 316 17 645
Januari-Juni 2011

Intakter, externa 4 566 56 0 4622
Intékter, interna 1612 0 318 -318 1612
Réavaror och férnodenheter -3 660 0 0 -3 660
Ovriga rorelsekostnader -5904 -1 850 -6 290 277 -13 767
Rorelseresultat -3 386 -1794 -5 972 -41 -11 193
Januari-December 2011

Intakter, externa 11 302 24 519 11 362 47 183
Intakter, interna 3331 0 612 -612 3331
Réavaror och férnodenheter -8 683 -15 494 0 -23 945
Ovriga rérelsekostnader -6 134 -3187 -15 236 612 -5938
Rérelseresultat -184 5838 -3 172 0 2392
Januari-December 2010

Intakter, externa 0 29 291 0 29 291
Intakter, interna 2233 0 638 -638 2233
Réavaror och fornodenheter 0 -17 639 0 -17 639
Ovriga rorelsekostnader -5058 -5 867 -15 038 638 -25 325
Rorelseresultat -2 825 5785 -14 400 0 -11 440
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Finansiell utveckling

Resultatrakning januari—juni 2012
jamfort med januari—juni 2011

Intikter

Intikterna for januari—juni 2012 uppgick till 52 mil-
joner kronor varav 46 miljoner kronor avser forsilj-
ning av olja och 7 miljoner kronor avser 6vriga intik-
ter utgorande en vinst fran likvidationen av Tomsk
Refining AB (TR AB). Intikterna frin oljeforsilj-
ningen kommer frin bolagets verksamhet 1 Ryssland
och Ukraina medan de under samma period 2011
enbart kom frin den ryska verksamheten. Intikterna
januari—juni 2011 uppgick till 5 miljoner kronor och
kom frin forsiljning av olja. De 6kade intikterna
fran oljeverksamheten under perioden 2012 beror
frimst pd dkade produktions- och forsiljningsvoly-
mer och till viss del pd hogre oljepriser under 2012
jamfort med 2011, Totalt sildes 82 750 fat olja under
perioden att jamfora med 26 000 fat samma period
2011.

Rorelsekostnader

Rorelsekostnaderna under perioden 2012 uppgick
till 37 miljoner kronor jamfort med 18 miljoner
kronor under motsvarande period 2011. Den enskilt
storsta posten i rorelsekostnaderna utgors av produk-
tionsskatter. Produktionsskatternas storlek beror pa
produktionsvolymer samt virldsmarknadspriset pa
olja. Under 2012 var, som beskrivits ovan, Bolagets
produktionsvolymer samt virldsmarknadspriset pa
olja hogre in under 2011 och Bolaget har belastats
med cirka 24 miljoner kronor i produktionsskatter
under 2012 jimfort med 4 miljoner kronor under
motsvarande period 2011. Utdver produktionsskatter
ingdr personalkostnader, 6vriga externa kostnader
samt avskrivningar i rorelsekostnaderna. Av de totala
rorelsekostnaderna hirror sig 7 miljoner till Ryssland,
24 miljoner till Ukraina samt 6 miljoner till centrala
funktioner. Rorelsekostnaderna for motsvarande
period 2011 uppgick till 18 miljoner kronor och 10
miljoner kronor avsig Ryssland, 2 miljoner kronor
Ukraina samt 6 miljoner kronor centrala funktioner.
Verksamheten 1 Ukraina var begrinsad under perio-
den januari—juni 2011 eftersom produktionen var
tillfilligt stingd.

Resultat

Periodens rorelseresultat uppgick till 18 miljoner
kronor, jimfort med -11 miljoner kronor samma
period foregidende ar. Uppdelat per segment upp-
gick rorelseresultatet till 1,5 miljon kronor avseende

Ryssland och 16 miljoner kronor avseende Ukraina
samt 0 miljoner kronor avseende centrala funktioner.
Exklusive engangsposter uppgick rorelseresultatet
till 11 miljoner kronor, jaimfort med — 11 miljoner
kronor samma period foregiende ar. Den enskilt
storsta orsaken till det forbittrade rorelseresultatet

ir de 6kade forsiljningsvolymerna av olja under
perioden, 82 750 fat jamfort med 26 000 fat samma
period féregiende ar. Dirutover har rorelseresultatet
paverkats positivt av sinkta produktionsskatter 1 bade
Ryssland och Ukraina. Reavinsten pd investeringen
i Tomsk Refining AB ("TRAB”) uppgick till 7 mil-
joner kronor januari—juni 2012 och 0 kronor samma
period féregdende ar.

Periodens resultat fore skatt uppgick till -18 mil-
joner kronor, varav cirka -0,8 avser verksamheten 1
Ryssland, 16,4 miljoner kronor avser verksamheten 1
Ukraina och cirka 2,4 miljoner kronor avser verksam-
heten 1 Sverige och Kanada. Verksamheten i Sverige
och Kanada utgors av gemensamma koncern-
funktioner som management, ekonomi och finans.
Totalresultatet om 10 miljoner kronor inkluderar en
justering av verkligt virde med -4 miljoner kro-

nor pa innehavet i Baltic och valutakursdifferenser
om -0,1 miljoner kronor fran koncerninterna lin 1
utlindsk valuta och omrikningsdifferenser pa dotter-
bolag. Dessa poster paverkar inte kassaflodet. Resul-
tatet efter skatt uppgick till 15 miljoner kronor (efter-
som Bolagets verksamhet 1 Ukraina genererar positiva
nettoresultat betalar det ukrainska bolaget Kashtan
ukrainsk skatt) och resultat efter skatt for motsvaran-
de period 2011 uppgick till -12 miljoner kronor och
totalresultatet till -23 miljoner kronor. Den effektiva
skattesatsen for Koncernen uppgick under perioden
till 19 procent. Uppskjutna skattefordringar hinfor-
liga till skattemissiga underskottsavdrag redovisas for
nirvarande inte dd mojligheten att utnyttja dessa samt
tidpunkten dd de kan komma att utnyttjas ir osiker.

Balansrakning 30 juni 2012
jamfort med 31 december 2011

Shelton Petroleum hade per balansdagen den 30 juni
2012 immateriella anliggningstillgingar uppgaende
till 71 miljoner kronor, jamfért med 70 miljoner
kronor den 31 december 2011. Bolaget har under
perioden aktiverat arbete for egen rikning pd im-
materiella anliggningstillgingar. Aktiverat arbete for
egen rikning avser personalkostnader for de anstillda
som arbetar med bolagets prospekteringsverksamhet,
exempelvis geologiska studier och analyser.
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Materiella anliggningstillgangar uppgick till 162 mil-
joner kronor den 30 juni 2012 medan motsvarande
siffra den 31 december 2011 var 156 miljoner kronor.
Under perioden har Bolaget investerat cirka 7 miljo-
ner kronor i materiella anliggningstillgingar.

Finansiella anliggningstillgingar uppgick till 19
miljoner kronor per den 30 juni 2012 respektive

35 miljoner kronor den 31 december 2011. Den ligre
siffran for 2012 forklaras av Bolaget under perioden
erhillit slutbetalningen i den frivilliga likvidationen
av TR AB samt att det verkliga virdet pd innehavet

i Baltic justerats med -5 miljoner kronor. Innehavet

i TRAB ir i och med slutbetalningen avvecklat. In-
vesteringen resulterade i en total reavinst om cirka 18
miljoner kronor redovisat under 2011 och 2012.

Varulager (frimst riolja) var obetydligt bade per den
30 juni 2012 och den 31 december 2011. Kortfristiga
fordringar uppgick till 19 miljoner kronor per balans-
dagen och till 10 miljoner kronor den 31 december
2011. Okningen ir frimst hinforlig till en kning i
posten kundfordringar di Bolaget per balansdagen
hade kundfordringar avseende sild olja. Fordringarna
har i sin helhet reglerats efter balansdagen. Likvida
medel uppgick till 49 miljoner kronor per den 30
juni 2012 jaimfért med 46 miljoner kronor per den 31
december 2011.

Bolagets skuld avseende konvertibellan uppgick till
22 miljoner kronor bide per den 30 juni 2012 och
den 31 december 2011. Avsittningen for uppskjutna
skatteskulder okade till 30 miljoner kronor den 30
juni 2012 frin 28 miljoner kronor den 31 december.
Forindringen dr bland annat beroende pa skillnader
i avskrivningar enligt IFRS och lokala skattemis-
siga avskrivningar samt pa omrikningsdifferenser pa
grund av indrade valutakurser.

Kortfristiga skulder uppgick till 10 miljoner kronor
den 30 juni 2012 jimfort med 20 miljoner kronor per
balansdagen 2011. Skillnaden beror huvudsakligen pa
en dterbetalning med 8 miljoner kronor av del av det
konvertibla férlagslinet som inte byttes ut till det nya
konvertibla férlagslanet som loper t o m december

2013.

Resultatrakning 2011 jamfort
med 2010

Intikter

Koncernens intikter uppgick till 47 miljoner kronor
varav 36 miljoner kronor avsig intikter fran forsilj-
ning av olja och 11 miljoner kronor avsig 6vriga
intikter utgérande en vinst fran likvidationen av
TRAB. Under 2010 uppgick intikterna frin olje-

forsaljning 29 miljoner kronor och 6vriga intikter

0 miljoner kronor. Forsiljningen 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
miénaderna 1 Ukraina medan produktionen i Ukraina
under 2010 pagick i 10 manader.

I Ryssland 6vergick bolaget under 2011 till kom-
mersiell produktion av olja. Under dret producerades
cirka 44 500 fat olja jimfort med 11 900 fat i test-
produktion under 2010. Oljan fran testproduktionen
saldes under 2011.

Rorelsekostnader

Shelton Petroleums rorelsekostnader under 2011 upp-
gick till 48 miljoner kronor jamfort med 43 miljoner
kronor under 2010. Rérelsekostnaderna bestar framst
av kostnader for rivaror och fornédenheter, personal,
ovriga externa avseende hyror och andra rorelsekost-
nader for kontoren i Stockholm, Ufa och Toronto
samt avskrivningar. De hogre kostnaderna for 2011
ir i huvudsak hinforliga till en hogre oljeproduktion
samt ett hogre oljepris som resulterat i hogre produk-
tionsskatter.

Utgifter direkt relaterade till prospekterings-pro-
grammen aktiverades 1 balansrikningen 1 enlighet
med Bolagets redovisningsprinciper, vilket innebir
att samtliga utgifter for forvirv av licenser samt for
prospektering, borrning och utvirdering av sidana
intressen aktiveras.

Resultat

Rorelseresultatet for 2011 uppgick till 2 miljoner kro-
nor, jamfort med -11 miljoner kronor f6r 2010. For-
bittringen i rorelseresultat forklaras framst av storre
produktions- och f6sidljningsvolymer i Ryssland, samt
att I16nsamheten per fat 6kat tack vare hogre oljepriser.
Vidare ingdr 1 rorelseresultatet vinsten fran likvidatio-
nen av TR AB med 11 miljoner kronor.

Shelton Petroleums resultat efter skatt for 2011 upp-
gick till en vinst om 2 miljoner kronor jimfort med
en forlust om -11 miljoner kronor 2010. Resultatet
efter skatt uppgick till 1 miljon kronor 2011 och till
-12 miljoner kronor 2010. Totalresultatet for perio-
den 2011 om -16 miljoner kronor belastades med -15
miljoner kronor avseende en justering till verkligt
virde av finansiella tillgingar som kan siljas samt

-1 miljon kronor 1 icke kassaflodespaverkande valu-
tadifferenser pa koncerninterna lin i utlindsk valuta
och omrikningsdifferenser. Motsvarande belopp
2010 uppgick till -1 miljon kronor respektive -11
miljoner kronor.

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



Balansrakning 2011 jamfort
med 2010

Shelton Petroleum hade per balansdagen den 31 de-
cember 2011 immateriella anliggningstillgingar
uppgdende till 77 miljoner kronor, jimfort med

65 miljoner kronor den 31 december 2010. Den ho-
gre siffran for 2011 forklaras av aktiverade kostnader
for prospekteringsarbeten 1 frimst Ryssland under
2011. De materiella anliggningstillgdngarna upp-
gick till 156 miljoner kronor vid utgingen av 2011
jamfort med 148 miljoner kronor vid utgingen av
2010. Forindringen avser anskaffningar av utrustning
relaterade till oljeutvinningen.

Finansiella anliggningstillgingar uppgick till 35
miljoner kronor 2011 respektive 92 miljoner kro-
nor 2010. Den ligre siffran tor 2011 forklaras av att
virdet pd aktier 1 TR AB skrivits ned i samband med
den forsta utbetalningen i likvidationen samt att en
justering till verkligt virdet av aktier i Baltic.

Varulager uppgick vid utgingen av 2011 ¢ill 0
miljoner kronor jamfort med 4 miljoner kronor vid
utgangen av 2010. Forindringen beror pd att i stort
sett hela lagret av rdolja var silt vid utgingen av

2011. Kortfristiga fordringar uppgick till 10 miljoner
kronor vid utgangen av 2011 jaimfort med 5 miljoner
kronor. Forandringen ir till storsta delen beroende
pd en kundfordran avseende oljeforsiljning 1 slutet av
december 2011.

Bolaget hade per balansdagen den 31 december 2011
likvida medel om 46 miljoner kronor jaimfért med

22 miljoner kronor vid utgingen av 2010. Okningen
forklaras av oljeforsiljning till hogre priser dn 2010
men ocksa av att Bolaget erholl den forsta utbetalning-
en fran likvidationen i TR AB om 51 miljoner kronor.

Vid utgingen av 2011 uppgick Bolagets lingfristiga
skulder i form av ett konvertibelt forlagslan till 22
miljoner kronor jamfort med 29 miljoner kronor
2010. I det fjarde kvartalet 2011 erbjods innehavarna
av det tidigare konvertibla forlagslinet att byta ut

det mot ett nytt konvertibelt forlagslin. Innehavare
till cirka 21 miljoner kronor accepterade erbjudan-
det. Dessutom tecknade sig nya investerare for cirka
1 miljon kronor i det nya konvertibla forlagslanet.
Uppskjutna skatteskulder per den 31 december 2011
uppgick till 28 miljoner kronor jimfort med 28
miljoner kronor 2010. De uppskjutna skatteskulderna
har i allt visentligt uppstatt i samband med forvirv av
dotterbolag 2007 och 20009.

Bland kortfristiga skulder redovisas den 31 december
2011 ett konvertibelt forlagslin om 8 miljoner kro-
nor, motsvarande belopp 2010 var 0 miljoner kronor.
Beloppet motsvarar de innehavare som valde att inte
byta ut sitt konvertibla forlagslin mot det nya, se
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ovan, och reglerades kontant i januari 2012. Leve-
rantorsskulderna uppgick till 5 miljoner och 6vriga
skulder till 7 miljoner kronor per den 31 december
2011 jamfort med 3 och 5 miljoner kronor per den
31 december 2010. De hogre siffrorna for 2011 beror
frimst pd Bolagets dkade aktivitet.

Soliditeten per den 31 december 2011 uppgick till

78 procent. Eget kapital uppgick till 253 miljo-

ner kronor vilket motsvarar 23,82 kronor per aktie.
Per balansdagen 31 december 2010 uppgick solidi-
teten till 80 procent och eget kapital till 268 miljo-
ner kronor, vilket motsvarade 25,23 kronor per aktie.
Soliditeten sivil 2011 som 2010 var hog di Bolaget
inte hade ndgra rintebirande skulder, utéver ovan
nimnda konvertibellin som upptogs 2009. Minsk-
ningen av det egna kapitalet 2011 jamtort med 2010
forklaras huvudsakligen av totalresultatet under 2011.

Investeringar

Investeringar 1 immateriella och materiella anligg-
ningstillgdngar har under perioden januari 2010—juni

2012 uppgatt till:

Jan-JunJan-DecJan-Dec
2012 2011 2010

KSEK, Koncernen

1197 13820 16677
10024 12054 10300

Immateriella anldggningstillgdngar
Materiella anlaggningstillgdngar

Summa investeringar 11221 25874 26977

Beloppen 1 ovanstiende tabell har himtats frin bok-
sluten som ligger till grund for Bolagets delarsrapport
januari—juni 2012 samt drsredovisningarna 2011 och
2010. Investeringar i immateriella anliggningstill-
gingar har till storsta delen avsett investeringar 1
Bolagets prospekteringsarbete 1 Ryssland pa Rustam-
ovskoye-filtet. En mindre del av investeringarna har
avsett Lelyaki-filtet i Ukraina. Investeringar enligt
kassaflodesanalysen avviker frin ovanstiende tabell. I
tabellen ovan ingdr aktiveringar av rinta pa konverti-
bellanet som inte belastat kassaflodet.

Under perioden juli—september 2012 har investerats
ytterligare cirka 3 miljoner kronor i immateriella
anlidggningstillgingar samt cirka 5 miljoner kronor 1
materiella anliggningstillgingar. Totala investeringar
perioden januari—september 2012 uppgir darmed till
cirka 19 miljoner kronor.

Under 2010 togs de forsta produktionsbrunnarna i
bruk i Ryssland och investeringar i materiella anligg-
ningstillgdngar har i Ryssland avsett utrustning i olje-
produktionen samt sd kallade workovers. I Ukraina
har investeringar 1 materiella anldggningstillgdngar
avsett utrustning 1 oljeproduktionen, workovers samt
borrning av nya brunnar pi Lelyaki-filtet.
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Utover investeringar i immateriella och materiella
anliggningstillgingar investerades under dret 2010
har cirka 91 miljoner kronor i intressebolag varav
cirka 50 miljoner kronor avsig forvirvet av aktier i
TRAB och cirka 41 miljoner kronor avsig forvirvet
av aktier 1 Baltic.

Pagaende investeringar och framtida
investeringar

Shelton avser att fortsitta investera i olje- och
gastillgdngar. Investeringsbeslut fattas nir det finns
tillriackliga beslutsunderlag, frimst i form av tidi-
gare genomfort prospekterings- och analysarbete.
Framtida investeringar kan avse savil prospektering
som produktion. Investeringarna avser bland annat
borrhil, infrastruktur for forvaring och transport av
olja samt seismiska undersokningar. For nirvarande
pagar investeringar avseende i huvudsak borrning av
ny brunn pa Rustamovskoye-filtet i Ryssland samt
workovers, sidetracks och borrning av ny brunn pa
Lelyaki-filtet i Ukraina. Pagiende investeringar och
investeringar enligt licensvillkor (se under respektive
licens 1 ”Verksamhetsbeskrivning” avseende dessa
licensidtaganden och bedémda belopp) avses finan-
sieras genom internt genererade medel och befintliga
finansiella tillgangar.

Avseende licenser har Bolaget dven itagit sig att

efter slutfort program dterstialla borrplatserna till sitt
ursprungliga skick. Bolaget bedomer att de diskonte-
rade kassaflédena for detta inte kommer att ha nigon
viasentlig paverkan pd Bolagets finansiella stillning.
Bolaget kommer 16pande att bedoma aterstillande-
kostnader 1 samband med att filten byggs ut.

Materiella anlaggningstillgangar

Per balansdagen den 30 juni 2012 uppgick Bolagets
materiella anliggningstillgingar 162 miljoner kronor
jimfort med 156 miljoner kronor per balansdagen
den 31 december 2011. Bolagets materiella anligg-
ningstillgdngar avser framforallt Bolagets andelar i
oljetillgdngar i Kashtan (se "Kompletterande in-
formation” for vidare information om Kashtan),
oljetillgdngar i Ryssland samt i mindre mdn utgors de
materiella anliggningstillgidngarna av Bolaget dgda
maskiner och inventarier. Angiende miljofaktorer
som kan paverka Bolagets anvindning av materiella
anliaggningstillgingar, se avsnittet ”Samhillsansvar
och miljo”

Rorelsekapital

Styrelsen gor bedémningen att Bolaget for nirva-
rande har tillrickligt med befintligt rorelsekapital
for de aktuella behoven under den kommande
tolvmanadersperioden. Bolaget har inga visentliga

kreditloften. Bolagets behov av rorelsekapital och
likviditet har varierat fran tid till annan och styrs av
internt genererade medel frin utvinning av olja och
av omfattningen av och takten i exploateringen av li-
censomradenas potential. Bolagets finansiella resurser
bestar frimst av dess kassa samt aktieposten 1 Baltic.

Information om lanebehov och
finansieringsstruktur

Bolaget har hittills finansierat sin verksamhet och ex-
pansion genom en kombination av internt genererade
medel och eget kapital genom utgivande av nya aktier
eller andra finansiella instrument nir det funnits
behov av ytterligare kapital.

Bolagets finansiella resurser bestdr frimst av dess lik-
vida medel samt aktieposten i Baltic. Bolagets likvida
medel uppgick till 49 miljoner kronor per den 30
juni 2012. Per samma dag hade Bolaget ett konver-
tibelt forlagslan uppgaende till 22 miljoner kronor,
vilket 1 den man det inte konverterats dessforinnan
forfaller till betalning den 31 december 2013. Bola-
gets 6vriga langfristiga skulder bestod 1 huvudsak av
en uppskjuten skatteskuld om 30 miljoner kronor. De
kortfristiga skulderna uppgick till 10 miljoner kro-
nor. Bolagets egna kapital var 264 miljoner kronor
per samma dag. Soliditeten var 81 procent. Utdver
det konvertibla férlagslinet fanns inga externa rin-
tebirande skulder och nigra sidana har heller inte
tillkommit i tiden direfter.

Da Bolaget hittills siledes till storsta delen varit
hinvisat till finansiering via emittering av aktier har
hittills inga mal for skuldsattningsgrad satts upp.
For det fall att Bolaget skulle besluta om att inleda
oljeproduktion i storre skala dn som ryms inom
befintliga arbetsprogram, kan Bolaget komma att
overviga lanefinansiering eller andra finansierings-
former.

Sedan 1 januari 2010 redovisar Bolaget intikter frin
Lelyaki-filtet i Ukraina som genererar operativa kas-
safloden som delvis investeras 1 verksamheten for att
Oka produktionen. Sedan september 2010 producerar
Bolaget dven frin den forsta prospekteringsbrunnen
pa Rustamovskoye-filtet i Ryssland och sedan ja-
nuari 2011 dven frin den andra prospekteringsbrun-
nen pi samma falt.

I Shelton Petroleums samarbetsavtal med Ukrnafta
angiende Kashtan finns inga inskrinkningar eller be-
gransningar 1 mojligheten att utnyttja de kassafloden
som genereras frin Lelyaki-filtet inom andra delar

av Koncernen; utdelning frin Kashtan kan enligt
samarbetsavtalet ske l16pande under dret om Shelton
Petroleum och Ukrnafta kommer 6verens om detta.



I maj 2011 erholl Bolaget cirka 5 miljoner kronor i
utdelning och i september 2012 erhélls cirka 10 mil-
joner kronor i utdelning.

Forvaltning av kapital

Ledningen i Bolaget forvaltar kapital som 4dnnu inte
utnyttjats till investeringar eller i rorelsen genom att
placera likvida medel i olika kreditinstitut med hog
kreditvirdighet och till bista mojliga avkastning. Pa
grund av att Bolaget verkar internationellt forekom-
mer olika valutaexponeringar, framforallt avseende
US dollar, euro, rubler samt hryvnja. Bolaget har valt
att for niarvarande inte sikra nigon del av sin valuta-
exponering.

Delar av Koncernens intikter och kostnader ar be-
roende av priset pa olja och antal fat olja som bolaget
producerar per dag. I tabellen nedan visas effekterna
av en forindring av priset pd Brent olja med 10 USD
per fat samt hur en férindring av produktion med
100 fat olja per dag paverkar intikter och resultat.
En 6kning av oljepriset och dagsproduktionen Skar
intakter och resultat och en minskning av dessa
minskar intikter och resultat. Delar av Koncernens
kostnader och intikter genereras 1 valutorna ryska
rubler (RUR) och ukrainska hryvnja (UAH). I
tabellen nedan dskidliggors dven hur en tio-procentig
forstirkning av RUR och UAH mot svenska kronan
paverkar savil intikter som resultat. En forsvagning
av dessa valutor mot kronan ger en motsvarande
negativ effekt pa omsittning och rorelseresultat.
Paverkan pa intikter och resultat dr den forvintade
paverkan under den kommande tolvmanadersperio-
den som kan komma att ske om nigra av faktorerna
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Redovisning i Ryssland och Ukraina

Redovisning, finansiell rapportering och revision 1
Ryssland och Ukraina skiljer sig fran den 1 vist. Detta
beror framforallt pd att redovisning och rapporte-
ring enbart har fyllt en funktion 1 férhillande till
skattelagstiftningen. For att begrinsa de risker som
kan vara forknippade med detta (se vidare avsnit-

tet "Riskfaktorer”), vidtar Bolaget 16pande atgirder
tor att sakerstilla korrekt redovisning. Exempel pa
atgirder innefattar sirskild kontroll av att visentliga
redovisningsprinciper tillimpas korrekt bland annat
med avseende pa olje- och gastillgingar samt nyckel-
talsanalyser sd som lonsamhet per producerat fat olja.

Kassaflodesanalys

Januari-juni 2012 respektive
januari—juni 2011

Koncernen hade cirka 49 miljoner kronor i likvida
medel vid periodens slut, jimfort med cirka 8 mil-
joner kronor den 30 juni 2011. Den visentligt hogre
balansen 1 likvida medel forklaras frimst av att Bola-
get mellan de tva balansdagarna erhillit totalt cirka
69 miljoner kronor fran den frivilliga likvidationen
av TRAB samt att verksamheten 1 Ukraina genere-
rar Overskott. huvudsakligen beroende av Bolagets
andel av Vid periodens inging den 1 januari 2012,
var motsvarande belopp knappt 46 miljoner kronor
respektive 22 miljoner kronor den 1 januari 2011.

Investeringar 1 olje- och gastillgingar uppgick till
knappt 9 miljoner kronor under perioden januari—juni
2012, varav cirka 5 miljoner kronor avsig verksam-

indrar sig. heten 1 Ryssland och cirka 4 miljoner kronor verk-
Faktor Effekt +- tkr
Pris pa Brent olja i dollar per fat +-$10 Intakter 13574
Pris pa Brent olja i dollar per fat +-$10 Resultat 8137
Produktion fat olja per dag +-100 Intakter 17 994
Produktion fat olja per dag +-100 Resultat 8 805
Forandring i UAH mot SEK +-10% Intékter 12 527
Forandring i UAH mot SEK +-10% Resultat 4 580
Forandring i RUR mot SEK +-10% Intékter 4172
Forandring i RUR mot SEK +-10% Resultat 1957
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samheten 1 Ukraina. For motsvarande period 2011
uppgick investeringarna i olje- och gastillgingar
till beloppet 5 miljoner kronor dir merparten avsig
Ryssland.

Eget kapital per aktie per den 30 juni 2012 var
24,77 kronor, jamfort med 23,10 kronor per den

30 juni 2011, och soliditeten var 81 procent, jamfort
med 80 procent den 30 juni 2011.

Kassaflodet for under perioden januari—juni 2012
uppgick till 2 miljoner kronor, jimfort med -13 mil-
joner kronor samma period 2011. Kassaflodet under
perioden 2012 forklaras primirt med ett positivt
kassaflode om 10 miljoner kronor frin investerings-
verksamheten, dir 18 miljoner kronor erhélls frin
likvidationen av TR AB samt 8 miljoner kronor
investerades 1 immateriella och materiella anligg-
ningstillgdngar. Vidare hade Bolaget ett negativt
kassaflode om -8 miljoner kronor frin finansierings-
verksamheten utgérande en aterbetalning av den del
av det konvertibla skuldebrevet som inte byttes ut till
ett nytt konvertibelt skuldebrev.

Under perioden januari—juni 2011 redovisades

ett kassaflode frin den lopande verksamheten om

-7 miljoner kronor. Beloppen for 2010 ir hinforliga
till sdvil produktionsverksamhet som prospekterings-
verksamhet 1 Ryssland och Ukraina. Kassaflodet

frin investeringsverksamheten i Bolaget uppgick till
-3 miljoner kronor. Kassaflodet frin finansierings-
verksamheten om -3 miljoner kronor avsig dterbetal-
ning av ett kortfristigt 13n upptaget i Ryssland i slutet
av 2010.

Helaret 2011, jamfort med 2010

Kassaflodet for heldret 2011 uppgick till 23 miljo-
ner kronor. Det positiva kassaflodet for 2011 forkla-
ras primirt av oljeforsiljning till hogre priser och
volymer samt av den forsta betalningen 1 likvidatio-
nen av TR AB. Kassaflodet under 2010 uppgick till
-9 miljoner kronor. Den storsta enskilda posten avsig
investeringar i prospekteringsprogrammet i Ryss-
land. Enskilda storre poster under 2010 utgjordes

av betalningar av kortfristiga skulder, investeringar
i immateriella och materiella anliggningstillgingar
samt erhallna medel i en nyemission.
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Under 2011 uppgick kassaflodet frin den 16pande
verksambheten till -5 miljoner kronor. Under 2010
uppgick motsvarande belopp till -22 miljoner kronor.

Kassaflode frin den 16pande verksamheten fore
forindringar i rorelsekapital var -10 respektive -12
miljoner kronor for 2011 respektive 2010. Den ligre
siffran for 2011 jamfort med 2010 4r en konsekvens
av hogre oljeforsiljning.

Kassaflode fran forindringar i rorelsekapital var 6 res-
pektive -10 miljoner kronor fér 2011 respektive 2010.
Forindringar mellan perioderna forklaras frimst av
att full oljeproduktion pigick i Ukraina vid slutet av
2011 medan det vid samma tidpunkt 2010 inte pagick
nigon oljeproduktion samt av vid vilken tidpunkt
som fakturor for kostnader 1 prospekteringsprogram
har forfallit till betalning.

Kassaflodet frin investeringsverksamheten for heliren
2011 och 2010 uppgir till 32 respektive -27 miljo-
ner kronor. Siffran for 2011 forklaras framst av att
Bolaget under perioden fick ett tillskott 55 miljo-

ner kronor genom avyttringar av aktieposter 1 Baltic
samt utbetalningen i likvidationen av TR AB och

av att Bolaget samma dr investerade bland annat

-7 miljoner kronor i immateriella tillgingar avseende
prospektering och 13 miljoner kronor 1 materiella an-
liggningstillgingar. Siffran -27 miljoner kronor for
2010 forklaras framst av investeringar i immateriella
tillgdngar, 17 miljoner kronor, materiella tillgingar,

6 miljoner kronor samt forvirv av finansiella till-
gangar 7 miljoner kronor. Under 2010 erholl Bolaget
ocksd 3 miljoner kronor vid dterbetalning av en
langtristig fordran.

For heliret 2011 var kassaflodet fran finansierings-
verksamheten -3 miljoner kronor och avser frimst en
iterbetalning av ett lin som upptogs 1 den ryska verk-
samheten 2010. Fér 2010 var beloppet 40 miljoner
kronor, dir 38 miljoner kronor hinfor sig till en ny-
emission, 0,6 miljoner kronor 1 erhillna optionspre-
mier samt 2 miljoner frin ett lan upptaget 1 Ryssland.

Per den 31 december 2011 hade Bolaget 46 mil-
joner kronor i likvida medel. Likvida medel vid
utgingen av 2010 var 22 miljoner.
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Eget kapital och skuldsattning

Uppgifter nedan om eget kapital och skuldséttning som ldmnas nedan per den 30 juni 2012 har inte varit féremal for éversiktlig
granskning av Shelton Petroleums revisorer.

Eget kapital, tkr 30 juni 2012
Summa kortfristiga skulder 10 268
Mot garanti eller borgen 0
Mot sékerhet 0
Utan garanti/borgen eller sakerhet (blanco krediter) 10 268
Summa langfristiga skulder (exklusive kortfristig del av langfristiga skulder) 21 800
Mot garanti eller borgen 0
Mot sakerhet 21 800
Utan garanti/borgen eller sakerhet (blanco krediter) 0
Summa eget kapital 190 581
Aktiekapital 53203
Reservfond 0
Andra reserver 137 378
Skuldsattning, tkr 30 juni 2012
A. Kassa 0
B. Likvida medel (bankmedel) 48 611
C. Latt realiserbara vardepapper 19 210
D. Summa likviditet (A+B+C) 67 821
E. Kortfristiga fordringar 18612
F. Kortfristiga bankskulder 0
G. Kortfristiga del av langfristiga skulder 0
H. Andra kortfristiga skulder 10 268
I. Summa kortfristiga skulder (F+G+H) 10 268
J. Netto kortfristiga skuldsattning (I-E-D) -76 165
K. Langfristiga banklan 0
L. Emitterade obligationer 0
M. Andra langfristiga skulder 21 800
N. Langfristiga skuldsattning (K+L+M) 21 800
O. Nettoskuldséattning (J+N) -54 365

Langfristiga skulder mot sékerhet avser Bolagets konvertibla skuldebrev serie KV 2012/2013 dar aktierna i det helagda dotterbola-
get Zhoda 2001 Corporation (Zhoda) lamnats som sakerhet for lanet, vilket innebér att innehavarna av de konvertibla skuldebreven
har ratt att realisera den pantsatta tillgangen om Bolaget inte kan fullgéra sina forpliktelser mot innehavarna enligt villkoren for de
konvertibla skuldebreven. Se &ven avsnittet "Aktier, aktiekapital och agarforhallanden”. Zhoda innehar Bolagets 45-procentiga
agande i Kashtan, operatéren av Lelyaki-féltet i Ukraina.

Lé&tt realiserbara vdrdepapper avser Bolagets innehav i Baltic.

I'juli 2012 har cirka 0,5 miljoner kronor inbetalts i optionspremier och tkat andra reserver i eget kapital. Inbetalningen avser de
optioner som beslutades pa arsstamman i maj 2012. Nagra andra véasentliga forandringar i eget kapital och skuldsattning har inte
skett efter den 30 juni 2012.
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Vasentliga handelser och tendenser

Vésentliga hdandelser efter
offentliggorande av delarsrapport

Efter den 23 augusti 2012 di Bolaget offentliggjorde
delarsrapport for perioden januari—juni 2012 har inga
hindelser av visentlig betydelse for Bolaget intriffat,
utover vad som i ovrigt framgdr i detta dokument. I
Ovrigt har inga visentliga forindringar intriffat vad
giller Koncernens finansiella stillning eller stillning
pa marknaden sedan den 23 augusti 2012.

Tendenser

Bolagets verksamhet och 16nsamhet paverkas bland
annat av foljande faktorer (¢j uppstillda i prioritets-
ordning):

*  Virldsmarknadspriset pa olja,

* Produktionsvolymer,

* Nivan pi produktionsskatter,

» Tillging till finansiering,

» Tillging till underleverantorer, utrustning och
kvalificerade medarbetare, samt

* Tillging till infrastruktur.

Under de senaste aren har Bolagets verksamhet
framst paverkats av virldsmarknadspriset pa olja,
produktionsvolymer, nivin pi produktionsskatter och
tillgang till finansiering.

Oljeproduktion

Oljeproduktion 1 andra kvartalet 2012 uppgick totalt
for Bolaget till 40 900 fat, motsvarande 449 fat om
dagen, jamfort med 41 400 fat 1 forsta kvartalet,
motsvarande 455 fat om dagen. Under hela 2011
uppgick oljeproduktionen till 77 300 fat, motsva-
rande 212 fat om dagen.

I Ryssland uppgick oljeproduktionen under perioden
januari—juni 2012 till 23 900 fat varav 11 500 fat i andra
kvartalet, motsvarande 126 fat om dagen, och 12 400
fat 1 forsta kvartalet, motsvarande 136 fat om dagen.

I Ukraina uppgick oljeproduktionen under perioden ja-
nuari—juni 2012 till 58 400 fat varav 29 400 fat 1 andra
kvartalet, motsvarande 323 fat om dagen, och 29 000
fat 1 forsta kvartalet, motsvarande 319 fat om dagen.

Bolaget genomfor 16pande s k work overs pa Lelyaki-
filtet 1 Ukraina som syftar till att 6ka produktionen.
Fran det att produktionen startade 1 september 2011,
efter myndigheternas tillfilliga nedstingning av
produktionen (se avsnittet “Licenser och verksamhet

i Ukraina”), och fram till dags dato har produktionen
stadigt okat som en foljd av genomférda workovers. I
september 2011 uppgick dagsproduktionen 1 Ukraina
till 241 fat om dagen och i september 2012 hade den
Okat till 352 fat om dagen. Produktionstalen ovan ir
netto till Bolaget.

Aven i Ryssland har fracking genomf6rts under 2012
vilket lett till hégre produktion. I januari uppgick
produktionen till 160 fat om dagen och i september
uppgick den till 225 fat om dagen.

Priser och produktionsskatter

I maj 2010 infordes av en ny ukrainsk lagstiftning
som syftade till att anpassa de lokala oljepriserna till
virldsmarknadspriset. S har ocksa skett och under
perioden januari—juni 2012 har priserna 1 Ukraina pa
den olja Shelton Petroleum silt legat pa 1 genomsnitt
113 USD, inklusive moms.

I Ryssland har Shelton Petroleum under perioden
januari—juni 2012 silt olja till 1 genomsnitt 46 USD,
inklusive moms. Priserna som Bolaget kan silja

olja till 1 Ryssland ligger visentligt under virlds-
marknadspriset beroende pd att man pa den lokala
marknaden reducerar priset for bland annat den
exportskatt som finns pd olja 1 Ryssland.

I Ryssland och Ukraina betalar Bolaget produktions-
skatt pd den olja som produceras. Den 1 januari 2012
sinktes produktionsskatterna 1 bide Ryssland och
Ukraina. Lonsamheten pa den producerade och silda
oljan 6kade dirvid med cirka 10 USD per fat i Ryss-
land och med cirka 15 USD per fat 1 Ukraina. I Ryss-
land har de siankta skatterna medfort ett forbittrat re-
sultat efter skatt under forsta halvaret 2012 pa 1 miljon
kronor och 1 Ukraina cirka 4 miljoner kronor jimfort
med om produktionsskatterna hade varit oférindrade.

Shelton Petroleums lagerniva den 30 juni 2012 var
obetydlig da den producerade oljan till storsta delen
hade silts, vilket 4r 1 linje med den 31 mars 2012 samt
den 31 december 2011.

Bolaget kinner i dagsliget 1 6vrigt inte till nagra
tendenser, osidkerhetsfaktorer, potentiella fordringar
eller andra krav, ataganden eller hiandelser som kan
forvintas ha en visentlig inverkan pa Bolagets affirs-
utsikter under resterande del av innevarande riken-
skapsir 2012. Bolagets verksamhet 4r dock forknip-
pad med risker. I avsnittet "Riskfaktorer” presenteras
ett antal dvergripande riskfaktorer som bedoms
kunna ha betydelse for Koncernens verksamhet,
finansiella stillning och framtidsutsikter. Riskerna
omfattar bland annat prospekteringsrisk, oljeprisrisk,
valutarisk, politiska och legala risker.
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Aktier, aktiekapital och

agarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Shelton Petroleums registrerade aktiekapital uppgick
per den 30 juni 2012 till 53 202 940 kronor férdelade
pa 10 640 588 aktier med ett kvotvirde om 5 kronor
per aktie, varav 180 580 aktier av serie A och 10 460
008 aktier av serie B. Varje aktie av serie A beritti-
gar till 10 réster. Varje aktie av serie B berittigar till
1 rost. Pd bolagsstimma far varje rostberattigad rosta
for sitt fulla antal aktier utan begrinsning. Aktierna
ges ut enligt svensk ritt och kontofors av Euroclear
som dven ombesorjer eventuell utdelning. ISIN-ko-
den f6r Bolagets aktier av serie B, som f.n. ar upp-
tagna till handel pd NGM Equity, ir SE0000514572.
Aktien handlas dven pd Burgundy MTF. Ritt till ut-
delning tillfaller dgare som pa faststilld avstimnings-
dag var registrerad 1 den av Euroclear forda aktiebo-
ken. Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear
kvarstar aktiedgarens fordran avseende utdelnings-
beloppet och begrinsas endast av preskription. Det
foreligger inte nigra restriktioner f6r utdelning eller
sarskilt forfarande for aktiedgare utanfor Sverige. For
aktiedgare som inte ir skattemissigt hemmahorande 1
Sverige utgir dock normalt svensk kupongskatt.

Beslutar Bolaget att mot annan betalning 4n apport-
egendom utge nya aktier av serie A och serie B, skall
dgare av aktier av serie A och serie B dga foretri-
desritt att teckna nya aktier av samma aktieslag 1
forhallande till det antal aktier innehavaren forut
dger (primir foretridesritt). Aktier som inte tecknas
med primir foretridesritt skall erbjudas samtliga
aktiedgare till teckning (subsididr foretridesritt). Om
inte silunda erbjudna aktier ricker for den teckning
som sker med subsididr foretradesritt skall aktierna
fordelas mellan tecknare i forhallande till det antal
aktier de forut dger och i den min detta inte kan
ske, genom lottning. Beslutar Bolaget att mot annan
betalning idn apportegendom ge ut aktier endast av
serie A eller serie B eller teckningsoptioner eller
konvertibler, skall samtliga aktieigare, oavsett om
deras aktier dr av serie A eller serie B, dga foretrades-
ritt att teckna nya aktier, optioner eller konvertibler
i forhillande till det antal aktier de forut dger. Detta
skall inte innebira nigon inskrinkning i mojlighe-
ten att fatta beslut om emission med avvikelse fran
aktieigarnas foretradesritt. Vid 6kning av aktiekapi-
talet genom fondemission skall nya aktier emitteras
av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier

av samma slag som fanns sedan tidigare. Dirvid

skall gamla aktier av visst slag medféra ritt till nya
aktier av samma slag. Detta skall inte innebira nigon

inskrinkning i mojligheten att genom fondemission
efter erforderlig indring av bolagsordningen utge
aktier av nytt slag. Aktier av serie A skall omvandlas
till aktie av serie B om dgare av aktie av serie A begir
det. I 6vrigt medfor aktie av serie A och aktie av serie
B samma ritt till andel 1 Bolagets tillgangar och vinst
samt eventuellt overskott vid likvidation. Bolagets
aktier ges ut enligt aktiebolagslagen och de rittighe-
ter som ar forknippade med aktierna kan endast ind-
ras 1 enlighet med den lagen. Aktier av serie A och B
ir inte foremal f6r erbjudande som limnats till £6ljd
av budplikt, inldsenritt eller I6sningsskyldighet. Det
har inte forekommit offentliga uppkopserbjudanden
av aktier av serie A eller B 1 Bolaget under inneva-
rande eller foregaende rikenskapsar.

Bolaget innehar inte nagra egna aktier.

Aktiedgarnas inflytande 1 Bolaget utovas vid bo-
lagsstimman, som ir Bolagets hogsta beslutande
organ. Kallelse till drsstimma samt kallelse till extra
bolagsstimma dir friga om andring av bolagsord-
ningen kommer att behandlas skall utfardas tidigast
sex veckor och senast fyra veckor fore stimman.
Kallelse till annan extra bolagsstimma skall utfirdas
tidigast sex veckor och senast tvd veckor fore stam-
man. Kallelse skall ske i Post och Inrikes Tidningar
och att information om att kallelse har skett skall
annonseras i Svenska Dagbladet vid tiden for kallel-
sen. Alla aktieigare som ir registrerade i eget namn
i aktieboken pa avstimningsdagen och som har
anmailt deltagande i tid har ritt att delta i stimma
och résta for samtliga sina aktier. De aktiedgare som
sjalva inte kan nirvara har mojlighet att foretridas
genom ombud.

Bemyndigande

Vid drsstimman den 22 maj 2012 bemyndigades sty-
relsen att besluta om nyemission av aktier av serie B,
teckningsoptioner och/eller konvertibla skuldebrev
mot kontant betalning och/eller med bestimmelse
om apport eller kvittning eller eljest med villkor samt
att darvid kunna avvika frin aktiedgarnas foretra-
desritt for att mojliggora anskaffning av kapital for
expansion genom foretagsforvirv eller forvirv av
rorelsetillgingar och for Bolagets rorelse. Det totala
antalet aktier som skall kunna ges ut med stod av
bemyndigandet far inte Gverstiga 5 miljoner aktier,
motsvarande en utspidningseftekt pa cirka 50 procent
(baserat pa antalet aktier vid tidpunkten for namnda
drsstimma). I den man emission sker med avvikelse
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fran aktiedgarnas foretridesritt skall emissionen ske
pa marknadsmissiga villkor.

Styrelsen har ansett att den tilltagna storleken pa
bemyndigandet har varit motiverad och fortfarande
ir motiverad mot bakgrund av arten av Shelton
Petroleums verksamhet och det skede som verksam-
heten befinner sig i, och med hinsyn till den typ av
forvirv som har skett och som kan komma att ske
dven framover.

Med stéd av bemyndigandet har hittills inga aktier
emitterats.

Apportemission januari 2010

Bolaget torvirvade Shelton Canada Corp. som
genomfordes genom en apportemission till inneha-
vare av aktier optioner och konvertibla skuldebrev 1
Shelton Canada Corp 1 januari 2010. Genom ny-
emissionerna Okade aktiekapitalet med sammantaget
17 192 522,3 kronor genom nyemission av samiman-
taget 171 925 223 aktier av serie B med ett bedomt
virde om 0,55 kronor per aktie vilket motsvarade
borskursen vid forvirvstillfillet.

Riktad emission juni 2010

I juni 2010 emitterade Bolaget 50 miljoner aktier av
serie B motsvarande en utspidning om cirka 12 pro-
cent. Aktierna tecknades av kvalificerade investe-
rare och vissa andra utvalda investerare. Emissionen
genomfordes till en kurs om 0,60 kronor per aktie
och tillférde Bolaget cirka 30 miljoner kronor fore
emissionskostnader.

Riktad emission augusti 2010

I augusti 2010 genomforde Bolaget en riktad emis-
sion till vissa utvalda investerare omfattande 15 mil-
joner aktier, motsvarande en utspidning om cirka

3 procent. Emissionen genomfordes till en kurs om
0,71 kronor och tillférde Bolaget cirka 10,6 miljo-
ner kronor fore emissionskostnader.
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Apportemission september 2010

I september 2010 forvirvade Bolaget 15 procent av
aktiekapitalet i Tomsk Refining AB. Del av kopeskil-
lingen utgjordes av 31 140 845 nyemitterade aktier
av serie B i Shelton Petroleum. Teckningskursen
motsvarade ett bedomt virde om cirka 0,67 kronor
per aktie. De nya aktierna som ges ut var delvis lista
for forsiljning under en period.

Apportemission november 2010

I november 2010 offentliggjorde Bolaget att det
ingitt ett avtal om strategiskt samarbete med Baltic,
ett brittiskt foretag vars aktier ir listade pd Alterna-
tive Investment Market (AIM) 1 London. Som en
del av det strategiska samarbetet emitterade Shelton
54 000 000 nya B-aktier till Baltic och Baltic emit-
terade 14 957 368 nya stamaktier 1 Baltic till Shelton.
Utbytesforhallandet har beridknats baserat pa den
genomsnittliga slutkursen for Sheltons B-aktie och
Baltics stamaktie pa respektive marknadsplats for de
fyra veckorna till och med 2 november 2010. For
Shelton var denna 75,90 ore och for Baltic 25,89
pence och den genomsnittliga SEK/GBP vixelkur-
sen Over samma period var 10,584, vilket virderar
vardera aktieemission till cirka 41 miljoner kronor.
Slutkursen den 5 november 2010 var 76,00 ore for
Sheltons B-aktie och 25,5 pence for Baltics stam-
aktie. Efter emissionerna uppgick Sheltons innehav
av roster och aktiekapital 1 Baltic till cirka 19,5 %
(innehavet uppgar nu till cirka 14 % efter forsiljning
av aktier samt emission i Baltic, se vidare avsnittet
”Visentliga hindelser och tendenser”) och uppgick
Baltics innehav till cirka 10,2 % av Sheltons aktieka-
pital. Aktiebytet var strukturerat som en apportemis-
sion och inget av bolagen har erlagt eller kommer att
erligga nigon kontantbetalning.

I november 2010 silde Baltic hela sitt innehav i Shel-
ton for att finansiera investeringar 1 en oljelagrings-
terminal 1 Rotterdam.




Aktiekapitalets utveckling

Transaktion
antal aktier  aktiekapital

Okning av  Fordndring av  Totalt antal
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Totalt antal Totalt antal Aktiekapital Kvot-

A-aktier B-aktier aktier totalt varde

2010 Apportemission 155 577 010 15557 701

(Shelton)

9028593 354792229 363820822 363820822 0,10

2010 Apportemission
(Shelton)

16348213 1634821,3 9028593 371140442 380169035 38016903,5 0,10

2010 Utbyte konvertibel

700 000 70000 9028593 371840442 380869035 380869035 0,10

2010 Riktad nyemission 50 000 000

5000000 9028593 421840442 430869035 430869035 0,10

2010 Riktad nyemission 15 000 000

1500000 9028593 436840442 445869035 445869035 0,10

2010  Apportemission
(Tomsk Refining)

31140845 31140845 9028593 467981287 477009880 477009880 0,10

2010  Apportemission 54 000 000 5400000 9028593 521981287 531009880 531009880 0,10
(Baltic)

2010  Utbyte konvertibel 1 000 000 100000 9028593 522981287 532009880 53200988 0,10

2011  Nyemission for 19 520 1952 9029000 523000400 532029400 53202940 0,10

sammanlaggning
1:50

2011 Sammanlaggning - -
1:50

180 580 10 460 008

10 640 588 53202940 5,00

Sedan den 1 januari 2010 har totalt 6 745 712 aktier av serie B (323 785 588 aktier fore sammanlédggning) betalats med annat

an likvida medel.

P4 arsstamman 2011 beslutades om sammanlédggning av Bolagets aktier 1:50 i syfte att uppna ett fér Bolaget &ndamalsenligt
antal akter. | juli 2011 registrerades sammanlédggningen och antalet A-aktier minskade med 8 848 42 stycken och antalet
B-aktier minskade med 512 540 392. Bolagets aktiekapital paverkades inte av sammanldggningen.

Konvertibla skuldebrev serie 2012/2013
(KV 2012/2013)

I december 2011 erbjods innehavarna KV 2009/2011
att 16sa detta genom att teckna ett nytt konverti-
belt skuldebrev (KV 2012/2013). Innehavare till

21 720 000 kronor accepterade erbjudandet. Dess-
utom tillfordes Bolaget 1 050 000 kronor i nyteck-
ningar. Totalt uppgir KV 2012/2013 till nominellt
22 770 000 kronor. KV 2012/2013 forfaller till betal-
ning den 31 december 2013 i den man konvertering
inte skett dessforinnan och 16per med en arlig rinta
om 10 procent. Linet ir sikerstillt genom Bolagets
aktier i Zhoda (2001) Corporation som innehar Kon-
cernens 45-procentiga innehav i Kashtan, operatoren
av Lelyaki-filtet i Ukraina. Aktierna i Zhoda (2001)
Corporation har pantsatts till Kilpatrick Townsend
& Stockton Advokatbyrda KB som forvaltare for
konvertibelinnehavarnas rikning (se dven avsnittet
”Finansiell utveckling”). Konvertering till aktier av
serie B kan ske frin och med 1 januari 2012 till och
med den 1 december 2013 varvid konverteringskur-
sen dr 16 kronor. De konvertibla skuldebreven mot-
svarar vid en omedelbar konvertering en utspidning
pa cirka 12 procent beriknat pa antalet aktier efter

konvertering. Hittills har ingen konvertering skett.
Emissionen av de konvertibla skuldebreven beslutades
av styrelsen med st6d av arsstimmans 2011 bemyn-
digande samt godkinnande av extra bolagsstimma 1
december 2011.

Teckningsoptioner 2010 och 2012

Pi den extra bolagsstimman som holls den 19 januari
2010 beslutades att utge 4 000 000 teckningsoptioner
till styrelseledamot och vice verkstillande direktor
Zenon Potoczny och 2 000 000 teckningsoptioner
till styrelseledamoten Richard N. Edgar. Vidare
beslutades att utge 2 000 000 teckningsoptioner till
divarande CFO Joakim Hedlund. Teckningsoptio-
nerna tilldelades mot en teckningskurs om 0,07 kro-
nor per teckningsoption varvid Bolaget tillfordes
sammantaget knappt 0,6 miljoner kronor i betalda
optionspremier. Teckningsoptionerna emitterades till
en kurs motsvarande beriknat marknadsvirde med
tillimpning av Black&Scholes-metoden. Tecknings-
optionerna ger innehavarna ritt att teckna totalt 160
000 aktier (efter ssmmanliggning 1:50) av serie B till
en kurs om 43,50 kronor (efter sammanliggning 1:50)
per aktie. Emissionen avser endast B-aktier och maste
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tecknas mellan den 15-31 januari 2013. Vid full teck-
ning 6kar Bolagets aktiekapital med 800 000 kronor.

Pa drsstimman den 22 maj 2012 beslutades om emis-
sion av 144 000 teckningsoptioner till verkstillande
direktoren Robert Karlsson, 96 000 teckningsop-
tioner till styrelseledamot och vice verkstillande
direktoren Zenon Potoczny samt 80 000 tecknings-
optioner till CFO Gunnar Danielsson. Tecknings-
optionerna tilldelades mot en teckningskurs om
1,489 kronor per teckningsoption varvid Bolaget
tillfordes sammantaget knappt 0,5 miljoner kronor 1
betalda optionspremier. Teckningsoptionerna emit-
terades till en kurs motsvarande beriknat marknads-
virde med tillimpning av Black&Scholes-metoden.
Emissionen avser endast B-aktier och maste tecknas
mellan den 1-15 juni 2015. Samtliga av dess optioner
ir utestdende. Teckningsoptionerna ger innehavarna
ritt att teckna totalt 320 000 aktier av serie B till en
kurs om 18,67 kronor per aktie. Vid full teckning
okar Bolagets aktiekapital med 1 600 000 kronor.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utestiende teck-
ningsoptioner kommer Bolagets aktiekapital sam-

mantaget att 6ka med 2 400 000 kronor motsvarande
en utspadning om sammantaget cirka 4,1 procent
beriknat pd antalet aktier efter emissioner.

Aktiedgaravtal

Savitt Bolagets styrelse kinner till existerar inga
aktiedgaravtal eller motsvarande 1 syfte att skapa ett
gemensamt inflytande i Bolaget, som kan komma att
leda till att kontrollen 6ver Bolagets forandras.

Avtal med likviditetsgarant

I syfte att Oka likviditeten 1 Bolagets aktie samt
minska prisskillnaden mellan k6p- och siljkurs

har Bolaget ingitt ett avtal med Remium AB dir
Remium atagit sig att vara sa kallad likviditetsgarant
for handeln av aktien serie B pa NGM Equity. Syftet
ir att fraimja god likviditet 1 aktien och sikerstilla

en liten skillnad mellan kép- och siljkurs 1 handeln.
Remium har atagit sig att verka for att skillnaden
mellan kép- och sidljkurs inte Gverstiger 4% samt att
aktievolymen i orderboken motsvarar 10 000 kronor

pa kop- och siljsidan.

Aktieagartabell per 30 september 2012

Aktiedgare Antal A-aktier Antal B-aktier Kapital % Roster %
Skandinaviska Enskilda Banken S.A. 24 648 1503 270 14,4% 14,3%
SIX SIS 0 1398 282 13,1% 11,4%
Two Eye Fund 18 040 1053811 10,1% 10,1%
Avanza Pension 0 593 208 5,6% 4.8%
Giamore Resources Inc. 0 351 592 3,3% 2,9%
National Bank Financial 0 284 269 2.7% 2,3%
TD Waterhouse 0 224 648 2,1% 1,8%
Nordnet Pensionsforsakring AB 0 210 726 2,0% 1,7%
BNY MELLON SA/NV 0 156 683 1,5% 1,3%
UIf Cederin 27 123 111 174 1,3% 3,1%
Ovriga aktiedgare 110 769 4572 345 44,0% 46,3%
Summa 180 580 10 460 008 100% 100%

| tabellen ovan finns féljande direkta eller indirekta aktieinnehav i bolaget som representerar minst en tiondel av rostetalet for
samtliga aktier i Bolaget: 1. Agargrupperingen Alpcot Capital Management, Bjérn Lindstrdm och Katre Saard (12,8 procent) och
2. Two Eye Fund (10,1 procent).

Kalla: Euroclear och www.fi.se
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Styrelse, ledande hefattningshavare

och revisor

Styrelse

Bjorn Lindstrom
Styrelseledamot och styrelseordforande sedan 2012

Utbildning och tidigare erfarenheter: Civilekonom-
examen frin Handelshogskolan i Stockholm, har 15 drs
erfarenhet av investeringar och verksamhet i Osteuropa

Andra pigdende uppdrag: Styrelseordforande Petrosi-
bir Exploration AB, Director Alpcot Capital Mana-
gement Ltd, Director Mustique Capital Holding SA,

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Styrelseleda-
mot och verkstillande direktér Alpcot Agro AB, Di-
rector Cameo Sarl, Director Corso Holding, Direc-
tor Mustique Capital London Partners SA, Director
International Stock Exchange Russia St. Petersburg,

Aktieinnehav i Bolaget: 40 296 A-aktier och

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

Optioner i Bolaget: -

Konvertibler i Bolaget: nominellt 4 980 000 kr via
bolag

Hans Berggren
Styrelseledamot sedan 2012

Utbildning och tidigare erfarenheter: jur. kand. fran
Stockholms Universitet, studier vid Grenobles uni-
versitet 1 Frankrike, har bred erfarenhet av svenska
och internationella kapitalmarknadstrigor, har varit
verksam inom NASDAQ OMX som chefsjurist
1987—-2005 samt Senior Advisor 2006—2009

Andra pagiende uppdrag: styrelseledamot i F G
Volga Farming Ltd, styrelseledamot Institutet for of-
fentlig och internationell ritt Aktiebolag

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Senior Advisor
pi NASDAQ OMX, styrelseledamot Stockholms
Fondbors Aktiebolag, styrelseledamot OMX Trea-
sury Euro Holding AB

Aktieinnehav 1 Bolaget: -
Optioner i Bolaget: -

Konvertibler 1 Bolaget: -

Richard N. Edgar
Styrelseledamot sedan 2010

Utbildning och tidigare erfarenheter: Geolog och
aktiv inom oljeindustrin i Kanada och internationellt
1 nistan 40 ar; Professional Geologist, Geologists and
Geophysicists of Alberta; ingenjorsexamen (BSc) fran
University of Alberta

Andra pigiende uppdrag: President Poplar Creek
Resources Inc, President Avery Resources, Director
Bengal Energy Ltd, Director 1144449 Alberta Ltd

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Styrelseord-
térande 1 Shelton Canada Corp, Director Arrow
Energy Inc, Director Tristar Oil and Gas

Aktieinnehav i Bolaget: 92 756 B-aktier

Optioner 1 Bolaget: 2 000 000, som ger ritt att
teckna 40 000 B-aktier

Konvertibler i Bolaget: -

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 foretagsledning 1 Ryssland

Andra pagiende uppdrag: Investment manager Alp-
cot Agro AB, styrelsesuppleant Bostadstéreningen
Fabrikoren 1

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseleda-
mot Petrosibir Exploration AB, styrelseledamot Au-
riant Mining AB, styrelseledamot Kopy Gold Fields
AB, CEO Delway Management Managing Company
Ltd med site i Ryssland

Aktieinnehav 1 Bolaget: -
Optioner i Bolaget: -
Konvertibler i Bolaget: -
Katre Saard
Styrelseledamot sedan 2009

Utbildning och tidigare erfarenheter: Magisterexa-
men 1 foretagsekonomi och ekonomi frin Handels-
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hogskolan 1 Stockholm, har mer 4n tio ars erfarenhet
av investment management och av arbete inom den
Osteuropeiska finansmarknaden.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseledamot och invest-
ment manager i Alpcot Agro AB, Director Alpcot
Capital Management Ltd, styrelsesuppleant Petrosibir
Exploration AB, Director Landkom International

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseleda-
mot Petrosibir Exploration AB, Director East Vision
SA, Director Balthasar Sarl

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

Optioner i Bolaget: -

Konvertibler i Bolaget: nominellt 600 000 kr

Zenon Potoczny

Styrelseledamot och President Shelton Canada Corp sedan
2010

Utbildning och tidigare erfarenheter: Ingenjorsexa-
men (MSc) och en MBA frin University of Toronto,
f6dd och uppvuxen 1 Ukraina och har vidstrackt
erfarenhet bide av olje- och gasindustrin samt inter-
nationell verksamhet

Andra pagiende uppdrag: President i kanadensisk-
ukrainska handelskammaren, partner/deligare i G8
Investments (privat bolag)

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Aktieinnehav 1 Bolaget: 223 703 B-aktier

Optioner i Bolaget: 4 096 000, som ger ritt att
teckna 176 000 B-aktier

Konvertibler 1 Bolaget: -

Freddie Linder
Styrelseledamot sedan 2011

Utbildning och tidigare erfarenheter:

40 irs erfarenhet av petroleumindustrin som Explo-
ration Manager, Technical Director och Managing

Director inom upstream och Business Development
och Marketing Director inom downstream. Kandi-
datexamen i geologi frin Lunds universitet

Andra pagiende uppdrag: Styrelseledamot i Clean
Oil Technology AB, styrelseledamot i Bostadsritts-
foreningen Ryttaren
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Tidigare uppdrag de senaste fem aren: styrelseleda-
mot och suppleant Preem Finans Aktiebolag, styrel-
sesuppleant SPBI Service AB, EFT Preem Aktiebo-
lag, styrelseledamot och OF Scanlube Aktiebolag,
styrelseledamot VindIn AB

Aktieinnehav 1 Bolaget: -
Optioner 1 Bolaget: -

Konvertibler i Bolaget: -

Ledande befattningshavare

Robert Karlsson
Verkstillande direktor sedan 2009

Utbildning: Magisterexamen fran Handelshogskolan
1 Stockholm

Andra pagiende uppdrag: styrelseledamot och
verkstillande direktor Petrosibir Exploration AB,
styrelsesuppleant 1 TK Fastigheter AB

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: styrelseleda-
mot Shelton Petroleum AB, styrelseledamot JM City-
fastigheter 1 Helsingborg AB, styrelseledamot Fujitsu
Services AB, styrelseledamot GL Bodservice AB och
Fastighetsbolaget Strandpromenaden, styrelseledamot
12E Energisystemintegration AB och A-Tind AB,
styrelsesuppleant Cell Innovation AB, styrelseleda-
mot Cell Telecom AB, styrelseledamot Cell Net-
work Frolunda AB, styrelseledamot ADB-gruppen
Horisonten Stockholm AB, styrelsesuppleant Cell
Network Consulting AB, styrelseledamot M:OPEN
AB och Cell Network Malmo AB, styrelsesuppleant
IT Akademin AB, styrelseledamot Bivanti Konsult
AB, styrelsesuppleant Cell Network Frolunda Intres-
senter AB, styrelseledamot Mandator Kanelsnickan
AB, styrelsesuppleant 1 BPL 1 Linkoping AB, styrel-
seledamot A-Tind AB, styrelseledamot Cell Network
Frolunda Holding AB

Aktieinnehav 1 Bolaget: 22 867 B-aktier

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

Konvertibler 1 Bolaget: -

Zenon Potoczny

Styrelseledamot och President Shelton Canada Corp sedan
2010

Se ovan.




Gunnar Danielsson
Ekonomi- och finansdirektor (CFO) sedan 2011

Utbildning och tidigare erfarenheter: Civilekonom-
examen frin Stockholms universitet, mer in tjugo
ars erfarenhet som revisor pa Ernst & Young, varav
sju dr 1 Moskva dir han som partner var ansvarig for
revisionen av nordiska bolag verksamma 1 Ryssland
och ryska bolag noterade pa utlindska borser.

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: CFO p3 Kopy-
lovskoye AB, Styrelseledamot Bostadsforeningen Oden

Aktieinnehav 1 Bolaget: 2 000 B-aktier
Optioner: 80 000, som ger ritt att teckna 80 000
B-aktier

Konvertibler 1 Bolaget: nominellt 60 000 kr

Sergey Titov
Manager Business Development, konsult sedan 2007

Utbildning och tidigare erfarenheter: En av initia-
tivtagarna till Petrosibir; produktionsingenjor vid
Tyumensky Neftegazovy-universitetet, erfarenhet
frin den ryska oljesektorn, innefattande posten som
vd for Tyumenneftegaz, oberoende konsult for ett
antal ryska mindre oljeforetag i de sodra delarna av
Tyumen Oblast

Andra pagiende uppdrag: Partner Sinco Resurs
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Aktieinnehav 1 Bolaget: 363 192 B-aktier (via foretag)
Optioner i Bolaget: -

Konvertibler 1 Bolaget: -

Killa for innehav: Euroclear och www.fi.se

Revisor

Till revisor 1 Bolaget valdes vid extra bolagsstimman
den 9 juli 2009 Ernst & Young AB, org.nr 556053
5873, Box 7850, 103 99 Stockholm. P3 drsstimman
den 22 maj 2012 omvaldes Ernst & Young AB till
revisor 1 Bolaget. Per Hedstrom, fodd 1964, aukto-
riserad revisor och medlem i FAR, ir och har varit
huvudansvarig revisor sedan 9 juli 2009.

Ovriga upplysningar

Det foreligger inga familjeband mellan Bolagets
styrelseledamoter eller ledande befattningshavare
utover att Bjorn Lindstrom och Katre Saard ir sam-
manboende. Det forekommer inte nigra intressekon-
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flikter eller potentiella intressekonflikter mellan ovan
nimnda styrelseledamoter och ledande befattnings-
havare, a ena sidan, och Bolaget 4 ena sidan, det vill
siga nimnda personer har inga privata intressen som
kan tiankas std i konflikt med Bolagets intressen med
undantag for det ekonomiska intresse som foljer av
de innehav i Bolaget som dessa personer har enligt
ovan och med undantag for de ekonomiska intressen
som anges 1 avsnittet transaktioner med nirstiende, se
”Kompletterande information”.

Ingen av Bolagets styrelseledamoter eller ledande be-
fattningshavare har under den senaste femarsperioden
domts 1 bedrigerirelaterade mal. Dirutover har ingen
av styrelseledamoterna eller ledande befattningsha-
varna varit inblandad 1 nagon konkurs, likvidation
eller konkursforvaltning i egenskap av styrelseledamot
eller ledande befattningshavare de senaste fem aren.
Under den senaste femarsperioden har det inte fun-
nits, och finns inte heller, ndgra anklagelser och/eller
sanktioner frin myndigheters sida mot nigon av de
nimnda personerna. Ingen av dessa personer har un-
der den senaste femdrsperioden forbjudits av domstol
att ingd som medlem av forvaltnings-, lednings- el-
ler kontrollorgan 1 ett bolag eller att ha ledande eller
overgripande funktioner hos ett bolag. Det har inte
traffats nigon sirskild 6verenskommelse mellan storre
aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra parter
enligt vilken ndgon nuvarande befattningshavare har
valts in 1 nuvarande befattning. Inte heller har nigon
nuvarande styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare ingdtt ndgot dtagande som begrinsar hans eller
hennes mojligheter att avyttra sitt innehav av aktier 1
Bolaget inom viss tid.

Styrelseledaméterna och de ledande befattningsha-
varna har kontorsadress c/o Shelton Petroleum AB,
Hovslagargatan 5B, SE-111 48 Stockholm.

Ersattning till styrelsen, ledande
befattningshavare och revisor

Arvode till styrelsen och revisorer

Styrelseordforanden och de 6vriga styrelseledamoterna
arvoderas i enlighet med arsstimmans beslut eller vid
behov i enlighet med beslut fattade vid senare hillna
bolagsstimmor. Vid drsstimman den 22 maj 2012
beslutades att arvode till styrelsen skall utgd enligt
foljande for tiden intill nista arsstimma. Arvode till
styrelsen skall utgd med 160 000 kronor till styrelsens
ordférande och 80 000 kronor vardera till 6vriga leda-
moter med undantag for Zenon Potoczny som ir an-
stilld i Koncernen. Vid arsstimman den 22 maj 2012
beslutades dven att arvode till Bolagets revisor skall
utga enligt lopande rikning. Ytterligare information
dterfinns 1 avsnittet "Kompletterande information”.
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Principer for ersattning och ovriga anstall-
ningsvillkor for ledande befattningshavare

Vid drsstimman den 22 maj 2012 beslutades om
principer for ersittning till ledande befattningsha-
vare enligt foljande. Ledningens ersittning skall

vara marknadsmissig och konkurrenskraftig for att
foretaget skall kunna behalla kvalificerade medar-
betare. For den enskilde befattningshavaren skall
ersittningens niva baseras pa faktorer som befattning,
kompetens, erfarenhet och prestation. Utover fast
16n skall ledningen kunna erhalla rorlig 16n, pension,
andra férmdner samt incitamentsprogram. Den fasta
Ionen, som skall vara individuell och differentierad
utifrdn individens ansvar, erfarenheter och presta-
tioner, faststills utifrdin marknadsmaissiga principer.
Rorlig 16n skall baseras pd Bolagets resultattillvixt.
Den drliga rorliga delen kan 1 normalfallet uppga

till maximalt 30 procent av den fasta 16nen. Ovriga
formaner skall motsvara vad som anses rimligt 1
forhallande till praxis pd marknaden. Delarna avser
att skapa ett balanserat ersittnings- och formanspro-
gram som aterspeglar medarbetarnas prestationer och
ansvar samt Bolagets resultatutveckling. Styrelsen far
fraingd dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns

sarskilda skal for det.

Avgangsvederlag och pensionsataganden

Det finns inga utfistelser om avgingsvederlag.
Uppsigningstiden for verkstillande direktoren i
Bolaget dr sex minader frin befattningshavarens sida

och tolv minader frin Bolagets sida. Bolaget har

en faststilld pensionsplan for personal och ledande
befattningshavare 1 Koncernforetagen i Sverige,
Ryssland och Ukraina. Pensionsavgiften ir avgiftsbe-
staimd. Koncernen har inga ytterligare torpliktelser
ndr avgifterna vil ir betalda. Avgifterna redovisas
som personalkostnader nir de forfaller till betal-
ning. Aven verkstillande direktSren omfattas av ett
avgiftsbestimt pensionssystem och erhiller en avsitt-
ning till detta pa 25 procent av 16nen per ar. Enligt
detta avgiftsbestimda system sker intjinandet genom
Koncernens drliga betalningar av premier. Det finns
inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller
liknande formaner efter avtridande av tjinst.

Ersattningar 2011

For rikenskapsaret 2011 har ersittning till styrelse
och ledande befattningshavare utgitt enligt nedan.
Richard N. Edgar ir en av flera deligare 1 #Co
1144449 Ltd, Under 2011 har en manatlig ersittning
pa cirka 12 000 CAD utgitt till detta bolag avse-
ende projektledning, affirsutveckling och geologisk
expertis. Avtalet 16pte ut 2012 och har ¢j ersatts av
nytt avtal. Katre Saard idr en av flera deldgare 1 Alpcot
Capital Management Ltd. Under 2011 har en ersitt-
ning uppgdende till 1 641 tkr utgatt till detta bolag
avseende radgivning i samband med transaktionen
med Baltic som genomfoérdes under 2010. Avtalet har
16pt ut och ej ersatts av nytt avtal. Se dven avsnittet
”Kompletterande information”.

Grundlén/ Rorlig Ovriga ~ Pensions-

(tkr) Arvode ersattning  ersattning  formaner kostnad Summa
Per Hojgard, ordférande 175 0 0 0 0 175
Richard N. Edgar, ledamot 75 0 0 0 0 75
Peter Geijerman, ledamot 75 0 0 0 0 75
Freddie Linder, ledamot 75 0 0 0 0 75
Katre Saard, ledamot 75 0 0 0 0 75
Zenon Potoczny, ledamot och vice verkstéllande

direktor 0 987 0 0 0 987
Robert Karlsson, verkstéallande direktor 0 1225 0 43 300 1568
Ovriga ledande

befattningshavare, 2 stycken 0 1183 0 0 133 1316
Totalt styrelse och foretagsledning 475 3395 0 43 433 4 346
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Ersattningar till revisorer 2011

[ tabellen nedan framgdr arvoden for revisions-
uppdrag och andra uppdrag, kostnadstérda under
rikenskapsdret 2011, 1 Bolaget. Med revisionsuppdrag
avses granskning av drsredovisningen samt styrelsens
och verkstillande direktdrens forvaltning. Allt annat
ir andra uppdrag.

(tkr) 2011
Revisionsuppdrag Ernst & Young 908
Revisionsuppdrag utbver revisionsuppdraget, 263

Ernst & Young

Revisionsuppdrag, Alinga 35

Summa 1206
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Bolagsstyrning

Nedanstaende bolagsstyrningsrapport har hdmtats fran Shelton Petroleums arsredovisning 2011.
Nagon ny bolagsstyrningsrapport har inte presenterats sedan publiceringen av arsredovisningen
2011. Efter bolagsstyrningsrapporten nedan Idmnas en redogdrelse for relevanta hdndelser som
intréffat efter det att bolagsstyrningsrapporten offentliggjordes, se slutet av detta avsnitt. Det &r
Bolagets uppfatining att Bolaget alltidmnt foljer Svensk kod fér bolagsstyrning.

Inledning

Shelton Petroleum AB med organisationsnummer
556468-1491 registrerades som aktiebolag 1993

och har sitt site 1 Stockholm, Sverige. Till grund

for foretagets styrning — fran aktiedgare, styrelse,
verkstillande direktor till foretagsledning — finns
externa lagar, regler, reckommendationer samt
interna regelverk. Aven bolagsordningen ir ett
centralt dokument avseende styrningen av foretaget.
Enligt bolagsordningen ska bolaget bedriva produk-
tion och/eller prospektering av naturresurser i eget
namn, via dotterbolag eller genom mindre deli-
garskap samt bedriva dirmed forenlig verksamhet.
Bolagsordningen innehiller dven uppgifter om bland
annat aktiekapital, roster, antal styrelseledaméter och
revisorer samt bestimmelser om kallelse och agenda
for drsstimman. Den finns 1 sin helhet pa bolagets
webbsida www.sheltonpetroleum.com.

Shelton Petroleum efterstriavar att vara ett transparent
och strukturerat bolag som lever upp till de krav som
stills av professionella investerare. Bolagets styrelse
tillforsakrar kvaliteten pd den finansiella rapporte-
ringen och kommunikationen med marknaden ge-
nom interna kontrollsystem, och har l6pande kontakt
med bolagets revisorer Ernst & Young.

God bolagsstyrning skapar virde genom att sikerstilla
att bolag skots pa ett for aktiedgarna sd effektivt sitt
som mojligt. Detta syftar 1 sin tur till att forbittra for-
troendet f6r bolagen pa kapitalmarknaden och hos den
svenska allminheten och dirigenom skapa goda be-
tingelser for bolagens forsorjning av riskvilligt kapital.

Borsreglerna

Bolaget ir noterat pi NGM Equity-borsen. Bolagets
B-aktie handlas under namnet SHEL B. Aktier av se-
rie A ir ¢j noterade. NGM:s borsregler dr en integre-
rad del av noteringsavtalet mellan bolaget och NGM
Equity. Mer information om bérsreglerna finns pa
www.ngm.com. Noteringsavtalet dr ett avtal mellan
NGM och bolaget avseende kraven gillande notering
pa NGM Equity-borsen.
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Kod for bolagsstyrning

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) ir en
samling riktlinjer for god bolagsstyrning som alla
borsnoterade bolag dr forpliktade att tillimpa. Koden
iterfinns pd www.bolagsstyrning.se. Syftet med
Koden ir att stirka sjalvregleringen och 6ka allmin-
hetens insyn 1 svenska foretag, samt att 6ka allmin-
hetens kinnedom om och fortroende for den svenska
bolagsstyrningsmodellen. Kollegiets uppdrag ir att
torvalta Koden och pi andra sitt frimja god bolags-
styrning 1 svenska borsnoterade bolag.

Kollegiets verksamhet 4r en del av det svenska ni-
ringslivets sjilvreglering pa virdepappersmarknaden.
Koden bygger pa principen 0]j eller forklara, vilket
innebir att samtliga regler inte alltid maste f6ljas och
att det inte utgor nigot brott mot Koden att avvika
frin en eller flera enskilda regler om motiv finns och
forklaring limnas. Bolaget efterlever Koden.

Bolagsstyrningsrapport

Svenska foretag, vars aktier ir upptagna till handel pa
svensk reglerad marknad ska 1 enlighet med bestim-
melser 1 drsredovisningslagen (1995:1554) och Svensk
kod for bolagsstyrning enligt Kollegiet 6r svensk
bolagsstyrning uppritta en bolagsstyrningsrapport.
Denna bolagsstyrningsrapport limnas 1 enlighet med
Arsredovisningslagen och Koden och redogér for
Shelton Petroleums bolagsstyrning under rikenskaps-
aret 2011. Revisorsyttrande om bolagsstyrningsrap-
porten aterfinns 1 revisionsberittelsen pd sidan 74 1
arsredovisningen.

Bolagsstyrning inom
Shelton Petroleum

God bolagsstyrning

Det hogsta beslutande organet ir bolagsstimman,
dir Shelton Petroleums aktiedgare utdvar sitt infly-
tande 1 foretaget. Valberedningen tillvaratar samtliga



aktiedgares intressen och har en beredande roll infor
drsstimman avseende bland annat forslag om styrel-
sens sammansittning. Styrelsen forvaltar, for dgarnas
rikning, foretagets angeligenheter. Shelton Petrole-
ums styrelse leds av styrelseordférande Per Hojgard.
Styrelsen utser den verkstillande direktoren som
ansvarar for foretagets I6pande forvaltning i enlig-
het med styrelsens anvisningar. Ansvarstordelningen
mellan styrelsen och verkstillande direktoren tydlig-
gors 1 instruktioner och arbetsordningar som faststills
irligen av styrelsen.

For att effektivisera och férdjupa sitt arbete 1 vissa
fragor har styrelsen inrittat tvd utskott: Revisionsut-
skottet och Ersittningsutskottet.

Revisionsutskottet sikerstiller bland annat kvaliteten
i den finansiella rapporteringen och eftektiviteten 1
den interna kontrollen i féretaget. Revisionsutskot-
tet utgor den frimsta kommunikationsvigen mellan
styrelsen och foretagets revisor.

Ersittningsutskottet har till uppgift att bland annat
folja och utvirdera tillimpningen av riktlinjer for er-
sattning till ledande befattningshavare samt att bereda
fragor rorande ersittning och ersittningsformer till
bolagsledningen.

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

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

Aktieagare
genom
bolagsstamma

Arsstimman

Arsstimman ir bolagets hogsta beslutande organ dir
alla aktiedgare har ritt att delta. Aktier av serie A be-
rittigar till tio roster per aktie, medan aktier av serie
B berittigar till en rost per aktie. I dvrigt har aktierna
samma rittigheter. Beslut fattade pd arsstimman om-
fattar bland annat val av styrelseledamaéter och ordf6-
rande, ansvarsfrihet och arvode for ledamoter, val av
bolagets revisorer och faststillande av deras arvode,
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faststillande av Koncernens och bolagets balans- och
resultatrikningar.

Shelton Petroleums arsstimma 2011 holls den 17 mayj
i Stockholm. P4 stimman representerades 12 procent
av rosterna och 11 procent av kapitalet. P4 stimman
beslutades, forutom vad som avses 1 ovanstiende
stycke, om sammanliggning av aktier av serie A

och serie B 1:50, om att ge styrelsen bemyndigande
att emittera aktier och andra finansiella instrument
motsvarande maximalt 5 miljoner nya aktier (efter
genomford sammanliggning) fram till nistkom-
mande drsstimma. Dessutom fattades beslut om vissa
indringar 1 bolagsordningen. Pa hemsidan finns
samtliga erforderliga dokument infor arsstimman
samt protokollet fran drsstimman.

Arsstimman i Shelton Petroleum hills under forsta
halviret. Tid och ort for stimman samt information
om aktiedgares ritt att fi drende behandlat pd stim-
man meddelas senast 1 samband med tredje kvar-
talsrapporten. Kallelse till arsstimman offentliggors
tidigast sex och senast fyra veckor fore drsstimman.

Arsstimman 2012 dger rum den 22 maj i Stockholm.
Aktiedgare som ville ha ett irende behandlat p3 drs-
stimman kunde limna drenden for behandling av
drsstimman fram till den 3 april 2012.

Ovriga bolagsstimmor

Under 2011 holls en extra bolagsstimma varvid
beslut fattades om att godkinna att sidana konverti-
belinnehavare som omfattas av reglerna i 16 kapitlet
aktiebolagslagen ska dga ritt att delta i emission av
konvertibelt skuldebrev 2012/2013.

Valberedningen och nomineringsprocessen

Valberedningens frimsta uppgift ir att foresld styrelse-
kandidater 1 bolaget. Pa bolagsstimman faststills kri-
terierna for tillsittning av ledaméter 1 valberedningen.
I enlighet med de principer som fastslogs av drsstim-
man bestar valberedningen av styrelseordférande samt
envar av de tre rostmissigt storsta dgarna, baserat pa
Euroclear Sweden AB:s tillhandahallna forteckning
over registrerade aktiedgare (igargruppsvis) per den
31 oktober 2011. Valberedningens ledamaoter infor
2012 irsstimma bestir av Bjorn Lindstrom, Katre
Saard, Erik Lindholm samt Per Hojgard (styrelseord-
forande). Bjorn Lindstrom ir ordférande 1 valbered-
ningen da han anses ha god kunskap om bade bolaget
och de svenska reglerna och kan silunda pa ett bra

satt representera aktiedgarnas intressen. Det beslutades
vidare att valberedningen ska utse en ny ordférande
ifall ordférandens uppdrag upphér i fortid.

Utover uppgiften att foresla styrelsekandidater till
arsstaimman, ska valberedningen limna forslag till
arsstamman 2012 vad giller ersittning till ordféran-
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den och de dvriga styrelseledaméterna, ersittning for
styrelseutskottsarbete, val av revisorer och revisors-
arvoden samt val av ordférande pa arsstamman. I sitt
nomineringsarbete har valberedningen bland annat
tagit del av utvirderingen av styrelsen och dess arbete
samt styrelseordforandens redogdrelse for foretagets
verksamhet, mail och strategier. Valberedningen har
ocksa tagit del av utvirdering av revisionsinsatsen
samt revisionsutskottets forslag till revisor och arvo-
dering av revisionsinsatsen.

Det ir viktigt att varje kandidat till styrelsen har ritt
profil och meriter for den specifikt eftersokta kompe-
tensen. For att bedoma i vilken grad den nuvarande
styrelsen uppfyller de krav som kommer att stillas

pd styrelsen till f8ljd av foretagets lige och framtida
inriktning har valberedningen diskuterat styrelsens
storlek och sammansittning, vad avser till exempel
branscherfarenhet, kompetens, internationell erfaren-
het och mingfald.

Ersittning har inte utgatt till ordférande eller de
ovriga ledamoéterna i valberedningen for deras arbete.
Valberedningens forslag, dess motiverade yttrande till
foreslagen styrelse samt kompletterande information
om foreslagna styrelseledamoter och revisor offent-
liggdrs senast 1 samband med kallelsen och presen-
teras tillsammans med en redogérelse for valbered-
ningens arbete pa drsstimman 2012.

Styrelsens sammansattning, uppgifter och
arbetsordning

Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestd av lagst tre
och hégst tta ledaméter. Arsstimman viljer styrel-
seledamoter for en period fram till nista drsstimma,
vanligtvis ett ar. Styrelseledamdterna nomineras 1
enlighet med den nomineringsprocess som antas pa
drsstimman. Styrelsens sammansittning beslutas ge-
nom omrostning av aktiedgarna pi drsstimman efter
rekommendation frin valberedningen.

Styrelsen har frin arsstimman 2011 bestdtt av styrel-
sens ordforande, fem ledaméter och inga suppleanter.

Styrelseordforanden utses av drsstimman. Styrelse-
ordforande ansvarar bland annat for att 6vriga styrel-
seledamoter far den information som behovs for att
kunna f6lja bolagets resultat, stillning, ekonomiska
planering och utveckling, likviditet samt kontrollera
att styrelsebeslut implementeras pa ett effektivt sitt
och att styrelsearbetet utvirderas varje ar. Styrelse-
ordforande uppritthiller rapporteringsanvisningar
for foretagsledningen, som utarbetats av vd och
godkints av styrelsen. Styrelseordférande deltar inte 1
beslutsfattandet angdende den lopande verksamheten.
Styrelseordféranden ir inte anstilld 1 bolaget, erhiller
ingen 16n frin bolaget och 4r inte berittigad att delta
1 bolagets eventuella framtida incitamentsprogram.
Under 2009 emitterades 3 253 805 teckningsoptioner

(som efter genomford split 1:50 ger ritt att teckna 65
076 aktier av serie B till en kurs om 30 kronor) till
styrelseordférande. Emissionen av teckningsoptioner
dgde rum innan kodens regler om att styrelseledamé-
ter inte ska omfattas av incitamentsprogram tridde 1
kraft. Styrelsens arbete styrs, utover lagar och rekom-
mendationer, av styrelsens arbetsordning. Styrelsen
ser drligen Gver arbetsordningen och faststiller den
genom styrelsebeslut.

Styrelseordforanden initierar en gang per dr, 1 enlig-
het med styrelsens arbetsordning, en utvirdering av
styrelsens arbete. 2011 ars utvirdering har utforts sa
att varje styrelseledamot besvarat ett detaljerat fra-
geformulir uppdelat i ett antal olika avsnitt innefat-
tande bland annat styrelsens sammansittning och
kompetenser, kvalitet pa underlag och méten och hur
styrelsearbetet har genomforts. Utvirderingens syfte
ir att fi en uppfattning om styrelseledaméternas dsikt
om hur styrelsearbetet bedrivs och vilka dtgirder
som kan goras for att effektivisera styrelsearbetet.
Avsikten dr ocksd att fi en uppfattning om vilken

typ av frigor styrelsen anser bor ges mer utrymme
och pa vilka omriden det eventuellt krivs ytterligare
kompetens i styrelsen. Resultatet av utvirderingen
har diskuterats 1 styrelsen och har av styrelsens ordfo-
rande delgivits valberedningen.

Styrelsen utvirderar fortlopande verkstillande direk-
torens arbete genom att folja verksamhetens utveck-
ling mot de uppsatta malen. En ging per ar gors en
formell utvirdering som diskuteras med den verkstil-
lande direktoren.

Andelen kvinnor och andelen utlindska ledamoter

1 styrelsen dr 17 respektive 33 procent. For nirmare
presentation av styrelsen se sidan 22 i drsredovisning-
en och hemsidan.

Styrelsesammansittningen 1 Shelton Petroleum
uppfyller kraven avseende oberoende ledaméter.
En av styrelseledamoterna ir deldgare 1 ett bolag
som uppbringar konsultarvoden for utfort arbete.
Valberedningen och foretaget anser inte att sidant
arvode innebir att denna ledamot dr beroende av
Shelton Petroleum eller dess ledning. Det foreligger
inga familjeband mellan bolagets styrelseledaméter
eller ledande befattningshavare. Mellan bolaget
och Alpcot Capital Management Ltd. 16per sedan
den 15 december 2008 ett avtal avseende finan-
siell raidgivning och kapitalanskaffning. Avtalet dr
resultatbaserat och innebir ingen 16pande manatlig
kostnad.

Alpcot Capital Management Ltd. kontrolleras av
ett antal av bolagets aktieigare som tillsammans
dger mer an 10 procent av aktierna och rosterna,
varav Katre Saard ir en. Katre Saard anses darfor ej
vara oberoende av storre dgare. Zenon Potoczny ir
anstalld av bolaget och anses dirfor ej vara obero-



ende av bolaget. En samlad bedomning av respektive
styrelseledamots oberoende presenteras i tabellen pa
sidan 32 1 drsredovisningen.

Styrelsens arbete 2011

Enligt gillande arbetsordning ska styrelsen halla
minst ett ordinarie styrelsemote per kvartal. Vid
ordinarie styrelsemoten ska en fastlagd dagordning
foljas som bland annat omfattar rapport frin vd om
affirslige och prognoser, ekonomisk och finansiell
status inklusive likviditet, investerings- och avytt-
ringsbeslut samt budget.

Under dret har hallits sju styrelsemoten varav fyra
ordinarie, ett konstituerande och tva extraordinarie
styrelsemoten. Respektive ledamots niarvaro pre-
senteras 1 tabellen pa nista sida. Utover detta triffas
styrelsen drligen under hosten for genomging av
strategi, mal och affirsplan.

Infor styrelsemotena har ledaméterna erhillit omfat-
tande skriftligt material betriffande de fraigor som
ska behandlas vid motet. Mycket av styrelsens tid har
under dret dgnats at operativ planering och uppfolj-
ning, tillvixt, forvirv av tillgdngar samt finansie-
ringsfragor.

En viktig del av styrelsearbetet 4r de finansiella rap-
porter som presenteras vid varje ordinarie styrelse-
mote, bland annat infor bokslutskommunikén och
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fande bolagets finansiella stillning. Vid de ordinarie
styrelsemotena limnas dven rapporter betriffande det
l6pande arbetet i de olika linderna samt fordjupade
analyser och atgiardsforslag betriffande investeringar
och finansieringsalternativ. Utskottsarbetet utgor

en betydande del av styrelsearbetet. For utforligare
beskrivning av utskottens arbete under 2011, se
avsnittet Styrelseutskott nedan. Foretagsledningen
har under dret presenterat virdeskapande planer for
expansion, inklusive analyser betriffande verksamhe-
ten och investeringsmoijligheter. Dessa analyser och
konsekvenserna dirav har diskuterats och bedémts
inom styrelsen sivil med avseende pa enskilda
expansionsplaner som i samband med 6vergripande
strategidiskussioner.

Forandringar pd marknaden och 4ndrad lagstiftning
har ocksa stillt 6kade krav pa behandling av bolags-
styrningsfrigor, ersittningsfragor, regeltillimp-
ningsfrigor, frigor kring valberedningsarbetet och
styrelsearvodering.

Utover deltagande 1 revisionsutskottets moten och
16pande kontakter med ordférande och ordinarie
ledamoter har bolagets revisor medverkat vid styrel-
semote dir styrelseledamoterna har haft mojlighet att
stilla fragor till revisorn utan att representanter for
bolagsledningen varit nirvarande.

Revisionsutskottets ledamoter dar Per Hojgard (ordfo-
rande), Katre Saard och Peter Geijerman. Revisions-
utskottets ordférande ir att anse som oberoende av
bolaget och storre dgare. Under dret har revisionsut-

delarsrapporterna. 11: .. .

PP skottet hallit fyra ssmmantriden, normalt i samband
Styrelsens Nirvaro Oberoende Oberoende Revisions-  Ersittnings- Totalt arvode
sammansatining Nationalitet Invald 2011 bolaget dgare utskott utskott thr
Per Hojgard, orditrande Sverige 2009 717 Ja Ja X X 175h
Richard N. Edgar, ledamot Kanada 2010 77 Ja Ja X 75
Peter Geijerman, ledamot Sverige 2009 77 Ja Ja X X 75
Freddie Linder, ledamot Swverige 2011 77 Ja a 75
Zenon Potoczny, ledamot, vice VD*  Kanada 2010 6/7 Nej Ja a87
Katre Saard, ledamot Sverige 2009 717 la Nej X 75
Totalt 1462

* Zenon Potoczny ar anstalld av bolaget och uppbdar inget styrelsearvode. Totalt arvode avser 16n och pensionsfarmaner.

Styrelseutskott

Styrelsen har inrittat tva styrelseutskott som ett led 1
att effektivisera och fordjupa styrelsens arbete 1 vissa
fragor: revisionsutskottet och ersittningsutskottet.
Utskottens ledamoter utses vid det konstituerande
styrelsemotet for ett ar 1 taget och arbetet regleras av
de drligen faststillda utskottsinstruktionerna. Utskot-
ten har framfor allt en beredande och handliggande
roll. De fragor som behandlats vid utskottens moten
protokollfors och rapport lamnas vid efterféljande
styrelsesammantride.

Styrelsen far ocksd manadsvis rapportering betraf-

med kvartals- och drsrapporterna. Revisionsutskottet
har bland annat under 2011:

* Behandlat kvartalsrapporter samt bokslutskom-
munikén;

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

* Haft I6pande kontakt med externa revisorer samt
foljt upp eventuella noteringar som rapporterats;

e Granskat och dvervakat revisorns oberoende och
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sjalvstindighet (inklusive tillhandahéllande av
andra tjanster 4n revisionstjanster), samt

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

Ersittningsutskottets ledamoter dr Per Hojgard (ord-
forande), Peter Geijerman och Richard N. Edgar.
Ersittningsutskottet har under dret haft tva moten.
Ersittningsutskottets har bland annat under 2011:

» For styrelsen berett frigor rorande ersittning i
form av fast och rorlig 16n, pension, avgangsve-
derlag samt eventuella dvriga ersittningsformer
for bolagsledningen;

* Foljt och utvirderat pigiende och under dret
avslutade program for rorliga ersittningar for
bolagsledningen och konstaterat att ndgra rorliga
ersittningar inte foreligger, samt

» Foljt och utvirderat tillimpningen av riktlinjer
for ersittning till ledande befattningshavare samt
gillande ersittningsstrukturer och ersittningsni-
vier och konstaterat att bolaget foljer riktlinjerna.

Revisorer

Revisorn har till uppgift att pa aktieigarnas vignar
granska Shelton Petroleums drsredovisning och bok-
foring samt styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning. Huvudansvarig revisor limnar ocksi en
revisionsberittelse till arsstaimman, ett yttrande om
tillimpning av riktlinjer f6r 16n och annan ersittning
samt ett yttrande om Bolagsstyrningsrapporten.

Ernst & Young ir bolagets revisor och auktoriserade
revisorn Per Hedstrém ir huvudansvarig revisor.

Utéver revisionen har revisionsbolaget de senaste
dren haft ett begrinsat antal 6vriga uppdrag for Shel-
ton Petroleum.

I huvudsak har det rort sig om revisionsnira tjins-
ter sisom tjanster vid nyemissioner och fordjupade
genomgaingar i samband med revision. Revisorns
oberoende i forhillande till foretaget sakerstills ge-
nom att vald revisor endast 1 begrinsad utstrickning
tillats utfora andra tjinster 4n revision. For specifika-
tion av ersittning till revisorer, se sidan 59 i arsredo-
visningen.

Ersattningsfragor

Styrelseordforanden och de 6vriga styrelseledamaoter-
na arvoderas i enlighet med drsstimmans beslut eller
vid behov 1 enlighet med beslut fattade vid senare
hillna bolagsstimmor. Styrelseordféranden erhaller
ett hogre arvode dn 6vriga ledamoter med anled-
ning av den extra arbetsinsats detta uppdrag innebar.
Styrelsens ersittning anges i tabellen pa sidan 32 samt
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1 noterna till drsredovisningen under Ersittning till
personal och ledande befattningshavare.

Ersittningsfrigor behandlas av styrelsen inom ramen
tor styrelsens ordinarie arbete och omfattar att in-
formera sig om, samt fatta beslut om, fragor som ror
ersittning till foretagsledningen. Ersittningsutskot-
tets Overgripande mal ir att ge styrelsen formaliserade
och bekantgjorda processer for beslut om ersittningar
till ledande befattningshavare. Ersittningar och andra
anstillningsvillkor t6r ledande befattningshavare ska
utformas med syfte att sikerstilla bolagets tillging
till befattningshavare med den kompetens bolaget
behover till £6r bolaget anpassade kostnader och si

att de far for verksamheten avsedda eftekter. Ersitt-
ningar och andra anstillningsvillkor ska baseras pa de
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
som faststillts av drsstimman.

For mer information om ersittningar till ledande
befattningshavare, se avsnittet Forslag till riktlinjer
for ersittning till ledande befattningshavare pa sidan
28 1 arsredovisningen 2011.

Intern kontroll och riktlinjer

Styrelsens arbete foljer regler och policys som ater-
finns i styrelsens arbetsordning, vilken antogs pa
styrelsemote 17 maj 2011. Arbetsordningen faststills
arligen, vanligtvis pa det forsta styrelsemdotet som
hills efter drsstimma i bolaget, och revideras vid
behov. Arbetsordningen beskriver hur styrelsen ska
bedriva sitt interna arbete, bland annat antalet ordi-
narie styrelsemoten, arbetsfordelningen inom sty-
relsen, samt styrelsens sammansittning och arbets-
satt. Dirutover ska styrelsen tillse att organisationen
avseende bokforingen och medelsforvaltningen
innefattar tillfredsstillande kontroll, att fortlopande
bedoma bolagets affirslige, prognoser samt eko-
nomiska och finansiella status inklusive likviditet,
att skriftligen faststilla en vd-instruktion, samt att
utova tillsyn dver att vd:n fullgor sina dtaganden.
For bolaget har styrelsen faststillt en sirskild vd-
instruktion.

Enligt Koden och den svenska aktiebolagslagen
ansvarar styrelsen for bolagets interna kontroll och
riskhantering. Styrelsens ambition ir att fortsitta
det systematiska arbetet med att ytterligare forstirka
den interna styrningen och kontrollen i takt med att
bolaget vixer och utvecklas. Styrelsen har tidigare
faststallt utdelningspolicy, finanspolicy respektive
informationspolicy. I basen f6r kontrollmiljén ingir
ocksd koncerngemensamma redovisnings- och rap-
porteringsinstruktioner, instruktioner for befogen-
heter och attestritter. Det rdder i Koncernen en klar
ansvarsfordelning och inbyggda kontroller. Intern
kontroll, 6vervakning, riskbedomning, riskhantering
och uppfdljning sker pa flera nivier i Koncernen,



savil pa dotterbolagsnivd som pa Koncernniva, och
arbetet ingar i respektive lednings och chefs ordinarie
uppgifter.

Tydlig avrapportering till 6verordnad niva sker re-
gelbundet varvid en god forstielse for hur affiren av-
speglas 1 siffrorna tillférsikras. De formella informa-
tions- och kommunikationskanalerna kompletteras
med en frekvent dialog mellan foretagsledningen och
ansvariga personer i de operativa enheterna. Som en
del av uppfoljning och utvirdering erhaller styrelsen
manatligen ekonomisk och operationell rapportering.
Denna ekonomiska information utdkas innehallsmis-
sigt infor deldrsrapporterna, vilka alltid féregds av ett
styrelsemote dir styrelsen godkinner rapporten.

Vd dr ansvarig for sammanstillningen av arsredovis-
ningen, bokslutskommunikén, deldrsrapporterna och
manadsrapporterna samt sikerstiller att innehallet

1 dessa rapporter uppfyller gillande krav. Bolagets
styrelse godkinner innehillet 1 bokslutskommunikén
och deldrsrapporterna, varefter de omedelbart pu-
bliceras. Rapporterna ska framstillas 1 enlighet med
tillimplig lag och foreskrifter och 1 enlighet med
NGM:s borsregler.

Koncernledning

Verkstillande direktoren ansvarar fér den 16pande
operativa verksamheten. Koncernledningen presen-
teras nirmare under Foretagsledning och revisor 1
arsredovisningen.

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

Vissa stora aktiedgare

I enlighet med 6 kap. 6 § 2'st. p 31 ARL ska det
redovisas 1 bolagsstyrningsrapporten for direkta eller
indirekta aktieinnehav 1 bolaget som representerar
minst en tiondel av rostetalet for samtliga aktier 1
bolaget. Per den sista mars 2012 fanns det tvd sidana
innehav som representerades av dgargrupperingen
Alpcot Capital Management, Bjérn Lindstréom och
Katre Saard (12,8 procent) och Two Eye Fund (10,1
procent). Killa: Euroclear och www.fi.se.

Sedan publiceringen av Bolagsstyrningsrapporten har foljan-
de andringar skett. Pa drsstamman den 22 maj 2012 valdes
en ny styrelse, som bestir av Bjorn Lindstrom (ordforande),
Hans Berggren, Peter Geijerman, Katre Saard, Richard

N. Edgar, Zenon Potoczny och Freddie Linder. Pa det
konstituerande styrelsemdtet den 22 maj 2012 beslutades att
Revisionsutskottet skulle bestd av Bjorn Lindstrom, Hans
Berggren (ordforande) samt Katre Saard samt Ersdttningsut-
skottet av Bjorn Lindstrom (ordférande), Richard N. Edgar
och Peter Geijerman.

Styrelsen har sedan bolagsstyrningsrapporten publicerades
den 26 april 2012 hallit fem mdten, revisionsutskottet tvd
mdéten och ersdttningsutskottet ett mote.
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Kompletterande information

Vasentliga avtal

Shelton Petroleum har f6r sin verksamhet avtal av
normal omfattning som ar upprittade pa marknads-
missiga villkor, daribland hyresavtal och leasingavtal
avseende utrustning samt avtal kopplade till pro-
duktionsutbyggnadsprogram. Det finns dock inga
enskilda operativa avtal som visentligt kan paverka
Bolagets resultat eller finansiella stillning.

Under 2009 ingick Shelton Petroleum ett avtal om
samgdende med Shelton Canada Corp. (se vidare
avsnittet "Affirsidé, mal och strategi om detta samga-
ende). Under 2010 forvirvade Shelton Petroleum en
aktiepost 1 Tomsk Refining AB. Under 2010 f6rvir-
vade Shelton Petroleum idven en aktiepost 1 Baltic (se
nedan) och ingick Bolaget dven ett samarbetsavtal
med detta bolag. Vidare ir Shelton Petroleum part i
de samarbetsavtal som nirmare beskrivs under rubri-
ken “Partnerskap” nedan.

Licenser

Koncernens prospektering och framtida produk-
tion dr beroende av licenser och/eller tillstind som
beviljas av regeringar och myndigheter 1 Ryssland
och Ukraina.

I Ryssland innehar Bolagets heligda dotterforetag
licenserna. Licensen for Lelyaki-filtet 1 Ukraina inne-
has av Kashtan. Kashtan igs till 45 procent av Kon-
cernen och 55 procent av Ukrnafta, Ukrainas storsta
olje- och gasbolag. Se nedan angiende Kashtan.

Licenserna for oftshore-filten 1 Ukraina (Biryucha,
North Kerchenskoye och Arkhangelskoye) innehas av
det statliga ukrainska bolaget Chornomor-naftogaz.
Koncernen har ingatt ett samarbetsavtal med Chorn-
omornaftogaz avseende dessa licenser. Se nedan
angdende JIA.

Partnerskap — Kashtan

Koncernen innehar en 45-procentig dgarandel i
bolaget Kashtan. Kashtan ir gemensamt kontrollerad
av Koncernen tillsammans med Ukrnafta. Kashtan ir
licensinnehavare och operator av det producerande
oljefiltet Lelyaki i Chernigov.

Shelton har i samarbetsavtalet med Ukrnafta dtagit
sig att folja Kashtans bolagsordning och iaktta
sekretessbestimmelser. Enligt avtalet ska investe-
ringsbeslut avseende Kashtan fattas av parterna ge-
mensamt. Shelton har tagit sig att tillsammans med
Ukrnafta utfora och pro rata (efter andel) finansiera
de beslut som bolagsstyrelsen i Kashtan ma fatta.
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Kashtan genomfor f6r nirvarande ett arbetsprogram
i syfte att 6ka produktionen.

Partnerskap - JIA

Koncernen ir dven part 1 ett joint venture-avtal avse-
ende Joint Investment Activity #2847 (JIA). Genom
avtalet har Koncernen 50 procent av eventuell fram-
tida produktion i tre offshore licenser 1 Svarta Havet
(se ovan). JIA ir gemensamt kontrollerad av Koncer-
nen tillsammans med Chornomornaftogaz. I enlighet
med joint venture-avtalet har Koncernen dtagit sig att
folja joint venturets stadgar, iaktta sekretessbestim-
melser samt tillsammans med Chornomornaftogaz
utfora och pro rata (efter andel) finansiera joint ventu-
restyrelsens beslut, som fattas av parterna gemensamt.

Innehav i Baltic

Baltics stamaktier 4r listade pd AIM sedan maj 2006.
Foretaget har sitt huvudkontor 1 Kaliningrad med ett
representationskontor i London. Baltic bedriver termi-
nalverksamhet i Kaliningrad, Abenri och Rotterdam.
Baltic hade per den 31 december 2011 ett eget kapital
om 34 miljoner pund och presenterade ett resultat om
4,7 miljoner pund for 2011, fordelat pa ett genomsnitt-
ligt antal aktier om 100 754 242 aktier. Bolaget har
inte erhillit nigon utdelning frin Baltic under dret och
har inte nigon fordran eller skuld pi Baltic.

Bolaget och Baltic har ingitt ett samarbetsavtal som
huvudsakligen innebir att bolagen skall samarbeta for
att identifiera kunder for leverans av raolja och andra
produkter, erbjuda transport- och lagringstjinster
och inga swapavtal f6r petroleumprodukter. Samar-
betsavtalet innebir inte nagra dtaganden for Bolaget.

Likvidation av Tomsk Refining AB

Bolaget har tidigare innehaft aktier i Tomsk Refining
AB (TRAB) motsvarande cirka 15% av kapital och
roster. 2011 avyttrade TR AB sina ryska rorelsedri-
vande bolag och drsstimman 2011 beslutades att bo-
laget skulle trida i frivillig likvidation f6r att fordela
tillgdngarna till sina aktiedgare. I skiftet av TR AB:s
tillgangar har Bolaget erhillit cirka 69 miljoner kro-
nor. Likvidationsprocessen ir avslutad.

Tvister eller rattsliga processer

Shelton Petroleum har inte varit och ir inte part i
nigra rittsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (in-
klusive annu icke avgjorda drenden) under de senaste
tolv manaderna, som nyligen haft eller skulle kunna



fi betydande effekter pa Bolagets finansiella stillning
eller Ionsamhet. Bolaget ir heller inte medvetet om
ndgra sidana forfaranden som kan uppkomma, och
som skulle kunna fi betydande effekter pa Bolagets
finansiella stillning eller I16nsamhet.

Transaktioner med narstaende
efter den 31 december 2011

Mellan Koncernen och Sergey Titov (ledande be-
fattningshavare) 16per sedan den 1 november 2007
ett konsultavtal. Avtalet avser tjanster inom projekt-
ledning och affirsutveckling och har en 6msesidig
uppsigningstid om tre manader. Ersittningen enligt
avtalet uppgir till cirka 30 000 kronor per manad
vilket Koncernen bedéomer som marknadsmissigt.
Under forsta halviret 2012 uppgick ersittningen till
cirka 200 000 kronor.

Frin den 1 januari 2010 I6pte ett konsultavtal mellan
Koncernen och ett bolag (#Co 1144449 Alberta Ltd)
dir Richard N. Edgar (styrelseledamot) 4r en bland
flera deldgare. Avtalet 16pte ut per 30 juni 2012 och
har ej fornyats. Avtalet omfattade projektledning,
affarsutveckling och geologisk expertis. Ersittning
under forsta halvaret 2012 uppgick till cirka 500 000
kronor.
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Till Zenon Potoczny i hans egenskap av President
Shelton Canada, har som 16n utgitt cirka 500 000
kronor under forsta halviret 2012. Anstillningsav-
talet mellan Koncernen och Zenon Potoczny 16per
sedan den 1 januari 2010.

Det totala beloppet f6r ovanstiende transaktioner
under forsta halvaret 2012 uppgar siledes till cirka
1,2 miljoner kronor, vilket Koncernen bedéomer som
marknadsmaissigt. Darutdver har under nyss nimnda
period vissa ledande befattningshavare tecknat teck-
ningsoptioner i Bolaget for marknadsmaissigt pris, se
“Aktier, aktiekapital och dgarforhillanden” angdende
villkoren for dessa.

Bolaget var tidigare part 1 avtal med Alpcot Capital
Management. Detta avtal har 16pt ut och har inte
fornyats.
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Skattefragor i Sverige

Detta avsnitt &r en sammanfattning av de skattekonsekvenser som enligt nu géllande svensk skat-
telagstiftning kan uppkomma med anledning av att &ga aktier i Shelton Petroleum. Sammanfatt-
ningen vander sig till aktiedgare av serie B, om inte annat ségs och som ar obegransat skattskyldiga
i Sverige, om inte annat sags. Den &r inte avsedd att utttmmande behandla alla skattefragor som
kan uppkomma i sammanhanget, utan avser endast att ge allmén information. Den skatteméssiga
beddmningen av varje enskild aktiedgare eller innehavare beror delvis pa respektive aktiedgares
eller innehavares specifika situation. Sammanfattningen behandlar exempelvis inte de speciella
regler som géller for sa kallade kvalificerade aktier i famansforetag eller sddana juridiska personer
vars innehav raknas som lagertillgdngar i en naringsverksamhet. Sarskilda skattekonsekvenser
som inte ar beskrivna kan uppkomma ocksa for andra kategorier av aktiedgare, sasom exempelvis
investmentforetag, investeringsfonder och personer som inte ar obegransat skattskyldiga i Sverige.
Varje aktiedgare och innehavare rekommenderas att inhamta rad fran skatteexpertis avseende de
skattekonsekvenser som kan uppkomma till féljd av att aga aktier i Bolaget, exempelvis till féljd av
att utlandska regler, skatteavtal eller andra speciella regler ar tillampliga.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer

Vid forsdljning av aktier beskattas fysiska personer
och dodsbon for hela den uppkomna kapitalvinsten 1
inkomstslaget kapital. Skatt tas ut med 30 procent av
kapitalvinsten. Kapitalvinst respektive kapitalforlust
beriknas som skillnaden mellan forsiljningsersatt-
ningen (efter avdrag for eventuella forsiljningsut-
gifter) och de avyttrade aktiernas omkostnadsbelopp
(anskaffningsutgift).

Vid vinstberakningen anvinds genomsnittsmetoden.
Enligt denna skall omkostnadsbeloppet for en aktie
utgoras av det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for
aktier av samma slag och sort. Dirvid giller att betalda
och tecknade aktier ("BTA”) inte anses vara av samma
slag och sort som de befintliga aktierna forrin beslu-
tet om nyemission registrerats. Som ett alternativ till
genomsnittsmetoden kan 1 friga om marknadsnoterade
aktier, sisom aktier 1 Bolaget, den sa kallade schablon-
regeln anvindas. Denna regel innebir att omkostnads-
beloppet fir beriknas till 20 procent av forsiljningser-
sittningen efter avdrag for forsiljningsutgifter.

Kapitalforlust vid forsiljning av marknadsnoterade
aktier kan kvittas i sin helhet mot skattepliktiga kapi-
talvinster pa aktier under samma ir. Sidan kvittning
kan dven ske fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster
pd andra marknadsnoterade deligarritter 4n aktier
med undantag for andelar i investeringsfonder som
innehiller endast svenska fordringsritter (svenska
rintefonder). Kapitalforluster pa aktier som inte kan
kvittas p3 detta sitt fir dras av med upp till 70 pro-
cent mot ovriga kapitalinkomster.
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Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital med-
ges reduktion mot statlig och kommunal inkomst-
skatt pd inkomst av tjanst och niringsverksamhet
samt mot fastighetsskatt och fastighetsavgift. Sidan
skattereduktion medges med 30 procent f6r under-
skott som uppgar till hogst 100 000 kronor och med
21 procent tor underskott dirutéver. Underskott kan
inte sparas till ett senare beskattningsar.

Juridiska personer

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom
dodsbon, beskattas for alla inkomster inklusive
kapitalinkomster i inkomstslaget niringsverksamhet
efter en skattesats om 26,3 procent. For berikning av
kapitalvinst respektive kapitalforlust, se ovan under
avsnitt “Fysiska personer”. Avdrag for kapitalforluster
pa aktier eller andra deldgarritter medges bara mot
kapitalvinster pa deligarritter. Sddana kapitalforluster
kan dven, om vissa villkor dr uppfyllda, kvittas mot
kapitalvinster pa aktier och andra deligarritter som
uppkommit i bolag inom samma Koncern, under for-
utsittning att koncernbidragsritt foreligger.

Kapitalforluster som inte har kunnat utnyttjas ett
visst beskattningsar far sparas och dras av mot ka-
pitalvinster pa aktier och andra deldgarritter under
efterfoljande beskattningsar utan begrinsning i tiden.
Om aktierna i Bolaget utgor niringsbetingande an-
delar giller sirskilda regler.

Beskattning av utdelning

For tysiska personer och dédsbon ir skattesatsen
som giller f6r mottagen utdelning 30 procent. For
juridiska personer, utom dédsbon, ir skattesatsen
26,3 procent. For vissa juridiska personer giller



SHELTON PETROLEUM NOTERINGSDOKUMENT

sarskilda regler. For fysiska personer bosatta i Sverige ska juridiska personer ir normalt inte skattskyldiga
innehills preliminirskatt med 30 procent. Den preli- tor kapitalvinst pa svenska aktier annat dn om vinsten
minira skatten innehalls normalt av Euroclear eller, ir hinforlig till ett sa kallat fast driftstille i Sverige.
vid forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. For aktiedgare som inte ir skatterittsligt hemmaho-
rande i Sverige utgdr normalt svensk kupongskatt pa
Utlandska aktiesgare all utdelning fran svenska aktiebolag med 30 pro-

cent. Denna skattesats 4r dock i allminhet reducerad
genom skatteavtal som Sverige har ingitt med andra
linder for undvikande av dubbelbeskattning. Avdra-
get for kupongskatt verkstills normalt av Euroclear
eller, betriffande forvaltarregistrerade aktier, av

Fysiska personer som inte ir bosatta eller stadigvaran-
de vistas 1 Sverige beskattas normalt inte 1 Sverige vid
forsiljning av svenska aktier. Enligt en sirskild regel
kan emellertid en fysisk person som ir bosatt utanfor
Sverige inda bli beskattad 1 Sverige vid forsiljning av
svenska aktier, om personen under det kalenderir da
forsiljningen sker eller vid nagot tillfille under de tio
nirmast foregiende kalenderaren varit bosatt 1 Sve-
rige eller stadigvarande vistats hir. Tillimpligheten
av denna regel kan dock 1 viss min vara begrinsad

torvaltaren. For aktiedgare som ir juridiska personer
med hemvist inom EU utgir normalt inte svensk
kupongskatt om aktiedgaren innehar 10 procent eller
mer av kapitalet i det utdelande bolaget. Om aktierna
1 Bolaget utgor niringsbetingande andelar giller

. . sarskilda regler.
genom skatteavtal som Sverige har ingitt med andra &

linder for undvikande av dubbelbeskattning. Utlind-
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Bolagsordning

(Org. nr. 556468-1491)

Antagen vid arsstimma den 17 maj 2011.

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

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen har sitt site 1 Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska bedriva produktion, prospektering och distribution av naturresurser samt forvaltning och dgande av
sadana koncessioner 1 eget namn, eller via dotterbolag eller genom mindre deligarskap eller andra samarbets-
former, avensom idka dirmed f6renlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara lagst 38 000 000 kr och hogst 152 000 000 kr.

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

Antalet aktier av serie A och aktier av serie B skall kunna ges ut pd sint sitt att antingen aktier av serie A eller B
motsvarar samtliga aktier 1 bolaget.

Beslutar bolaget att mot annan betalning 4n apportegendom utge nya aktier av serie A och serie B, skall dgare
av aktier av serie A och serie B dga foretridesritt att teckna nya aktier av samma aktieslag i1 férhillande till det
antal aktier innehavaren forut dger (primir foretridesritt). Aktier som inte tecknas med primir foretradesritt
skall erbjudas samtliga aktieigare till teckning (subsidiir foretridesritt). Om inte silunda erbjudna aktier ricker
for den teckning som sker med subsidiar foretradesritt skall aktierna fordelas mellan tecknare 1 forhdllande till
det antal aktier de forut dger och 1 den man detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att mot annan betalning dn apportegendom ge ut aktier endast av serie A eller serie B eller teck-
ningsoptioner eller konvertibler, skall samtliga aktieigare, oavsett om deras aktier dr av serie A eller serie B, dga
foretridesritt att teckna nya aktier, optioner eller konvertibler 1 férhallande till det antal aktier de forut ager.

Vad som sagts ovan skall inte innebira nigon inskrinkning i mojligheten att fatta beslut om emission med
avvikelse fran aktieigarnas foretradesritt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya aktier emitteras av varje aktieslag i férhillande till
det antal aktier av samma slag som fanns sedan tidigare. Dirvid skall gamla aktier av visst slag medfora ritt till
nya aktier av samma slag. Vad som nu sagts skall inte innebira nigon inskrinkning 1 méjligheten att genom
fondemission efter erforderlig dndring av bolagsordningen utge aktier av nytt slag.

§ 5 Konvertering

Aktier av serie A skall omvandlas till aktie av serie B om idgare av aktie av serie A begir det.

Framstillningen om konvertering gors hos bolagets styrelse som under alla forhallanden har att prova frigan
pa det forsta styrelsesammantridet som halls varje kalenderar. Bifalles framstillningen skall omvandlingen utan
drojsmal av styrelsen anmilas for registrering och ir verkstilld nir registrering sker. Styrelsen kan dock prova
begiran om konvertering av aktie av serie A till aktie av serie B vid annat mote under aret.

§ 6 Antal aktier
Antalet aktier skall vara ligst 7 600 000 och hogst 30 400 000.
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§ 7 Styrelse

Styrelsen skall bestd av lagst tre och hogst dtta ledamoter. Valet sker pd forslag av en valberedning. Bolagsstim-
man skall bestimma kriterierna for tillsittning av ledamoter i valberedningen.

§ 8 Revisor

Bolagets arsredovisning jamte styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning skall granskas av en eller tva
revisorer och hdgst samma antal revisorssuppleanter, som viljs pd drsstimma.

§ 9 Riakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.

§ 10 Kallelse

Kallelse skall alltid ske genom annonsering i Post- och Inrikestidningar och pa bolagets hemsida varvid infor-
mation om att kallelse skett skall annonseras i Svenska Dagbladet vid tidpunkten for kallelse.

§ 11 Deltagande pa holagsstamma

For att fi delta 1 bolagsstimma skall aktiedgare anmila sig hos bolaget den dag som anges 1 kallelsen. Denna dag
fir inte vara sondag, annan allmin helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller nydrsafton och inte infalla
tidigare 4dn femte vardagen fore stimman.

§ 12 Arsstimma

Arsstimma skall hillas drligen inom sex méinader efter rikenskapsirets slut, varvid foljande drenden skall fore-
komma till behandling.

1. Val av ordférande vid stimman.
. Upprittande och godkinnande av rostlingd.
. Val av en eller tvi protokolljusterare.

2
3
4. Provning av om stimman blivit behdrigen sammankallad.
5. Godkinnande av dagordningen.

6

. Foredragning av arsredovisning och revisionsberittelse, samt 1 forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberittelse.

7. Beslut

a) om faststillande av resultat- och balansrikning samt i forekommande fall koncernresultat- och koncern-
balansrikning

b) om dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust enligt den faststillda balansrikningen
¢) om ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och verkstillande direktoren.

8. Bestimmande av antalet styrelseledamoter och styrelsesuppleanter och 1 forekommande fall revisorer och
revisorssuppleanter som skall viljas av stimman.

9. Faststillande av arvoden till styrelsen och revisorerna.

10. Upplysning om styrelsekandidaters uppdrag i andra foretag, val av styrelseledaméter, samt i1 forekommande
fall revisorer och revisorssuppleanter.

11. Annat drende som ankommer pd stimman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordning.

§ 13 Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregister enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instrument.
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Definitioner och forkortningar

1P, 2P och 3P

Reserver:

P1 — Bevisade reserver: Bevisade reserver (engelska
proved reserves) kan med stor sannolikhet bedomas
vara utvinningsbara: dvs. det ar sannolikt att reserver
som utvinns under ett projekt kommer att overstiga
bevisade reserver. For reservbedomning P1 krivs att
sannolikheten ska vara 6ver 90 procent for att mang-
den olja som utvinns under filtets livstid kommer att
overstiga volymen bevisade reserver.

P2 — Sannolika reserver: Sannolika reserver (engelska
probable reserves) har ligre sannolikhet for att vara
utvinningsbara in bevisade reserver; dvs. det ir lika
sannolikt att de reserver som utvinns under projektet
kommer att vara mer eller mindre 4n summan av be-
visade och sannolika reserver tillsammans. For reserv-
bedémning P2 krivs att sannolikheten ska vara 50 pro-
cent att mingden olja som utvinns under filtets livstid
overstiger volymen bevisade och sannolika reserver.

P3 — Majliga reserver: Mojliga reserver (engelska pos-
sible reserves) ir de ytterligare reserver som har ligre
sannolikhet att vara utvinningsbara 4n sannolika
reserver; dvs. det ar osannolikt att de reserver som
utvinns under projektet kommer att vara hogre in
summan av bevisade, sannolika och mojliga reserver.
For reservbedomning P3 krivs att sannolikheten ska
vara 6ver 10 procent att mingden olja som utvinns
under filtets livstid dverstiger volymen bevisade, san-
nolika och maojliga reserver.

Notera att om siffran sitts fore P, avses kumulerade
reserver. 2P ir foljaktligen = P1+P2 och 3P ir folj-
aktligen = P1+P2+P3.

Resurser:

Beteckningen resurser” dr uppskattade volymer av
olja och gas som beddms vara potentiellt utvinnings-
bara med vedertagen och etablerad teknik ur kinda
eller innu ej bekriftade fyndigheter, men som av en
eller flera orsaker inte for nirvarande kan bedémas
vara kommersiellt utvinningsbara. Exempel pa sidana
faktorer ir ekonomi, miljo, politisk situation eller ju-
ridiska omstindigheter. Resurser kan vidare indelas 1
kategorierna hog, mellan och lig. Kategorin lig an-
ses vara en konservativ beddmning av volymerna som
kommer att utvinnas. Kategorin mellan anses vara
den bista beddmningen av volymerna som kommer
att utvinnas. Kategorin hog anses vara en optimistisk
bedomning av volymerna som kommer att utvinnas.
Motsvarande procentsatser som for reserver (90, 50
och 10 procent) kan dven appliceras vid bedomning
av resurskategorierna.

Baltic

Pan European Terminals (med tidigare firma Baltic
Oil Terminals Plc).

Borrhal

Kan utgoras av prospekteringsbrunn eller produk-
tionsbrunn.

Brunn

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

CNG

Chornomornaftogaz, ett statligt ukrainsk bolag. Det
bolag som ir part i joint venture-avtalet avseende
JIA.

Downstream

Den del av oljeindustrin som i “niringskedjan” ligger
efter prospektering och utvinning.

Fat

OJjeproduktion uppges ofta 1 antal fat per dag (eng-
elskans barrel per day). Ett fat olja = 159 liter eller
0,159 kubikmeter. Pd engelska anvinds ofta férkort-
ningen bbl om fat.

Fat oljeekvivalenter

Volymenhet for petroleumprodukter. Anvinds nir
olja, gas och NGL skall summeras. Heter pa engelska
barrels of oil equivalent och forkortas ofta boe. 1 fat
oljeekvivalenter uppgir till cirka 6 000 kubikfot gas.
Se dven “oljeekvivalenter”.

Fracking

Fracking dr en metod att spricka upp reservoar-
bergarten genom att under tryck spruta in vitskor
med tillsatser. Metoden underlittar for olja att loda
genom reservoaren in 1 borrhilet.

Forekomst

Ansamling av petroleum i en geologisk enhet. Av-
grinsas av bergarter, kontaktyta mellan petroleum
och vatten eller en kombination av dessa.

GKZ

Forkortning for den ryska statliga kommissionen for
naturresurser.



JIA

Joint Investment Activity #2847 Limited, ett joint
venture dir Koncernen enligt avtal med CNG inne-
har 50 procent.

Kashtan

Kashtan Petroleum Ltd, ukrainskt bolag i vilket Shel-
ton har en 45-procentig dgarandel.

Kolvaten

Aven kallade hydrokarboner. Amnen sammansatta av
grundimnena vite (hydrogen, H) och kol (karbon,
C). Om en férekomst huvudsakligen innehaller litta
hydrokarboner ir de oftast i gasform. Ar det i huvud-
sak tyngre hydrokarboner ir de 1 vitskeform.

Kubikfot
Volymenhet for gas. Anges oftast 1 miljarder kubikfot.

Kubikmeter

Volymenhet for gas. Anges ofta 1 miljarder kubik-
meter.

Licens

Tillstind att leta efter och producera olja och gas.
Licenser kan indelas i tvd kategorier: prospekterings-
licenser respektive produktionslicenser.

Naturgas

En blandning av gasformiga kolviten som finns i
berggrunden, vanligtvis 60—90 procent metan.

NGL

Vit gas som bestar av tre olika gaser: etan, propan
och butan, samt sma mingder tyngre hydrokarboner
(Natural Gas Liquids).

Oljeekvivalenter

Forkortas ofta o.e. Volymenhet som anvinds nir olja,
gas och NGL skall summeras. Begreppet dr knutet
till den energimingd som frigors vid forbrinning

av olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten
beror pa energimingden, sa ir den inte konstant utan
olika konverteringsfaktorer anvinds. Se dven fat
oljeekvivalenter”.

OPEC

Organisation of the Petroleum Exporting Countries.
En permanent organisation som bestir av 12 ut-
vecklingslinder (Algeriet, Angola, Ecuador, Iran,
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Irak, Kuwait, Libyen, Nigeria, Qatar, Saudiarabien,
Forenade Arabemiraten och Venezuela) och som
koordinerar och forenar medlemmarnas respektive
petroleumrelaterade policier.

Prospekteringshrunn eller -hal

En gemensam beteckning pd underséknings- och av-
gransningsbrunnar som borras vid prospektering efter
olja och gas, for att fa fakta om petroleumets kvalitet,
berggrundens beskaffenhet, reservoarens utbredning
och placering etc.

Raffinaderi

Anliggning dar raolja forvandlas till féridlade pro-
dukter som bensin, motorolja och bitumen.

Reserver
Seovan 1P, 2P och 3 P.

Reservoar

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

Resurser
Seovan1P,2P och 3 P.

Raolja
Den olja som produceras ur en reservoar sedan as-
socierad gas tagits bort genom separation.

Seismik

Seismiska undersokningar gors for att kunna beskriva
geologiska strukturer 1 berggrunden. Ljudsignaler
sands ut frin markytan och reflektionerna fingas upp
av sarskilda mitinstrument. Anvinds bland annat for
att lokalisera mojliga forekomster av hydrokarboner.

Sidetrack

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 tithet.

Ukrnafta

Ukrainskt oljebolag med cirka 28 000 anstillda. Ags
till 50% av ukrainska staten. Dessa aktier ar noterade
i Ukraina men handlas iven i Berlin och Frankfurt.
Det bolag som dger andel av Kashtan.
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Upstream

Den del av oljeindustrin som frimst avser prospekte-
ring och utvinning.

Vertikal seismisk profilering (VSP)

Vertikal seismisk profilering dr en metod att mita
seismiska hastigheter av bergarter inne 1 en brunn.
Jamfort med seismik insamlad pd markytan ger VSP
en hogre upplosning pi en avgrinsad yta runt en
brunn. Resultaten ger operatoren en bittre forstaelse
av reservoaren och mojliggor hogre precision i plane-
ring av nya borrningar.

Workover

Reparation eller underhill av en olje- eller gasbrunn,
innefattande pumpar, kablar och produktionsror.




Adresser

Shelton Petroleum AB

Postadress

Hovslagargatan 5 B

SE-111 48 Stockholm

Tel: 08-407 18 50

Fax: 08-407 18 59

E-mail: info@sheltonpetroleum.com

www.sheltonpetroleum.com

Euroclear Sweden AB
Box 7822
SE-103 97 Stockholm
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