FONDKOMMISSION

(HHQ‘; BIRGER JARL

Stockholm den 7 juni 2014

Fairness Opinion fran Birger Jarl Fondkommission AB (”Birger Jarl”)

Styrelsen for Shelton Petroleum AB (publ) ("Shelton”) har givit i uppdrag at Birger Jarl att avge
utlatande rorande skaligheten, ur ett finansiellt perspektiv for aktiedgarna i Shelton, av det forslag till
overenskommelse som lamnats av Shelton till aktiedgarna i Petrogrand AB (publ) ("Petrogrand”) i
syfte att |6sa upp det korsdgande som uppkommit genom en budstrid innefattande lamnade bud
frdn och pa Shelton respektive Petrogrand ("Overenskommelsen”). Overenskommelsen
offentliggjordes via pressmeddelande den 4 juni 2014 och skall tas upp pa bolagsstammor i bade
Shelton och Petrogrand i slutet av juni 2014.

Overenskommelsen innebér en transaktion dar Shelton och Petrogrand byter aktieinnehav i
respektive bolag med varandra, varvid korsigandet elimineras. Overenskommelsen ir baserad pa en
utbytesrelation om 0,44 Sheltonaktier for varje Petrograndaktie, vilket &r samma utbytesrelation som
géllde for Sheltons bud pa Petrogrand.

Birger Jarl har, till grund for detta utlatande, avseende de finansiella villkoren for Sheltons aktieédgare,
bland annat beaktat féljande:

- Styrelsens for Shelton Petroleum AB forslag till beslut om 6verenskommelse mellan bolaget
och en av bolagets storre aktiedgare, Petrogrand AB,

- Pressmeddelande fran Shelton avseende Overenskommelsen fran 4 juni 2014,

- Kallelse till &rsstimma i Shelton att hallas den 30 juni 2014 varvid Overenskommelsen skall
behandlas,

- Sheltons erbjudandehandling till aktiedgare i Petrogrand fran februari 2014,

- Petrogrands erbjudandehandling till aktiedgare i Shelton fran april 2014,

- Offentliggjorda arsredovisningar for de bada bolagen,

- Offentligt tillgdnglig information avseende de bada bolagen samt motsvarande information
for vissa andra liknande bolag, innefattande men inte uteslutande information avseende
aktiekurser och omsattning vid handelsplats, pressmeddelanden; och

- Ytterligare faktorer sasom relevanta omvarldsfaktorer, konjunkturlage och branschspecifika
forhallanden som Birger Jarl bedémt nédvandiga eller lampliga som underlag for detta
utlatande.

Birger Jarl har antagit och forlitat sig pa, utan egen kontroll, att offentliggjord information och
information som tillhandahallits Birger Jarl av Shelton eller som annars granskats av Birger Jarl sasom
underlag for detta utlatande, ar korrekt och fullstandig. Birger Jarls utlatande grundas pa
ekonomiska, marknadsmassig och 6vriga faktorer samt den information som funnits tillganglig for
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Birger Jarl till och med dagen for detta utlatande. Férhallanden som lagts till grund for utlatandet kan
paverkas av efterféljande hindelser.

Birger Jarl noterar att efter en budstrid dar bada bolagen utan att annu lyckas med detta ha forsokt
ta Oover varandras verksamhet, bor en rimlig [6sning vara att bolagens vagar skiljs at. Bada bolagen
laser upp stora mangder kapital i korsagandet.

Véardering av oljebolag ar komplicerat och en mangd faktorer paverkar denna. Harvid har Birger Jarl
noterat att Shelton varderas i nivda med jamforbara internationella bolag i oljeprospekterings- och
utvinningssektorn utifran reserver, produktion samt EV/Sales och EV/EBIT-multiplar.

Petrogrand har annu inte pa sina licensomraden i Tomskregionen i Ryssland hittat nagra fyndigheter i
som motiverat nagon produktion eller vidare prospektering. Var bedomning ar att bolaget bor
varderas till sin kassa med avdrag for atminstone ett ars framtida driftskostnader samt vissa
avvecklingskostnader for tillgdngarna i Tomsk.

Enligt aktuella aktiekurser i Petrogrand och Shelton Petroleum utgor varderingsrelationen mellan
bolagens aktier 0,36 ggr. Varderingsrelationen berdknad pa volymviktade genomsnittskurser uppgar
till 0,40 for de senaste 30 handelsdagarna och 0,43 for de senaste 45 handelsdagarna. Givet forslaget
justeras utbytesrelationen till 0,44 ggr.

Grundat pa det ovan anforda, ar det Birger Jarls bedémning, per dagen for detta utlatande, att
Overenskommelsen &r skélig ur ett finansiellt perspektiv fér Sheltons aktiedgare.

Birger Jarl ger harigenom inte uttryck for nagon rekommendation om innehavare av aktier i Shelton
ska rosta for forslaget eller inte.

Detta utldtande &r avsett att tjaina som underlag fér beslut om att godkdnna Overenskommelsen
eller inte och far inte, utan Birger Jarls foregaende godkdnnande, aberopas eller anvdndas pa annat
vis och, efter sddant godkdnnande, endast i sin helhet. Utlatandet dr underkastat svensk ratt och
eventuell tvist i anledning av utlatandet skall avgoras av svensk domstol exklusivt.
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