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Aret i korthet

Hojdpunkter 2009

* Petrosibir och Shelton Canada gir samman den
31 december och bildar Shelton Petroleum

» Framgingsrikt prospekteringsprogram genomfort
med goda floden av olja i Ryssland

* Oberoende viasterlandsk rapport bekriftar reserver
om 14 miljoner fat och potential om 342 miljoner
fat oljeckvivalenter

* Tva nya licenser tiofaldigar bolagets licensyta i
Ryssland

* Notering pd NGM-borsen och tredubblat

marknadsvirde under aret

Viktiga handelser efter arets slut

 Ukraina: ny produktionsbrunn borrad for att
oka oljeutvinningen pi Lelyaki

* Ryssland: framgangsrik andra prospekteringsbrunn

testar kommersiella floden av olja

Mal 2010
+ Oka oljeutvinningen fran Lelyaki i Ukraina
* Paborja produktion frin Rustamovskoye i Basjkirien

» Fortsatt prospekteringsarbete for att konvertera
reserver till resurser

* Expandera vidare genom att forvirva nya licenser

14

storre
bdrsvarde
under 2009

miljoner

fat i reserver och
potential om ytterligare 342
miljoner fat oljeekvivalenter
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6 VD HAR ORDET

VD har ordet

Biste aktiedgare,

P4 nyérsafton 2009 hade vi alla en anledning att dricka ett Vi har en uttalad tillvixtstrategi och jag ser fram emot att
extra glas champagne. D3 togs det sista formella steget 1 utoka licensportfoljen ytterligare under dret. Sdvil Ryssland
samgiendet mellan Petrosibir och Shelton Canada Corp. som Ukraina erbjuder idag mycket fina affirsmaojligheter.

En ménad senare antog bolaget det nya namnet Shelton

Petroleum.

Tidigare i september minad gjorde bolagens foretagsled-

» Shelton Petroleum har kunnat

ningar en gemensam resa till Ukraina och Ryssland. Vi

besokte varandras oljefilt for att utvirdera allt frin geolo- péVisa en fin eXpanSionSta kt och
giska forutsittningar, borrtekniker och licensavtal. Det var gOd a prospe kteri ngsresu Itat under
en fantastisk resa. Inte minst viktigt fann vi en dmsesidig 2009 «

respekt fOor varandras kunskap, professionalism och vilja att

skapa ett fortsatt framgangsrikt olje- och gasbolag tillsam-
mans. Med tanke pi kursutvecklingen 1 bolaget si synes

iven aktiemarknaden uppskatta det nya sammanslagna Avslutningsvis vill jag tacka alla medarbetare for de framsteg
bolagets framtidsutsikter. Shelton Petroleum gjort under dret. Vi aktiedgare kan se
Shelton Petroleum ir ett bolag med en mycket intressant fram emot ett hindelserikt och belonande 2010.

licensportfo]j. Vi har en befintlig produktion av olja pa
Lelyaki-filtet utanfor Poltava. I Ryssland har vi tagit det sista
steget 1 ett framgingsrikt prospekteringsprogram.Vi har

hittat olja i tva av tvd brunnar och avser att piborja

. . - —
produktion redan under sommaren 2010. Dessutom har vi B
en fin portfdlj med oftshore licenser utanfor Ukraina dir k

riskerna ir hogre men sd ocksd potentialen mitt 1 gasreser-
- . . Robert Karlsson
ver. Sheltons reserver uppgdr till 14 miljoner fat olja och

VD Shelton Petroleum

potentialen i bolagens filt uppgir till ytterligare 342
miljoner fat oljeekvivalenter, enligt oberoende visterlindska
reservrapporter.

Sheltons prioriterade milsittningen ar att 6ka bolagets
utvinning av olja. Detta skapar kassafloden vilka i sin tur ger
stabilitet och ett finansiellt handlingsutrymme. I Ukraina har
vi lanserat ett arbetsprogram bestdende av nya brunnar samt
dterupptagen eller forbittrad produktion ur gamla brunnar
for att realisera Lelyaki-filtets potential. Investeringarna
kommer att finansieras genom filtets egna kassafloden. I
Ryssland kan vi piborja utvinning av olja ur en prospekte-
ringsbrunn med ett minimum av investeringar redan under
sommaren 2010.V1i planerar ett storskaligt utbyggnadspro-
gram under 2011 som visentligt kommer att 6ka antal
producerade fat per dag.

Parallellt med detta kommer vi att ta steg for att forbe-
reda infor borrningar i Svarta havet i Ukraina.Var partner
Chornomornaftogaz producerar redan gas i niromridet och
vi ser fram emot att ta oss an dessa filt som har en potential
pé cirka 300 miljoner fat oljeekvivalenter.

Shelton har kunnat pavisa en fin expansionstakt under
2009.Vi har genomfort en sammanslagning av tva noterade
bolag. I Ryssland blev vi tilldelade tvd nya licenser i direkt
anslutning till det forsta filtet, vilket tiodubblade den totala
ryska licensytan frin 50 till 500 kvadratkilometer. Partner-

) Medlemmar av styrelsen, féretagsledning och anstéllda pa
skapet med Chornomornaftogaz gav Shelton en andel i den Rustamovskoye-féltet under den gemensamma resan till Ryssland
mycket lovande Arkhangelskoye-licensen 1 Svarta havet. och Ukraina i september 2009




DETTA AR SHELTON PETROLEUM

Detta ar
Shelton Petroleum

Shelton Petroleum ir ett svenskt bolag med inriktning pa
prospektering och utvinning av olja och gas i Volga-Ural-
omridet i Ryssland samt utvalda resursrika omriden i
Ukraina. Bolagets aktie ir noterad pd NGM-borsen. Shelton
Petroleum har upparbetat effektiva relationer, strategiska
regionala partnerskap samt en portfdlj av bide on- och
offshoreprojekt.

I Ryssland dger bolaget tre licenser i republiken Basj-
kirien sydvist om Uralbergen. Licensblocken angrinsar
varandra, har en sammanlagd yta om drygt 500 kvadrat-
kilometer och ir omgivna av andra producerande oljefilt.
Shelton Petroleum har patriffat olja och uppmitt kommer-
siella fléden i bolagets forsta tvd brunnar i Basjkirien.
Bolaget har en stark lokal nirvaro och mingirig erfarenhet

av oljeindustrin och affirer i Ryssland.

» | portféljen ingar bland annat
Lelyakifaltet i Ukraina med kostnads-
effektiv oljeproduktion, Rustamov-
skoye i Ryssland som ar redo for
produktionsstart samt gasfaltet
Arkhangelskoye | Svarta havet med
enorm resurs-potential «

Strategiskt samarbete med Ukrainas stdrsta oljebolag
Genom ett joint venture med Ukrnafta, Ukrainas storsta
olje- och gasbolag, har Shelton Petroleum en andel i det
producerande oljefiltet Lelyaki i Chernigov nira Poltava.
Dessutom har Shelton Petroleum tecknat ett strategiskt
samarbetsavtal med Chornomornaftogaz, det ledande
ukrainska bolaget inom offshore-utveckling av olje- och
gasfyndigheter. Avtalet ger bolaget en femtioprocentig andel
i betydande licensomraden i 1 Azovska sjon och Svarta

havet.
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AFFARSIDE, MAL OCH STRATEGI

Affarsidé, mal och strategi

Afférsidé

Shelton Petroleums affirsidé ir att generera en god avkast-
ning pd investerat kapital genom prospektering och
utvinning av olja och gas. Bolagets ledning och dgare har en
dokumenterad formaga att framgangsrikt ta tillvara affirs-
mojligheter genom att kombinera mangirig erfarenhet av
affirsverksamhet 1 Ryssland och Ukraina och finansmarkna-
den 1 vist. Bolaget har goda kunskaper inom olje- och
gasbranschen och starka lokala nitverk.

» Shelton Petroleums affarsidé ar att
generera en god avkastning pa in-
vesterat kapital genom prospekte-
ring och utvinning av olja och gas «

Strategi

Balansera stabil kassaflddesgenererande produktion
med prospektering med hogre potential och hogre risk
Shelton Petroleum har en diversifierad portfolj med licenser
som innefattar bide utvinning och prospektering. I
portfoljen ingdr bland annat Lelyakifiltet i Ukraina med en
kostnadseffektiv onshore produktion av olja, Rustamovskoye
i Ryssland som ir redo for produktionstart samt gasfiltet

Arkhangelskoye i Svarta havet med en enorm resurspoten-

tial.

Vaxa i Ryssland och Ukraina

Under 2009 har bolaget utdkat licensportfljen med Aysky
och Suyanovskoye i Basjkirien samt Arkhangelskoye i Svarta
havet. Shelton Petroleum kommer 4dven 1 fortsittning att
aktivt soka nya mojligheter till expansion.

Bilda strategiska partnerskap

Bolaget har ingitt ett joint venture med Ukrnafta, det
storsta olje- och gasbolaget i Ukraina, vilket ger bolaget en
fyrtiofemprocentig andel i Lelyaki oljefilt. Dessutom har
bolaget tecknat ett strategiskt samarbetsavtal med Chorno-
mornaftogaz, det ledande ukrainska bolaget inom offshore-
utveckling av olje- och gasfyndigheter. Avtalet ger bolaget
en femtioprocentig andel 1 tre betydande licensomraden 1

Azovska sjon och Svarta havet.

Erbjuda transparens, struktur samt god bolagsstyrning
till investerare

Shelton Petroleum ir noterat pi NGM-borsen och ska vara
ett transparent och strukturerat bolag som lever upp till de

krav som stills av professionella investerare.

Mal 2010

Oka produktionen fran Lelyaki, Ukraina

Lelyaki var tidigare ett av Sovjetunionens storsta oljefilt och
har en ackumulerad produktion om 385 miljoner fat olja.
Produktionen f6r hela filtet under 2009 uppgick 1 snitt till
over 600 fat om dagen. Bolaget har initierat ett sjalvfinansie-
rat arbetsprogram for att 6ka produktionen genom att borra
nya brunnar samt dteranvinda och borra sidohal (sidetrack) 1
ildre brunnar. Att dteruppta produktion ur de gamla brunn-
arna ger hog lonsamhet eftersom det kriver visentligt ligre
investeringar jaimfort med att borra nya brunnar. De nya
brunnarna kommer att borras i nira anslutning till befintlig

pipeline-infrastruktur vilket mojliggdr en snabb pikoppling.

Paborja produktion i Basjkirien, Ryssland

Shelton Petroleum ska fortsitta prospekteringen och piborja
utvinning av olja genom att realisera potentialen i de
befintliga licensblocken Rustamovskoye, Aysky och
Suyanovskoye. Milet pa kort sikt idr att pdborja produktion
frin Rustamovskoye, dir bolaget har avslutat ett framgings-
rikt prospekteringsprogram och patriffat olja i tva av tva

prospekteringsbrunnar.

Konvertera resurser till reserver

Shelton Petroleum kommer att ta steg for att realisera den
mycket hdga potentialen i prospekteringslicenserna som
ligger offshore i Ukraina och onshore i Ryssland. Arbetet
omfattar analys av historiska borrningsdata, insamling av ny
seismik for att forbereda infor selektiva, noga valda borr-

ningar.

Forvarva nya licenser

Shelton Petroleum har upparbetat effektiva relationer,
strategiska regionala partnerskap samt en portfolj av bade
on- och offshoreprojekt. Genom lokal kunskap och
erfarenhet kan bolaget identifiera, forvirva och utveckla
attraktivt virderade tillgidngar i Ryssland och Ukraina.
Shelton Petroleum har en option att forvirva en betydande
aktiepost 1 Tomsk Refining AB, som iger ett nybyggt

raffinaderi 1 vistra Sibirien.




RESERVER OCH RESURSER 9

Reserver och resurser

En god reserv- och resursbas att verka ifran
Shelton Petroleum har en diversifierad portfolj med licenser

Oberoende rapport bekraftar potentialen i licensportfoljen
Reserverna som visas 1 tabellen nedan ir baserade pad

som innefattar sivil utvinning som prospektering. Bolagets oberoende revisioner genomforda av Trimble Engineering
Associates och AGR TRACS International Consultancy

Ltd. Beloppen anges i miljoner fat oljeekvivalenter och ir

reserver uppgdr till 14 miljoner fat olja och potentialen i

resurserna uppskattas till 342 miljoner fat oljeckvivalenter.
baserade pd information per 30 september 2009. Aysky och
Suyanovskoye forvirvades under hosten 2009 och ingick

inte 1 reservstudierna.

Licens Land Primar produkt Reserver! Resurser’

1P 2P 3P Lag Medel Hog
Lelyaki Ukraina Olja 3 8 8 - - -
Rustamovskoye Ryssland Olja 1 1 6 7 14 43
Arkhangelskoye Ukraina Svarta havet Gas och NGL - - - 1 55 130
Biryucha Ukraina Azovska sjon Gas - - - 1 10 166
Norra Kerchenskoye Ukraina Azovska sjon Gas - - - 1 2 4
Aysky? Ryssland Olja - - - - - -
Suyanovskoye? Ryssland Olja - - - - - -
Summa3 3 9 14 9 82 342

1 Beloppen avser miljoner fat oljeekvivalenter. Alla reserver och resurser ir netto till Shelton Petroleum i de fall bolaget har en intresseandel i filtet.
2 Aysky och Suyanovsky forvirvades under hésten 2009 och har annu inte utvirderats av oberoende konsulter.
3 Alla kolumner summerar inte pi grund av avrundningar.

Shelton Petroleums ryska ledning redovisar seismikresultaten for styrelseordférande Per Hojgard
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OLJEPROSPEKTERING OCH UTVINNING — SA GAR DET TILL

Oljeprospektering och
utvinning — sa gar det till

Olje- och gasprospektering ir en
mycket komplex verksamhet dar
prospekteringsbolaget steg for steg sd
kostnadseffektivt som mojligt Skar
sin kunskap om fyndigheten. Olja
kan ligga pa flera tusen meters djup 1
jordskorpan, och innan man kan
utvinna den pa ett Ionsamt sitt miste
en mingd olika undersokningar
goras eftersom borrhilen miste
placeras ritt for att produktionen ska
bli framgingsrik. Allt detta kraver
specialistkunskaper inom flera
discipliner, dir man arbetar sig fram
steg fOr steg 1 processen. Det dr dven
en kapitalintensiv industri dir varje
steg kriver investeringar och
uthillighet. Resultat och 16nsamhet
kan uppnds forst di man borjar ta
upp oljan och kan transportera den

vidare.

Seismik

Seismik ir geofysiska undersokningar
som bygger pd att ljudvigor ror sig
olika snabbt i jordskorpans olika
material och att de dndrar riktning
eller reflekteras dir olika material
mots. Genom sprangningar eller
vibratorer skapar man ljudvigor i
marken, dir man miter ljudvigornas
rorelser och reflektioner. Resultatet
blir en karta dir geofysiker kan utlisa
mojliga oljereserver och var
borrhidlen ska placeras.

Provborrning och méatningar

Vid prospekteringsborrning tar man
prover pi vitska och berg for att
uppticka kolviten. Nir man nér ett
olje- eller gaslager i jordskorpan fir
man en “show” — en indikering pa
ett olje/gaslager. Genom att ta upp
och undersoka en borrkirna kan
man berikna reservens egenskaper
och djup. Loggning innebir att man
med elektriska, akustiska och
radioaktiva mitinstrument underso-
ker typ av bergart, antalet kolvitezo-

ner, porositet med mera. Testning

innebir att man efter en positiv
loggning tar upp olja och gas for att
mita deras kvalitet och mojliga
produktionsnivier.

Reservberakning

Reserver ar den mingd olja och
naturgas som en fyndighet beriknas
kunna ge med befintlig teknik och
rimlig ekonomi. Reserver klassas ofta
som bevisade, sannolika eller mdjliga.

Aterstallning

Nir oljefyndigheten uttomits till den
grad att den inte lingre ir l6nsam,
stangs oljefiltet genom att man
pluggar igen borrhil och transport-
ledningar med cement, monterar ned
och fraktar bort anliggningar, och
iterstiller borrplatsen.

» Olje- och gasprospektering ar en mycket komplex
verksamhet dar prospekteringsbolaget steg for steg
sa kostnadseffektivt som mojligt 6kar sin kunskap

om fyndigheten «

Optimering och faltutbyggnad

For att fi ut mesta mojliga av en
oljefyndighet miste man berikna hur
minga borrhil som behdvs och var
de ska placeras for bista resultat. Det
kallas reservoptimering. Direfter gors
en filtutbyggnadsplan som ror
uppbyggnad av anlidggningar for
borrning, lagring och transport med
mera. Ett system ska ocksa byggas for
att transportera den producerade
oljan. Det dr forst efter att berorda
myndigheter har godkint faltutbygg-
nadsplanen och bolaget har utfort
omfattande och detaljerade geolo-
giska, tekniska och ekonomiska
studier, som bolaget kan sitta iging
med byggnation, installation,
borrning och uppstart. Arbetet utfors
i varierande grad av egen eller inhyrd

personal.

Produktion och transport

Nu kan oljan bérja tas upp och
saljas. Oljan transporteras ofta via ett
ror som kopplas till en storre
rorledning, eller ”pipeline”, for vidare
transport till raffinaderier och/eller
andra linder.




Rustamovskoye-blocket i vinterskrud

Samhallsansvar och miljé

Dagens moderna samhille 4r beroende av olja och gas. bolaget och dess anstillda bidragit till Sanatoriet i Basjkirien
Stider kan inte forsorja sig sjalva utan forutsitter stindiga for barn som lider av tbc, Foreningen for unga ekologer
transporter av bidde minniskor och varor. Gas anvinds for att samt Unesco 1 Basjkirien.
virma upp hushdll i en stor del av virlden. Olja anvinds I Ukraina har bolaget och dess medarbetare gett finansiellt
som ingredienser 1 allt frin plast, dick, gummistovlar och bidrag till familjer som drabbades av en helikopterolycka pa
rengoringsmedel till olika mediciner. en offshore-plattform, sponsrat evenemang ordnade av den
Shelton Petroleum ser det som en viktig uppgift att pi ett kanadensisk-ukrainska handelskammaren, sponsrat evene-
ansvarsfullt sitt bidra med denna viktiga resurs. Bolaget har mang ordnade av ukrainska vilgdrenhetsorganisationer at
darfor dtagit sig att folja den ryska respektive ukrainska lokala barnhem, samt gett finansiellt stod till valovervakare
miljolagstiftningen som ir bide omfattande och komplex i samband med presidentvalet.

vad giller vattenanvindning, luftfororeningar, utslipp i
vattendrag, hantering av farliga imnen, dterstillning av mark
samt hilso- och sikerhetsaspekter for personal. Det dr
Shelton Petroleums policy att leva upp till de miljo- och

sikerhetskrav som giller pd den marknad dir vi agerar.

Bolagets mal 4r att pa ett foredomligt vis minimera miljoris- » BOlagetS mal ar att pé ett foreddm-
kerna i bolagets prospekteringsprogram. ||gt vis minimera miljériSkerna i

Shelton Petroleum tar ett socialt ansvar i de regioner dir

bolaget ir verksamt. Shelton Petroleum och dess medarbe- bOlagetS prospekteri ngsprogram,
tare har under 2009 bidragit till ett antal organisationer pa och ta ett socialt ansvar dar bola-
olika sitt. I Basjkirien har vi bidragit bland annat genom get ar verksamt «

finansiella bidrag till foreningen Unga geologer och vil-

gorenhetsdonationer till ett barnhem. Under tidigare ar har
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Licenserna och
verksamheten
| Ryssland

Shelton Petroleums ryska tillgdngar ligger 1 Basjkirien, en
rysk delrepublik beligen mellan floden Volga och Uralber-
gen pa ett avstdnd frin Moskva om 117 mil. Basjkirien ir
ett av Rysslands huvudsakliga centra for oljeutvinning.
Basjkirien har Rysslands storsta oljeraftinaderier. Raftine-
ringsvolymen uppgar till ver en miljon fat per dag, vilket
innebir att stora mingder olja frin Sibirien raffineras i
Basjkirien.

Basjkirien har 1 jimforelse med manga andra oljeprodu-
cerande regioner i Ryssland ett milt klimat, vilket gor
oljeprospektering och oljeutvinning mojlig aret runt.
Dessutom dr infrastrukturen 1 Basjkirien god jamfort med
flera andra oljeproducerande regioner i Ryssland.

Aven det politiska och niringslivsmissiga klimatet ar
gynnsamt. Basjkirien var en av den ryska federationens allra
forsta delrepubliker och har en egen konstitution som anger
att republiken ir en sjilvstindig region i den ryska federa-
tionen. Republiken utgdr en politiskt och ekonomiskt stabil
del av Ryssland och OSS. Enligt en rapport om Ryssland
frin Deutsche Bank ar 2009 tillhor Basjkirien de nio
regionerna med bist investeringsklimat 1 Ryssland. Enligt
rapporten erbjuder Basjkirien en investeringspotential som
ir hogre dn genomsnittet och en investeringsrisk som ar
ldgre dn genomsnittet.

Licensomraden i Ryssland

Shelton Petroleum iger 100 procent av de tre licenserna i
Basjkirien. Rustamovskoye forvirvades 2007 och bolaget
har genomfort ett framgingsrikt prospekteringsprogram pa
detta block. Suyanovskoye och Aysky som tilldelades 2009
ligger i direkt anslutning. Tillsammans bildar de tre licens-
erna ett ssmmanhingande block pd 6ver 500 kvadratkilo-
meter. Licensomridet ligger 330 kilometer nordost om Ufa
och ir tillgingligt via vignitet dret runt. En pipeline korsar
licensomridet, med pikopplingsstation 10 kilometer frin
blockgrinsen. I blockets omgivning finns ett antal produ-
cerande olje- och gasfilt som drivs av det mellanstora ryska
oljebolaget Bashneft. Enligt en oberoende rapport som
publicerades 2009 har Bashneft oljereserver om 2,1 mil-
jarder fat och en produktion om 280 000 fat olja per dag.

Bashnefts pipeline som gar igenom licensblocket renoverades 2007

Huvudstad Ufa

Invanare Ca 4,1 miljoner

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

Statsskick Republik

Folkrepresentation Enkammarriksdagen Kurultai, med 120
ledamater och parlamentsval vart 5:e ar

Avstand till Moskva 117 mil

Framsteg under 2009

e Sluthorrning av den andra Rustamovskoye-brunnen
till 2 440 meter med kommersiella floden av olja

e Tilldelning av tva nya licenser, Aysky och Suyanovskoye,
utokar licensomradet till ett 540 km? sammanhingande
block




Rustamovskoye
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Anslutningspunkt till
pipeline

| ett forsta skede trans-
porteras oljan hit med
tankbil ca 20 km

l

Med tilldelningen av licensblocket Suyanovskoye under fiarde kvartalet 2009 uppgéar Shelton Petroleums
totala licensyta i Basjkirien till 540 km? och bildar ett sammanhéngande block

Rustamovskoye: olja och gas funna dven i andra brunnen
Licens: Prospekteringslicens som nu konverteras till en
produktionslicens
Areal: 52 kvadratkilometer
Reserver: 6 miljoner fat olja
Resurser: 43 miljoner fat oljeekvivalenter
Antal brunnar: Totalt sju brunnar. Utdver tva prospekterings-
brunnar borrades hal pd omradet under 1960-talet, varav
fyra borrhal uppvisade forekomst av kolviten

Under 2009 avslutade Shelton Petroleum ett framgings-
rikt prospekteringsprogram pa Rustamovskoye. Bolaget har
insamlat 167 kilometer 2D-seismik och borrat tvd prospek-
teringsbrunnar. Flera olje- och gasforande lager uppticktes.

Produktionstester visar att brunnarna kan producera
kommersiella floden av olja om cirka 200 fat om dagen per
brunn ur Kynovsko-Pashisky-horisonten.
Ml for 2010: att piborja produktionen ur prospekterings-
brunnarna samt att forbereda infor skorskalig produktion.
Shelton avser att transportera oljan via tankbil till pipeline-
uppkoppling 20 kilometer frin borrplatsen.

Aysky: nytt tillskott i tillgangsportfdljen
Licens: Femirig prospekteringslicens
Areal: 187 kvadratkilometer
Reserver: Ingen oberoende visterlindsk reservbedomning
har 4nnu genomforts

Under tredje kvartalet 2009 tilldelades Shelton Petroleum
sin andra prospekteringslicens 1 Basjkirien. Licensen pa Aysky
ger Shelton Petroleum ritt att prospektera efter olja och gas

under en femdrsperiod. I enlighet med licensvillkoren ska
borrningen av en forsta prospekteringsbrunn piborjas inom
fyra r.

Tidigare borrningar: Ett tiotal brunnar borrades inom Aysky-
omrddet under sovjettiden och olja patriffades i flera
horisonter. Bashneft, det ledande oljebolaget i Basjkirien,
producerar idag olja frin det direkt angrinsande filtet
Metelinskoye med ursprungliga utvinningsbara reserver om

15 miljoner fat olja beriknat enbart pd formationen frin

» Den totala licensytan tiofaldigades
under 20009 till ett sammanhangade
licensblock om 540 km? och Rusta-
movskoye forbereds nu fér produk-
tionsstart «

karbontiden. Dessutom visar seismik insamlad pd Shelton
Petroleums Rustamovskoyefilt att dess strukturer fortsitter
in pa Aysky.

Mal for 2010:utveckla en prospekteringsplan samt forbereda
infor seismiska undersokningar for att 6ka kunskapen om
strukturernas utstrickning. Av sirskilt intresse 4r formatio-
nerna frin devonperioden som visat sig produktiva frin
Sheltons arbete pa Rustamovskoye men som inte kunde
identifieras med gammal sovjetisk seismik.



14 LICENSERNA OCH VERKSAMHETEN | RYSSLAND

Borrpersonal pa Rustamovskoye Borrkérna upphdmtad ur andra prospekteringsbrunnen pa Rustamovskoye
Suyanovskoye: storsta licensen hittills i Basjkirien Mal for 2010: utveckla en prospekteringsplan samt forbereda
Licens: 25-arig kombinerad prospekterings- och infor seismiska undersokningar for att 6ka kunskapen om
produktionslicens strukturernas utstrickning. Av sirskilt intresse dr formationerna
Areal: 300 kvadratkilometer fran devonperioden som visat sig produktiva for Sheltons
Reserver: Ingen oberoende visterlindsk bedomning har innu arbete pd Rustamovskoye men som inte kunde identifieras
genomforts med gammal sovjetisk seismik.

Tidigare borrningar: Ett femtontal brunnar borrades inom
licensomridet under sovjettiden och olja patriftades i
horisonter frin den geologiska karbonperioden. Ingen av de
sovjetiska brunnarna borrades dock ned till devonperioden,
dir Shelton Petroleum nyligen uppmitte goda oljefléden i
det angrinsande blocket Rustamovskoye, vilket pivisar
ytterligare potential.

I enlighet med licensvillkoren ska borrningen av den
forsta av tre prospekteringsbrunnar pabdrjas inom tre ir.
Licensen har tilldelats Shelton Petroleum efter ett auktions-
forfarande. Bashneft, det ledande oljebolaget i Basjkirien,
producerar idag frin de angrinsande filten Shimskoye,
Kungakskoye och Islamovskoye med ursprungliga ut-

vinningsbara reserver om cirka 40 miljoner fat olja.
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Floden Ay rinner genom Rustamovskoye-blocket
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Licenserna och
verksamheten |
Ukraina

Shelton Petroleums ukrainska tillgdngar ingir i bolagets
portfolj frin och med sista december 2009. Frin och med
1 januari 2010 redovisar bolaget siledes sina forsta
intdkter fran forsiljning av olja. De ukrainska licenserna
ger en bra balans mellan produktion till 1ag kostnad och
risk, och prospektering med betydande potential. Bolaget
avser att fortsitta expansionen med malsittningen att bli
ett ledande olje- och gasbolag i den vixande ukrainska

petroleumindustrin.

I Ukraina har Shelton Petroleum slutit strategiska
samarbetsavtal med Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och
gas bolag, samt Chornomornaftogaz, det statliga bolaget
inom offshore-verksamhet.

Olja och gas i Ukraina

e Ukraina ar en av Europas storsta energikonsumenter

o Ukraina importerar tva tredjedelar av sin olje- och
gaskonsumtion, trots betydande egna oexploaterade
resurser

e Endast cirka 5% av Ukrainas offshore resurser har
annu exploaterats

o Ukrainas geografiska lage gor landet till en viktig
transitpunkt for olja och gas mellan forna Sovjetunionen
och Europa

ITAUEN N~ 1N

| Lelyaki

i - Daglig produktion om 300 fat
av 41 API olja netto till Shelton Petroleum

- 2P reserver om 8 miljoner fat olja

Arkhangelskoye

- Resurser upp till 130 miljoner fat
oljeekvivalenter i Svarta havet
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Biryucha

- Resurser upp till 166 miljoner fat
oljeekvivalenter i Azovska sjon
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Norra Kerchenskoye

- Resurser upp till 4 miljoner fat
oljeekvivalenter i Azovska sjon }
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Lelyaki: Oljeutvinning med Iag risk till 1aga kostnader

utanfdr Poltava

Ldge: Dneper-Donetsk-bassingen i Chernigovregionen i

ostcentrala Ukraina. Bra anslutningar till Ukrainas olje- och

gasinfrastruktur och befintliga ledningsnit till europeiska

marknader.

Historik: Tidigare ett av sovjetunions storsta filt med en

dagsproduktion om 6ver 65 000 fat om dagen. Ackumulerad

produktion uppgir till 385 miljoner fat olja

Partnerskap med: Ukrnafta, Ukrainas storsta olje- och

gasbolag.

Bolagets andel i partnerskapet: 45 procent.

Produktion: Hela filtets dagliga oljeutvinningen under 2009

uppgick till drygt 600 fat om dagen av 41° API olja.

Potentialen bedoms uppga till 6ver 3 000 fat om dagen.

Reserver: Bevisade och sannolika reserver (2P) om 8 miljoner

fat olja netto till Shelton enligt en SPE-rapport fran Trimble

Associates Ltd.

Mal for 2010:

* dka produktionen genom att borra nya brunnar till ett
djup om 2 000 meter

* jteranvinda och borra sidohal (sidetrack) i dldre brunnar,
vilket kriver visentligt ligre investeringar jamfort med att
borra nya brunnar

* utfora omfattande utvecklings- och avslutningsarbeten

Partnerskap med Ukrnafta

Shelton Petroleum har ett joint venture med Ukrnafta
avseende det oljeproducerande filtet Lelyaki. Ukrnafta
grundades 1945 och idr Ukrainas storsta oljebolag med 28
000 anstallda. Daglig produktion uppgdr till 100 000 fat
oljeckvivalenter per dag. Bolagets bevisade och sannolika
reserver uppgdr till 800 miljoner fat oljeekvivalenter. Bolaget
har dven ett nit om 563 bensinstationer. Bolaget dgs till 50%
av Ukrainska staten och dess aktier ir noterad i Ukraina
med handel dven 1 Berlin och Frankfurt.

e

—

Med en mobil service rig kan Shelton ateruppta
produktion ur gamla brunnar
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Krimhalvén med Svarta havet vésterut. Det finns redan i dag en
pipeline som transporterar gas vid Arkhangelskoye. De nérliggande
analoga féltet Shtormovoye producerar 6 000 fat oljeekvivalenter

per dag.

Strategiskt samarbetsavtal med Chornomornaftogaz
Shelton Petroleum har som ett av fi visterlindska bolag
skaffat intressen offshore i Ukraina genom ett strategiskt
samarbete med statliga Chornomornaftogaz (CNG). Shelton
har en femtioprocentig andel i Arkhangelskoye, Biryucha
och North Kerchenskoye. Den ukrainska delen av Svarta
havet och Azovska sjon har uppskattade utvinningsbara
resurser om 11 miljarder fat oljeekvivalenter. Mindre 4n 5%
av dessa dr exploaterade. Med bakgrund av Ukrainas stora
import av energi finns det starka politiska intressen att oka
utvinningen oftshore. Shelton har fére de multinationella

gasbolagen skapat sig en god position att verka frin pd

denna vixande marknad.

CNG bildades 1978 for att utforska reserverna i Svarta
havet och Azovska sjon. Bolaget har 3 500 anstillda och
producerar cirka 20 tusen fat oljeekvivalenter om dagen.
Bolaget dger 10 offshoreproduktionsplattformar och tvi
jackup borriggar. CNG opererar 1 200 km pipeline, varav
280 km 1 havet.
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Archangelskoye: Enorm gaspotential med direkt anslut-
ning till befintlig pipeline

Lige: offshore i Svarta havet, vister om halvon Krim med ett
vattendjup pd under 50 meter

Andel: Femtioprocentig andel genom partnerskap med
CNG

Resurser: 130 miljoner fat oljeekvivalenter av gas netto till
Shelton enligt oberoende visterlandsk bedomning

Areal: 87 kvadratkilometer

Tidigare borrningar: CNG producerar idag 800 fat oljeekviva-
lenter om dagen frin Maykop formationerna. Sheltons
intressen finns i den ligre Paleocene formationen, dir gas
har identifierats i tre sovjetiska borrningar

Analoga filt: CNG producerar idag 6 000 fat oljeekvivalen-
ter per dag frin Maykop formationerna frin det angrinsade
filtet Shtormovoye. Ackumulerad produktion uppgir till

30 miljoner fat oljeekvivalenter

Mal for 2010: Samla in 300 km ny 2D seismik for att studera
Paleocene formationen. Utveckla en reservoar och geolo-
gisk modell. Upphandla visterlindsk loggfirma for att
studera historiska borrningar

Biryucha: Tre falt i gasheniget omrade i Azovska sjon
Lige: Azovska sjon 50 km fran Ukrainas kust pi ett
vattendjup om 20 meter

Andel: Femtioprocentig andel genom partnerskap

med CNG

Resurser: 166 miljoner fat oljeekvivalenter av gas netto till
Shelton enligt oberoende visterlandsk bedomning

Areal: ssammanlagt 130 kvadratkilometer

Tidigare borrningar: Gasbeniget omride med reservoar-
potential i strata frin sdvil Maykop- som den kritaperioden.
Ar 2006 borrade Shelton Petroleum tillsammans med

CNG en prospekteringsbrunn i vistra Biryucha till ett djup
om 1 700 meter. Upp till 60 meter tjocka sandstensblock
med en porositet pd 30% identifierades. Forekomst av sma
mingder av gas patriffades

Mal fér 2010: Utvirdera majlig forekomst av gas 1 Maykop
formationen

Norra Kerchenskoye: Gas patraffad i tva av tre borrningar
Lige: ca 20 km utanfor halvons Krims kust, pa ett vatten-
djup om 12 meter i de sydliga delarna av Azovska sjon.
Andel: Femtioprocentig andel genom partnerskap

med CNG

Resurser: 4 miljoner fat oljeekvivalenter av gas netto till
Shelton enligt oberoende visterlindsk bedémning. CNG
uppskattar resurserna till 14 miljoner fat netto till Shelton
Areal: 96 kvadratkilometer
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Tidigare borrningar: Tva av tre borrningar har pitriffat gas i
formationer frin miocenska perioden

Analoga filt: North Bulganakskoye har en daglig produktion
om 3 500 fat oljeekvivalenter och en ackumulerad produk-
tion om 7 miljoner fat ur sediment frin samma ilder.
Motsvarande tal for East Kazantipskoye 4r 3 500 fat om
dagen respektive 7 miljoner fat

Mal for 2010: Genomfora en Front End Engineering and
Design (FEED) studie for att bestimma basta mojliga

tillvigagingssitt for att utforska och utveckla koncessionen

En av CNG:s produktionsplattformar i Svarta havet
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Omvarld och marknad

Olja

Oljan har blivit den rivara i virlden som utgdr den storsta
varugruppen i global handel, om man riknar in bide riolja
och oljebaserade produkter. Tillsammans svarar olja och gas
for ndrmare 60 procent av virldens totala energiforsorjning.

Oljan spelar dven en central roll i framstillningen av en
mingd petrokemiska produkter som plaster, syntetfiber,
mediciner, rengoringsmedel, firger och kosmetika. Anvind-
ningsomraden 6kar dessutom i takt med att plaster anvinds 1
allt storre utstrackning till ror, ledningar, forpackningar med
mera. Oljan ir samtidigt en dndlig resurs. Manga av virldens
linder dr ense om att oljeberoendet mdaste minska och att
oljan framfor allt inom transportsektorn maiste ersittas av
fornybara brinslen. Men dven om utvecklingen av alterna-
tiva brinslen skulle fi ett stort genomslag tillsammans med
politiska beslut om begrinsningar av fossila brinslen, forblir
oljan en svarersittlig rdvara 1 virt samhille under ling tid
framover.

Enligt den internationella energiorganisationen IEA,
International Energy Agency, var virldsproduktionen av
rdolja under 2009 nirmare 84,5 miljoner fat per dag, en
minskning med cirka 2,2 procent sedan 2008 frimst pa
grund av att energibolag borrade firre brunnar och
minskade investeringarna i raffinaderier och pipelines.

Historiskt har det funnits en stark korrelation mellan
efterfrigan pa olja och ekonomisk tillvixt i BNP. Den
globala efterfrigan pa olja minskade med cirka 1,6 procent
under 20009 till f6ljd av den ekonomiska och finansiella
krisen, men oljeanalytiker tror att efterfrigan under 2010

Globalt oljeutbud och efterfragan
(miljoner fat per dag)
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Kailla: IEA Oil Market Report (12 mars 2010)

OECD Stilla havet

OECD Nordamerika

(Osteuropa/Eurasien
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kommer att vara hogre an under tidigare dr pd grund av
forbittrade utsikter for virldsekonomin och oljeproducen-
ters ovilja att dstadkomma stora brister 1 det globala
oljeutbudet.

Efterfrigan pd olja fortsitter 1 stort sett att 6ka under
overskadlig tid, i takt med den industriella utvecklingen i
linder som Indien, Kina och i regioner som Afrika och
Mellanéstern. Enligt IEA kommer efterfrigan pa energi att
6ka med cirka 2 procent per dr fram till ar 2020, och 6ka
totalt med 45 procent frin dagens nivier till ar 2030. Oljans
andel av virldens energiforsorjning kommer att vara
bibehillen jimfort med idag.

En 6kad produktion ir beroende av stora investeringar i
bdde redan existerande filtanliggningar och i framtida
prospekteringsaktiviteter, och IEA forutspar att cirka 64 mil-
joner fat om dagen ny kapacitet (motsvarande nistan sex
ganger Saudiarabiens nuvarande produktion) maste realiseras
fram till 2030, varav ungefir 30 miljoner fat per dag ny
kapacitet behovs fram till 2015. IEA tror att det finns en
reell risk att underinvesteringar i sektorn kommer att leda
till att utbudet av olja inte kommer att kunna halla takten
med den forvintade efterfrigedkningen.

Under 2008 nddde oljepriset rekordnivier pi en bra bit
over 100 dollar per fat, for att sedan sjunka till under 40
dollar per fat. Oljepriset dterhimtade sig under 2009 och
ligger i skrivande stund pa omkring 80 dollar per fat.
Utifrdn ett historiskt perspektiv dr detta en hog niva. Det ar

Kina, Mellandstern och Indien driver efterfrigekningen 2007-2030
(6kning 2007-2030 i miljoner fat per dag)
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Kailla: IE World Energy Outlook, november 2008
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svart att uttala sig om oljeprisets kortsiktiga utveckling men
pa ndgra irs sikt kommer utbud och efterfrigan med all
sannolikhet att stabiliseras pa en prisnivd som ar hogre in

dagens.

Naturgas
De flesta oljefyndigheter innehdller dven naturgas, en allt
viktigare rivara for produktion av energi. Framfor allt
anvinds naturgas fOr att producera virme, men iven till
manga petrokemiska produkter som fordonsbrinsle, plaster,
syntetfibrer, rengoringsmedel och 16sningsmedel.
Produktionen av naturgas 6kade globalt under 2008 med
3,8 procent. Rysslands naturgasproduktion 6kade med 1,4
procent frin 2007 till 2008 och svarar for den storsta
andelen av virldsproduktionen. Enligt IEA kommer efterfri-
gan pa energi att 6ka med cirka 1,5 procent per 3r, eller
totalt med 41 procent frin 2007 ars nivd, fram till 4r 2030.
Nirmare hilften av dagens virldsproduktion behover
ersittas fram till 2030 pd grund av minskad produktion frin
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befintliga filt, men IEA beddmer att virldens naturgasresur-
ser kommer att ticka behovet aven efter 2030, dven om
kostnaden for att producera naturgas kommer att 6ka Gver
tid.

BP Statistical Review of World Energy uppskattar
virldens bevisade gasreserver under 2008 till drygt 1 100
miljarder fat oljeekvivalenter. Ryssland har de storsta
bevisade naturgasreserverna i virlden, med uppskattningsvis
23,4 procent av varldsreserverna. Priset pd naturgas sitts inte
globalt pd samma sitt som oljan. I takt med att naturgasens
betydelse som energirivara okar, kan man dock rikna med

stigande priser 4ven pd naturgas.

En snabb aterhamtning av oljepriset
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Varldens oljereserver

Ruyssland har virldens sjunde storsta oljereserver.

Varldens gasreserver

Ruyssland har virldens storsta gasreserver.

OMVARLD OCH MARKNAD

Land miljarder % av total
fat
Saudiarabien 264 21,0
Iran 138 10,9
Irak 115 91
Kuwait 102 8,1
Venezuela 99 79
Foérenade Arabemiraten 98 7.8
Ryssland 79 6,3
Libyen 44 35
Kazakstan 40 3,2
Nigeria 36 29
Ovriga 244 19,4
Summa 1258 100

Vérldens oljeproduktion

Ryssland dr virldens nist storsta oljeproducent.

Land miljoner fat % av total
per dag
Saudiarabien 10,8 13,3
Ryssland 9,9 12,1
USA 6,7 8,2
Iran 4,3 53
Kina 38 4,6
Kanada 3,2 4.0
Mexico 3,2 3,9
Férenade Arabemiraten 3,0 3,6
Kuwait 2,8 34
Venezuela 2,6 3,1
Ovriga 31,5 38,5
Summa 81,8 100

Land miljarder fat % av total
oljeekvivalenter
Ryssland 264 23,4
Iran 180 16,0
Qatar 155 13,8
Saudiarabien 46 4.1
Foérenade Arabemiraten 41 3,6
USA 39 35
Nigeria 32 2,8
Venezuela 29 2,6
Algeriet 27 2,4
Irak 19 1,7
Ovriga 293 26,0
Summa 1127 100
Varldens gasproduktion
Ruyssland dr virldens storsta gasproducent.
Land miljoner fat % av total
oljeekvivalenter
per dag
Ryssland 10,7 19,6
USA 10,4 19,0
Kanada 3,1 5,7
[ran 2,1 38
Norge 1,8 3,2
Algeriet 15 2,8
Saudiarabien 1,4 2,5
Qatar 1,4 2,5
Kina 14 2,5
Indonesien 1,2 2,3
Ovriga 19,6 36,0
Summa 54,5 100

Kailla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2009)
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Marknaden 1 Ryssland och 1 Ukraina

Den ryska olje- och gasmarknaden

Reserver

Over en fjirdedel av den olja och gas som konsumeras inom
EU kommer frin Ryssland, som dirfor spelar en viktig
ekonomisk och strategisk roll pd denna marknad. BP
Statistical Review uppskattar Rysslands olje- och gasreserver
till drygt 360 miljarder fat oljeekvivalenter, varav oljereser-
verna bedoms utgora nistan 80 miljarder fat.

Produktion

Rysslands produktion av cirka 20 miljoner fat oljeekvivalen-
ter om dagen ir jimnt fordelad mellan olja och gas. Ryssland
har successivt 6kat dagsproduktionen av riolja de sista 10 dren
till nistan 10 miljoner fat per dag.Vid nuvarande produk-
tionstakt beriknas Rysslands befintliga bevisade gasreserver
att ricka i ytterligare drygt 70 ar, och oljereserverna i drygt
20 ar. Den ryska energimyndigheten forutspdr att landets
naturgasproduktion dr 2030 kommer att vara 34-50 procent
hogre dn 2007 drs nivder.

» Ryssland ar varldens tredje storsta
konsument av energi — men ocksa
en av de storsta producenterna «

Konsumtion

Enligt Energy Information Administration (EIA) ir Ryssland
virldens tredje storsta konsument av energi i allmianhet och
virldens storsta konsument av naturgas. Enligt BP Statistical
Review konsumerades i genomsnitt 2,8 miljoner fat olja om
dagen i Ryssland under 2008, vilket motsvarar en 6kning om
drygt 3 procent frin dr 2007. Den ryska energimyndigheten
forutspar en konsumtionsékning pa 18-31 procent mellan ir
2007 och 2030.

Transport och export
Ryssland exporterar mer naturgas in nigot annat land 1 virl-
den och dr enligt EIA nist storst inom oljeexport. Enligt

prognoser frin den ryska energimyndigheten kommer

naturgasexporter ar 2030 att vara 70—80 procent storre dn
ar 2007.

Transneft 4dr ett ryskt statligt bolag som transporterar olja
via pipeline. Bolagets pipeline har en framtida eventuell
kapacitet pa cirka 450 miljoner ton riolja per dr, vilket
motsvarar mer in 90 procent av den totala oljeproduktionen
i Ryssland. Transneft hanterar 6ver 90 procent av transpor-
terna avseende bade intern forsiljning och export.

P4 grund av begrinsad transportkapacitet till andra linder
tvingas oljebolagen att silja delar av produktionen pd den
lokala marknaden. Det leder till ett Gverutbud och ligre
priser pa den inhemska marknaden. Transneft genomfor nu
en successiv expansion av ledningssystemet for att 6ka
kapaciteteten. Ett av de storre pipelineprojekten 4r East
Siberia Pacific Ocean Pipeline (ESPO), en ledning som i
framtiden ska transportera olja till viktiga marknader i Kina,
Japan samt den koreanska udden och som beriknas 6ka
exportkapaciteten med &ver 50 procent. Tack vare ESPO-
systemet och en rad andra Trasneftprojekt tror experter att
flaskhalsar kommer att undanrdjas, vilket ger ryska oljepro-
ducenter forbittrad mojlighet att 6ka exporten av raolja.

Skatter
Ryska foretag berors 1 huvudsak av fyra stora skatter.
* Produktionsskatten beraknas pa antalet ton producerad riolja

enligt formeln:

(Pris per fat Ural Blend — 15 USD)

x (vaxelkurs RUB:USD)
419 RUB x
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Frin den 1 januari 2009 sinktes produktionsskatten genom
att den obeskattade troskeln 1 berikningen ovan hojdes frin

USD 9 (4r 2008) till USD 15.

* Exportskatten belastar all olja och gas som exporteras och ir
dessutom den storsta skatten for ryska producenter. For
oljepriser 6ver USD 25 per fat beriknas skatten méinadsvis
enligt formeln:(Oljepris — 25) x 0,65 + 4
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Tabellen nedan visar hur produktions- och exportskatten ror sig vid olika oljeprisnivaer

Oljepris per fat Ural Blend (USD): 100 75 50 25
Produktionsskatten (USD)! 19 13 8 2
Exportskatten (USD) 53 37 20 4
Summa (USD) 72 50 28 6

"Vid en RUB:USD vixelkurs pa 35,00 (prognos frin Economist Intelligence Unit).

* Bolagsskatten uppgick under 2009 till 20 procent av Den ukrainska one— och gasmarknaden

beskattningsbar vinst. Av dessa 20 procent gir 2,5 procent-

enheter till staten och 17,5 procentenheter till regionala- Ukraina ir en av de storsta energikonsumenterna i Europa.

myndigheter. Koncernbidragsritt foreligger ej och varje Nira hilften av Ukrainas energidtging hirstammar frin

ryskt bolag betalar skatt pa den vinst det gor. naturgas frin Ryssland.

Importpriset pd naturgas faststills av staten efter forhand-

* Mervirdesskatten, eller momsen, pd forsiljningen av olja pa lingar med den ryska staten, vilket gor att gaspriset i Ukraina

den inhemska marknaden uppgir till 18 procent. Den paverkas av importpriset frin Ryssland. Inhemsk gas som

utgdende momsen ir avdragsgill mot ingiende moms under produceras frin filt drivna genom joint venture-samarbeten

vissa forutsattningar. mellan statligt dgda ukrainska foretag och privata foretag, dir

Ryssland producerar fortfarande mest gas i varlden

Gas - tusental fat olje-

ekvivalenter per dag 1998 1999 2000 2001 | 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 2007 2008
Ryssland 9 808 9803 9 696 9 650 9881 10 294 10514 | 10639 | 10890 10 806 10 704
Varlden 40 672 41751 43177 44188 | 44972 46 590 48 100 | 49377 | 51156 51 098 54 538
Andel av varlds- 24,1 23,5 22,5 21,8 22,0 22,1 21,9 21,5 21,3 21,1 19,6
produktionen (%)

Ryssland har successivt 6kat dagsproduktionen de senaste tio aren

Olja — tusental fat per dag ‘

Kiilla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2009)

1998 |  1999| 2000| 2001 | 2002| 2003| 2004| 2005| 2008| 2007 2008
Ryssland 6 169 6178 6536 7 056 7 698 8 544 9287 9552 9769 9978 9 886
Vérlden 73 588 72377 74916 74847 | 74478 77031 | 80326 | 81225 | 81659 81533 | 81820
Andel av vérlds- 8,4 8,4 8,7 9,4 10,3 11,1 11,6 11,8 12,0 12,2 12,4

produktionen (%)

Kailla: EIA, BP Statistical Review of Energy (juni 2009)
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det privata foretagets intresseandel understiger 50 procent,
midste siljas till ett visst pris till det statligt dgda Naftogas.
Overstiger intresseandelen 50 procent kan gasen siljas direkt
till industriella konsumenter. Inhemsk olja siljs via auktions-

forfaranden.

Reserver

EIA uppskattar Ukrainas bevisade olje- och gasreserver till
cirka 7 500 miljoner fat oljeekvivalenter, varav gasreserverna
bedoms utgora cirka 7 000 miljoner fat oljeekvivalenter.
Ukrainas naturgasreserver ir 23:e storsta 1 virlden.

Produktion

Ukraina har en betydande inhemsk olje- och gasproduktion.

Oljeproduktionen under 2009 var cirka 100 tusen fat om
dagen, vilket var cirka 6 procent ligre in 2008 ars nivier.
Landets totala gasproduktion har successivt stigit de senaste
dren, med en 6kning om cirka 1,5 procent frin ar 2007 till
cirka 121 miljoner fat oljeekvivalenter under 2008. Ukraina
beriknas av EIA att ha den 30:e storsta gasproduktionen 1
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Stor potential i Ukraina

Dessutom bedoms endast 5 procent av offshore-resurserna
att vara utvecklade. Ett allt storre intresse frin inhemska och
internationella aktorer gor att Shelton Petroleum har en bra

position 1 den vixande ukrainska petroleumindustrin.

Nationella mal att 6ka produktionen

Med andra ord 4r Ukraina en stor nettoimportor av gas och
olja trots sin betydande inhemska olje- och gasproduktion.
Dirfor finns det starka motiv for Ukraina att vidare
exploatera sin reservbas. Regeringen har forklarat priorite-
rade nationella mél att 6ka den egna produktionen under

det kommande decenniet.

Skatter
Ukrainska olje- och gasforetag berors i huvudsak av tvd
skatter och royalties pd olje- och gasproduktion.

Olje- och gasproduktion aliggs en royalty som varierar
beroende pd om den utvinns ur ett djup 6ver eller under 5
kilometer. For naturgas beror royaltyns storlek dven pa om

virlden. gas siljs till industriella konsumenter eller till Naftogas.
Royaltyn for olja som utvinns ur brunnar grundare in 5
Konsumtion kilometer beriknas per fat enligt foljande:

Under 2008 konsumerades 370 tusen fat olja om dagen i
Ukraina enligt EIA. Den totala gaskonsumtionen under
2008 uppgick till cirka 491 miljoner fat oljeckvivalenter.
Ukraina ligger pa tionde plats i virlden vad giller naturgas-
konsumtion, och landet ir den femte storsta gasimportoren i

varlden.

1 529,9 ukrainska hryvnia Genomsnittligt Ural raoljepris

X
7,5 USD 100 per fat

* Bolagsskatten uppgick under 2009 till 25 procent av
beskattningsbar vinst.

* Mervirdesskatten pa forsiljningen av olja pd den inhemska
marknaden uppgir till 20 procent. Det utgiende momsen ar
avdragsgill mot ingiende moms under vissa forutsittningar.

Kallor: EIA, BP Statistical Review of World Energy (juni 2009)

Ukrainas gasproduktion per dag dkar successivt

Gas - tusental fat olje-

1998 1999 | 2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004 2005 | 2006 2007

ekvivalenter per dag 2008
Ukraina 289 292 288 295 301 311 329 335 339 341 333
Varlden 40672 41751 | 43177 | 44188 44972 | 46590 | 48100 | 49377 | 51156 | 51098 | 54538
Ukrainas dagsproduktion av olja har dkat med cirka 30 procent sedan 1998

0Olja - tusental fat per

dag 1998 1999 2000 2001 | 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007 | 2008
Ukraina 84 101 91 90 86 90 94 101 109 108 107
Varlden 73 558 72377 | 74916 | 74847 | 74478 | 77031 | 80326 | 81225| 81659 | 81533 | 81820

Kiilla: BP Statistical Review of World Energy (juni 2009)
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Den ekonomiska utvecklingen
| Ryssland och Ukraina

Rysslands ekonomiska utveckling

Ekonomi

Den globala finansiella oron piverkade den ryska markna-
den och affirsklimatet negativt. Under 2009 minskade BNP
med 7,9 procent. Underskottet i statsfinanserna var nistan 6
procent av landets BNP. Prognosen ir att Rysslands
ekonomi forvintas att vixa med ca 3,5 procent under 2010
till foljd av statens stimulanspaket samt ldgre rintor. Den
ryska borsen nidde en historisk topp under viren 2008 for
att sedan falla kraftigt med en total nedging pa cirka 70
procent under iret. Under 2009 var borsutvecklingen starkt
positiv med en total uppgang pa cirka 130 procent.

Ryssland har i stort sett liknande mal med sin finanspoli-
tik som o6vriga europeiska linder, det vill siga att hilla nere
inflationen samtidigt som man vill behalla och stirka
konkurrenskraften hos niringslivet.

Landets vixelkurs ir rorlig, men centralbanken har
mojlighet att piverka kursen genom olika styrmedel.
Vixelkursen for den ryska rubeln gentemot USD var 30,23
per den sista december 2009, jamfort med 29,45 per den
sista december 2008.

Politik

Regeringen har infort ett antal stimulansitgirder for att
minska effekterna av finanskrisen. Storst av dessa for
oljeproducenter ir en sinkning av bdde bolagsskatten och
produktionsskatten fran 1 januari 2009. Rysslands finansmi-

Rysslands ekonomi i siffror

nisterium uppskattade att sinkningen av produktionsskatten
kan komma att tillféra den ryska oljesektorn RUB 104,1
miljarder ar 2009 och RUB 112 miljarder 4r 2010.

Dmitrij Medvedev tilltridde som president i maj 2008
samtidigt som Vladimir Putin utsigs till premidrminister av det
ryska parlamentets underhus, Duman. Medvedev anses av
minga politiska bedomare folja ungefir samma politiska agenda
som sin foretradare. Nigra av hans senaste uttalanden och
politiska tillsattningar har dock tolkats som en eventuell
avvikelse frin Putins politik mot en mer marknadsliberal politik.
Exempel pa detta dr forhallandet till USA och Iran samt ett
eventuellt medlemskap 1 WTO. Medvedev forefaller vilja fora
landet mot en modernisering av samhillsstrukturen och
ekonomin samt mot en regelbaserad demokratisk

marknadsekonomi

» Ryssland har i stort sett liknande
mal med sin finanspolitik som 6vriga
europeiska lander, dvs att halla nere
inflationen samtidigt som man vill
behalla och starka konkurrenskraften
hos naringslivet «

Omrade 2006 2007 2008 2009 2010p 2011p
Tillvaxt (%) 7,7 8,1 5,6 -79 3P 43
Arbetsloshet (%) 7,2 61 6.4 84 83 7,5
Inflation (%) 9,0 119 13,3 8,8 7,2 7,0
Overskott i statsfinanserna (%) av BNP) 7.4 54 4,1 -59 -4,0 -2,5
Vaxelkurs RUB:USD (genomsnitt) 27,2 25,6 249 31,7 30,0 29,8

Kiilla: Economist Intelligence Unit
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Ukrainas ekonomiska utveckling

Ekonomi

Ukrainas ekonomi ir starkt beroende av export av stdl och
andra produkter samt av utlindska investeringar. Darfor
drabbades landet hirdare 4n manga andra linder av den
globala finansiella och ekonomiska krisen. Real BNP
minskade med 15 procent under 2009 efter nio ar med
kontinuerlig tillvixt och budgetunderskottet estimeras till
cirka 6 procent av BNP.

Ukraina dr en av virldens storsta importorer av naturgas.
Den storsta leverantoren av gas till Ukraina ar Ryssland.
Ryssland och Ukraina har slutit ett avtal om en rabatt pa
100 USD per tusen kubikmeter vid ett pris pd 330 USD.

Den ukrainska valutan hryvnia var en av de hirdast
drabbade av den globala krisen. En forsiktig forstarkning av
valutan forvintas frin och med andra halvan av 2010 pga
forbittrade ekonomiska faktorer sisom minskat budgetun-

derskott och hogre stalpriser.

Politik
Risken for fortsatt finansiell turbulens har minskat pa grund
av den snabba formeringen av den nya regeringen som

tidigare 4n forvintat kan paborja hanteringen av den svéra

Ukrainas ekonomi i siffror
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budgetsituationen. Den nya regeringen forvintas inom kort
na en overenskommelse med IMF om kommande lin.

Yanukovychs seger 1 presidentvalskampanjen och
installeringen av en ny regering bedoms inte innebira nigra
radikala forindringar av ekonomisk policy. Diremot
forvintas relationen med Ryssland forbittras di den nye
presidenten anses anta en vinligare position mot Ryssland
in den tidigare presidenten Yushchenko.

Det ir osannolikt att Ukraina kommer att verka for ett
medlamskap I NATO, vilket Ryssland starkt motsatt sig.
Diremot kommer energisituationen antagligen fortsatt vara
en kinslig friga mellan linderna. Aven om ett EU-medlem-
skap sannolikt inte ir nira forestiende arbetar Ukraina for
ett nirmande till EUL

» Risken for fortsatt finansiell turbu-
lens i Ukraina har minskat pa grund
av den snabba formeringen av den
nya regeringen som tidigare an for-
vantat kan pabérja hanteringen av
den svara budgetsituationen «

Omrade 2006 2007 2008 2009 2010p 2011p
Tillvaxt (%) 7,3 7,9 2,4 -15 3,0 4,0
Arbetsloshet (%) 2,7 2,3 3,0 19 2,0 2,0
Inflation (%) 116 16,6 22,3 12,3 12,0 9,4
Overskott i statsfinanserna (%) av BNP) -0,6 -1,1 -15 -6 -5 -3
Vaxelkurs HRN:USD (31 dec 2009 51 Bl 7,7 8,0 79 7,6

Kiilla: Economist Intelligence Unit
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Aktien, aktiekapital och dgare

Shelton Petroleums aktie
Shelton Petroleums B-aktie ir noterad pd NGM-borsen under namnet SHEL B.

SEK
1,00
0,90
0,80
0,70
0,60
0,50
0,40
0,30
0,20
0,10

0,00

Jan 2009  Feb Mar Apr Maj Jun Juli Aug Sep Okt Nov Dec Jan2010 Feb Mar Apr

—Shelton Petroleum B —OMX Nordic Small Cap (normaliserad)

Kiillor: Millistream, NASDAQ OMX

Aktiekapital
Shelton Petroleums aktiekapital per den 31 mars 2010 uppgir till 38 016 903,50 kronor fordelade pd 380 169 035 aktier.
Aktiernas kvotvirde dr 10 ore per styck.

Aktiekapitalet dr av tvd serier, A och B. Antalet aktier av serie A dr 9 028 593 och av serie B 371 140 442 aktier. Aktie av serie
A berittigar till tio roster per aktie, medan aktie av serie B berittigar till en rost per aktie. Varje aktiedgare dr berittigad att rosta
for det fulla antalet dgda och foretridda aktier vid bolagsstimman. Alla aktier har lika ritt till andel 1 bolagets tillgdngar vid
vinstutdelning. Aktiekapitalets historiska utveckling visas i tabellen nedan.

i Forandring i

Ar Transaktion Forandring av antal aktier Antal aktier aktiekapital Aktiekapital (kr)
2001 Nyemission 6 089 361 40 815 161 5480 425 36 733 645
2002 Minskning - 40815 161 14 285 306 22 448 339
2004 Utbyte konvertibel 7272727 48 087 888 4 000 000 26 448 339
2004 Utbyte konvertibel 10909 089 58 996 977 5999 999 32448 337
2007 Utbyte konvertibel 10 000 000 68 996 977 5 500 000 37948 337
2009 Apportemission* 139 246 835 208 243 812 76 585 760 114 534 097
2009 Minskning - 208 243 812 93709 715,8 20824 381,2
2010 Apportemission** 155577 010 363820 822 15557 701 36382 082,2
2010 Apportemission** 16 348 213 380 169 035 26348213 38016 903,5

* avser samgdendet med TFS, juli 2009.

** avser samgdendet med Shelton Canada Corp.
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I juli 2009 gick divarande Petrosibir AB samman med
Temporir Forvaltning i Stockholm AB ("TES”), ett svenskt
bolag noterat pA NGM-borsen.

I december 2009 emitterade bolaget konvertibla
skuldebrev om cirka 30 miljoner kronor. De konvertibla
skuldebreven riktades till vissa utvalda kvalificerade investe-
rare och vissa andra utvalda investerare. Konvertiblerna
motsvarar en utspidning om de omedelbart konverteras pa
cirka 12 procent av antalet aktier efter konvertering.
Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december 2011
och 16per med en érlig rinta om 8 procent. Konverterings-

Agare
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kursen 4dr 60 Ore per aktie under forsta dret och 70 6re per
aktie under andra dret. Konvertiblerna kommer inte att bli
noterade pd en handelsplats. Konvertering kommer att
kunna ske under 16ptiden.

Samgiendet med Shelton Canada Corp. slutfordes den
31 december 2009. Shelton Canada Corp. ir sedan dess ett
heligt dotterbolag till Shelton Petroleum AB. Forvirvet
genomfdrdes genom en icke kontant nyemission riktad
till Shelton Canadas aktieidgare, options- och konvertibel-

innehavare.

I tabellen nedan visas de tjugo storsta aktieigarna perden 31 mars 2010 fordelade enligt andel kapital. De ¢j allokerade aktierna

avser nya Shelton Petroleumaktier som ir under leverans till de tidigare dgarna av Shelton Canada.

B Antal Antal Andel Andel
Agare A-aktier B-aktier roster kapital
Two Eye Fund 901 956 37 690 522 10,1 10,2
Corso Holding 1232 360 35277 667 10,3 9,6
SIX SIS 0 36 386 155 79 9,6
Ej allokerade nya aktier 0 28 311 932 6,1 7,4
National Bank Financial 0 21 906 950 47 5,8
SEB Private Bank S.A. 0 20 526 200 4.4 5,4
RBC Dexia Investor Services Trust 0 11 756 746 2,5 3,1
D. Carnegie AB 0 10 475 000 2,3 2,8
TD Waterhouse 0 9916 478 2,1 2,6
Avanza Pension 0 9 270925 2,0 2,4
BNY Mellon S.A. 0 8325003 1.8 2,2
lldar Yulbarisov 84 909 7171998 1,7 19
CIBC 0 7197 114 1,6 19
HSH Nordbank 0 7 000 000 15 1,8
Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith 0 5151111 1,1 1,4
Canaccord Capital 0 5080 162 1,1 1,3
Alpcot Capital Management 782 429 4073 150 2,6 1,3
Nordnet Pensionsforsakring 0 4 747 455 1,0 1,3
Roman Ovchinnikov 84 909 4112 326 1,1 1,1
Magnus Nordin 872692 3300 588 2,6 1,1
Ovriga 5069 338 93 462 960 31,2 25,9
Summa 9028 593 371 140 442 100,0 100,0

Teckningsoptioner

P3 den extra bolagsstimman som hoélls den 9 juli 2009
beslutades att utge totalt 8 676 812 teckningsoptioner,
varav 5 423 007 stycken till styrelseledamot och vd
Robert Karlsson och 3 253 805 till styrelsens ordforande
Per Hojgard. Emissionen avser endast B-aktier och madste
tecknas mellan den 1-14 juli 2012.

Kailla: Euroclear AB

P3 den extra bolagsstimman som holls den 19 januari
2010 beslutades att utge ytterligare totalt 8 000 000 teck-
ningsoptioner, varav 4 000 000 stycken till styrelseledamot
och vice-vd Zenon Potoczny, 2 000 000 till styrelse-ledamot
Richard Edgar, samt 2 000 000 till CFO Joakim Hedlund.
Emissionen avser endast B-aktier och miste tecknas mellan
den 15-31 januari 2013.
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Bolagsstyrningsrapport
Organisationsnummer: 556468-1491

Shelton Petroleum AB registrerades 1993 och har sitt site i
Stockholm, Sverige. Enligt bolagsordningen ska bolaget bedriva
produktion och/eller prospektering av naturresurser i eget namn,
via dotterbolag eller genom mindre deligarskap samt bedriva
dirmed forenlig verksamhet. Bolagsordningeninnehilleriven
uppgifterombl.a.aktiekapital, roster, antal styrelseledaméter och
revisorer samt bestimmelser om kallelse och agenda for drsstimman.
Den finns i sin helhet pd bolagets webbsida

www.sheltonpetroleum.com.

Inledning
Shelton Petroleum efterstravar att bli ett transparent och struktu-
rerat bolag som lever upp till de krav som stills av professionella
investerare. bolagets styrelse tillforsikrar kvalitén pa den finansi-
ella rapporteringen och kommunikationen med marknaden
genom interna kontrollsystem, och har 16pande kontakt med
bolagets revisorer Ernst & Young. Bolagsstyrningsrapporten utgor
inte en del av de formella drsredovisningshandlingarna och har
inte granskats av bolagets revisorer.

God bolagsstyrning handlar om att sikerstalla att bolag skots
pa ett fOr aktiedgarna si effektivt sitt som mojligt. Detta syftar i
sin tur till att forbittra fortroendet f6r bolagen pd kapitalmarkna-
den och hos den svenska allminheten och dirigenom skapa goda
betingelser for bolagens forsdrjning av riskvilligt kapital. Regler
om bolagsstyrningsrapport har inforts 1 drsredovisningslagen (6
kap. 6-9 §§ ARL). Reglerna tridde i kraft 1 mars 2009 och ska
tillimpas av bolaget frin och med 1 januari 2010.

Borsreglerna

Bolaget dr noterat pA NGM Equity-borsen. Bolagets B-aktie hand
las under namnet SHEL B. Aktier av serie A ir e¢j noterade.
NGM:s borsregler dr en integrerad del av noteringsavtalet mellan
bolaget och NGM Equity. Mer information om borsreglerna
finns pd www.ngm.com. Noteringsavtalet ar ett avtal mellan
NGM och bolaget avseende kraven gillande notering pA NGM
Equity-borsen.

Kod for bolagsstyrning
Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) idr en samling riktlinjer
for god bolagsstyrning som alla bérsnoterade bolag ar forpliktade
att tillimpa. Syftet med Koden ir att forstirka sjilvregleringen och
allminhetens insyn 1 svenska foretag, samt att 6ka hos allmianheten
kinnedom om och fortroende for den svenska bolagsstyrnings-
modellen. Kollegiets uppdrag 4r att forvalta Koden och pa andra
sitt frimja god bolagsstyrning i svenska borsnoterade bolag. Kolle-
giets verksamhet ar en del av det svenska niringslivets sjilvreglering
pa virdepappersmarknaden. Koden bygger pd principen fo]j eller
forklara, vilket innebir att samtliga regler inte alltid miste foljas
och att det inte utgdr ndgot brott mot Koden att avvika frin en
eller flera enskilda regler om motiv finns och forklaring lamnas.
En reviderad bolagsstyrningskod tridde i kraft 1 februari
2010. Kodens regler om bolagsstyrningsrapport ska dock
tillimpas 1 sin dldre lydelse for rikenskapsar som inletts fore 1
mars 2009. Bolagets rikenskapsar 2009 inleddes 1 januari 2009.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Hur Bolaget efterlever Koden

Bolaget borjade tillimpa Koden i samband med samgiendet med
det noterade bolaget Temporir Forvaltning i Stockholm AB
("TFS”) 1 juni 2009. Dirmed blev bolaget noterat pA NGM-
borsen. Bolaget efterlever Koden men pd grund av de forind-
ringar 1 bolagets verksamhetsinriktning som foljde av samgiendet
med TES har bolaget under 2009 gjort en 6versyn av hur Koden
ska tillimpas framover i den nya verksamheten. Bolaget redogor
for eventuella avvikelser 1 denna bolagsstyrningsrapport.

Avvikelser fran Koden

Bolaget avviker frin Koden pd en punkt. Styrelsen har inte utsett
ett sarskilt ersittningsutskott (punkt 9.1 i Koden). Diremot har
sddant arbete utforts av styrelsen, som anser att bolagets begrin-
sade storlek ger styrelsen goda maojligheter att pd ett samlat sitt

overblicka verksamhetens olika delar.

Arsstamman

Arsstimman ir bolagets hogsta beslutande organ dir alla aktieigare
har ritt att delta. Aktier av serie A berittigar till tio rOster per aktie,
medan aktie av serie B berittigar till en rost per aktie. Beslut fattade
pa arsstimman omfattar: val av styrelseledaméter och ordforande,
eventuell ansvarsfrihet och arvode for ledaméter, val av bolagets
revisorer och faststillande av deras arvode, faststillande av koncer-

nens och bolagets balans- och resultatrikningar, med mera.

Ovriga bolagsstimmor

Under 2009 holls tre extra bolagsstimmor varvid beslut fattades
om bl.a. indring av bolagsordningen, andring av aktiekapitalet,
namnbyte, antalet styrelseledamoter, val av styrelseledamoter, byte
av revisor, emission av teckningsoptioner, samt emissionsbemyn-
diganden avseende apportemitteringar i samband med samgien-

det med TES respektive Shelton Canada under 2009.

Valberedningen och nomineringsprocessen

Valberedningens frimsta uppgift r att foresla styrelsekandidater i
bolaget. P4 bolagsstimman faststills kriterierna for tillsittning av
ledamater 1 valberedningen. I enlighet med de principer som
fastslogs av drsstimman bestar valberedningen av tre ledamoter
varav tva ledamoter (Per Hojgird och Lars Hylander) dr oberoende
och en ledamot (Bjorn Lindstrom) representerar stora aktiedgare.
Bjorn Lindstrom utsdgs enhilligt till ordforande i valberedningen
da han ansigs ha den bista kunskapen om bide bolaget och de
svenska reglerna och kan sdlunda bist representera aktiedgarnas
intressen. Det beslutades vidare att valberedningen ska utse en ny
ordforande ifall ordférandens uppdrag upphor i fortid.

Utover uppgiften att foresld styrelsekandidater till drsstimman,
ska valberedningen limna forslag till arsstimman vad giller ersitt-
ning till ordféranden och de 6vriga styrelseledamoterna, ersitt-
ning for styrelseutskottsarbete, val av revisorer och revisorsarvoden
samt val av ordférande pa drsstimman.

Ersittning har inte utgitt till ordfdrande eller de dvriga

ledamoterna i valberedningen for deras arbete.
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Revisorer
P34 extra bolagsstimman 9 juli 2009 valdes Ernst & Young till
bolagets revisorer, med auktoriserad revisor Per Hedstrom som

huvudansvarig revisor for tiden fram till ordinarie drsstimma ar 2013.

Styrelsens sammansattning, uppgifter och arbetsordning

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av lagst tre och hogst dtta
ledaméter. Arsstimman viljer styrelseledaméter for en period fram
till nista drsstamma, vanligtvis ett r. Styrelseledamoterna nomine-
ras 1 enlighet med den nomineringsprocess som for forsta gingen
antogs pa arsstimman 2007. Styrelsens sammansittning beslutas
genom omrostning av aktiedgarna pd arsstimman efter rekom-
mendation frin valberedningen.

P34 Arsstimman 2009 invaldes tre personer i styrelsen. Arsstim-
man utnimnde dven ordféranden. P4 extrastimman den 9 juli 2009
tradde tvd ledamoter ur styrelsen, samtidigt som fyra personer blev
invalda férutom sittande ordforande Per Hojgard. Pa en extra-
stimma som holls efter rikenskapsarets slut blev ytterligare tre per-
soner invalda i styrelsen som var styrelseledaméter i Shelton Canada
Corp. fore samgaendet med Shelton Petroleum. En av dessa dr iven
verksam 1 foretagsledningen som vice VD. For att uppfylla kravet
pa att endast en styrelseledamot kan vara verksam i bolagets ledning
uttradde di Robert Karlsson, som blevVD och koncernchef efter
samgdendet med Shelton Canada, ur styrelsen. Styrelsen har under
2010 inrittat en revisionskommitté. Fram till dess har revisions-
fragor behandlats inom ramen for det ordinarie styrelsearbetet.

Styrelseordforande ansvarar bl.a. for att Gvriga styrelseledamo-
ter fir den information som behdvs for att kunna f6lja bolagets
resultat, stallning, ekonomiska planering och utveckling, likviditet
samt kontrollera att styrelsebeslut implementeras pa ett effektivt
satt och att styrelsearbetet utvirderas varje dr. Styrelseordforande
uppritthaller rapporteringsanvisningar for foretagsledningen, som
utarbetats av VD och godkints av styrelsen. Styrelseordforande
deltar inte i beslutsfattandet angiende den 16pande verksamheten.
Styrelseordféranden ir inte anstilld i bolaget, erhiller ingen 16n
frin bolaget och ir inte berittigad att delta i bolagets incitaments-

program riktade till de anstillda.

Intern kontroll och riktlinjer

Styrelsens arbete foljer vissa regler och policys som aterfinns i
styrelsens arbetsordning, vilket antogs pa styrelsemote den 9 juli
2009. Arbetsordningen faststills arligen, vanligtvis pa det forsta
styrelsemotet som hlls efter drsstimma 1 bolaget, och revideras
vid behov. Arbetsordningen beskriver hur styrelsen ska bedriva sitt
interna arbete, bl.a. antalet styrelsemoten, arbetsfordelningen inom
styrelsen, samt styrelsens sammansittning och arbetssitt.

Enligt Koden och den svenska aktiebolagslagen ansvarar styrel-
sen for bolagets interna kontroll och riskhantering. D3 det rider i
koncernen en klar ansvarsfordelning och inbyggda kontroller har
behov av en sirskild enhet for internrevision inte ansetts foreligga.
Istillet sker intern kontroll, 6vervakning och uppfdljning pa flera
nivder 1 koncernen, sivil pa dotterbolagsnivd som pd koncernniva,
och arbetet ingir i ledningens och chefernas ordinarie uppgifter.
Som framgdr av arbetsordningen ir styrelsens frimsta uppgifter
organisation av bolaget och forvaltning av dess angeldgenheter.
Dirutover ska styrelsen tillse att organisationen avseende bokfo-
ringen och medelsforvaltningen innefattar tillfredsstillande
kontroll, att fortlopande bedoma bolagets affirslige, prognoser
samt ekonomiska och finansiella status inklusive likviditet, att
skriftligen faststilla en VD-instruktion, samt att utova tillsyn Sver
att VD:en fullgor sina dtaganden. For bolaget har styrelsen
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faststillt en sirskild VD-instruktion.

Under 2009 holls 21 protokollférda styrelseméten, varav ett
konstituerande mote. Enligt gillande arbetsordning ska styrelsen
halla minst ett ordinarie styrelsemote per kvartal.Vid ordinarie
styrelsemoten ska en fastlagd dagordning f6ljas som bl.a. omfattar
rapport frin VD om affirslige och prognoser, ekonomisk och
finansiell status inklusive likviditet, investerings- och avyttrings-
beslut samt budget.Viktiga frigor som diskuterades under 2009
rorde bl.a. kapitalisering och finansiering, koncernens framtida

organisation och struktur samt forvirvs- och strategiska frigor.

Ersittningsfragor

Ersittning till styrelsen: styrelseordféranden och de 6vriga
styrelseledamoterna arvoderas 1 enlighet med drsstimmans beslut
eller vid behov 1 enlighet med beslut fattade vid senare hallna
bolagsstimmor. Styrelsens ersittning anges 1 noterna till arsredo-
visningen under “Ersittning och formaner till styrelsen.”
Ersittning till ledningen: ersittningsfrigor behandlas av styrelsen
inom ramen for styrelsens ordinarie arbete och omfattar att
informera sig om, samt fatta beslut om, frigor som ror ersittning
till foretagsledningen. Styrelsen foljer f6ljande riktlinjer nir det
giller att besluta om ersittning till ledande befattningshavare: att
erbjuda ett ersittningspaket som 4r marknadsmaissigt, motiverande
och som kan attrahera och lingsiktigt behalla kvalificerade
medarbetare, samt att uppmuntra och motivera till goda resultat.
Bolagets strategiska tillvixtmal med Skade aktievirden kommer
att uppnds genom en hogre aktiekurs, via 6kade reserver,
produktion, kassaflode samt vinst. Bolaget har genom ett antal
teckningsoptionsprogram genomfort sidana incitament. Mer

information om dessa program finns pa bolagets hemsida.

Koncernledning

Under 2009 har bolagets koncernledning bestitt av olika
personer till foljd av organisatoriska och verksamhetsforindringar
under dret. Fram till 1 februari 2009 var Patrick Clase VD 1
bolaget, som dé hette Temporir Forvaltning i Stockholm (TFS).
Han eftertriddes di av Erik Lindholm, vars frimsta uppgift var
att forvalta TFS:s kassa som uppstod frin forsiljningen av TES
borsverksamhet som slutfordes under forsta kvartalet 2009. P4
styrelsemotet den 9 juli 2009 utsigs Robert Karlsson till VD till
foljd av samgiendet mellan TFS och Petrosibir Exploration AB.

I samband med samgiendet bytte TFS firma till Petrosibir AB
och Petrosibir Exploration blev ett helidgt dotterbolag till bolaget.
Koncernledningen presenteras nirmare under Foretagsledning och
revisorer 1 rsredovisningen. VD ansvarar for den dagliga verksam-
heten och for att tillsammans med styrelseordforande att styrelsen
far den information som behovs for att fatt vilgrundade beslut.
VD bitrids i detta arbete av foretagsledningen. Samtliga befatt-
ningshavare i bolaget 4r ansvariga fOr att arbeta i enlighet med
bolagets gallande policys. Huvudansvaret for dotterbolagens
verksambhet ligger hos VD, dock bitrdds VD i detta arbete av
respektive medlem i foretagsledningen vid dotterbolagen.

Vissa stora aktiedgare

I enlighet med 6 kap. 6 § 2 st. p 3 i ARL ska det redovisas i
bolagsstyrningsrapporten for direkta eller indirekta aktieinnehav 1
bolaget som representerar minst en tiondel av rostetalet for
samtliga aktier i bolaget. Per den sista mars 2010 fanns det tva
sddana innehav som representerades av Corso Holding (10,3

procent) och Two Eye Fund (10,1 procent).
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Styrelse

Per Hdjgard, ordférande

Per Hojgird ir styrelseledamot och styrelseordforande i bolaget. Per Héjgard har arbetat inom ekonomi, finans och foretagsled-
ning, bl.a. sjutton ir som CFO i Preem AB, Sveriges storsta oljebolag med forsaljning om USD 12 miljarder. Han ir styrelse-
ledamot i Preem AB. Per Hojgird ir civilekonom frin Lunds universitet. Han 4r att anse som oberoende i forhillande till savil
bolaget och bolagsledningen som bolagets storre dgare.

Aktieinnehav: -

Optioner: 3 253 805

Richard N. Edgar, styrelseledamot

Richard N. Edgar ir geolog och har varit aktiv inom oljeindustrin i Kanada och internationellt i nastan 40 dr. Richard ir fore
detta styrelseordforande i Shelton Canada Corp. och ir ledamot i Avery Resources Inc., TriStar Oil and Gas Ltd. samt Arrow
Energy Ltd. Richard dr medlem i Petroleum Exploration Society of Great Britain, Petroleum Exploration Society of Australia,
Canadian Society of Professional Geologists, Association of Professional Engineers, Geologists and Geophysicists of Alberta har
tilldelat Richard Edgar titeln Professional Geologist. Richard Edgar har en ingenjorsexamen (BSc) frin University of Alberta.
Richard Edgar ir att anse som oberoende i forhillande till sdvil bolaget och bolagsledningen som bolagets storre dgare.
Aktieinnehav: 4 637 771 B-aktier

Optioner: 2 000 000

UIf Cederin, styrelseledamot

Ulf Cederin har 20 ars erfarenhet inom finans, bolagsledning och borsmarknaden. Grundare av NGM Borsen samt dess
verkstillande direktor och borschef och styrelseledamot i NGM Bérsen samt verkstillande direktor for det noterade bolaget
Nordic Growth Market NGM Holding AB i atta ir. Dessforinnan arbetade Ulf Cederin pa Fischer Partners fondkommission och
var dessforinnan ansvarig som Sales Manager for den nordiska delen inom Bridge Financial Ltd. Ulf Cederin har gjort studier
inom medicin och ekonomi. Han ir att anse som oberoende i forhillande till sivil bolaget och bolagsledningen som bolagets
storre dgare.

Aktieinnehav: 1 166 667 A-aktier och 2 479 696 B-aktier

Optioner: -

Peter Geijerman, styrelseledamot

Peter Geijerman har flera rs erfarenhet av projektkoordination och foretagsledning i Ryssland. Han ir grundare av ett foretag
som dger och driver en industrikoncern i vistra Sibirien. Koncernens huvudsakliga verksamhet ir vigbyggnation och jirnvigstran-
sporter. Peter Geijerman ir dven investment manager hos Alpcot Agro, ett svenskt bolag som forvirvar och forvaltar jordbruks-
mark i Ryssland och OSS. Peter har en MBA frin INSEAD och en magisterexamen i klinisk medicin frin Karolinska Institutet.
Han ir att anse som oberoende i forhillande till bolaget och bolagsledningen.

Aktieinnehav: -

Optioner: -

Bruce D. Hirsche, styrelseledamot

Bruce D. Hirsche ir advokat och partner i advokatbyrin Parlee McLaws LLP i Edmonton. Bruce D. Hirsche har ling erfarenhet av
styrelsearbete, corporate governance och borsritt i noterade bolag. Han var styrelseledamot i Shelton Canada Corp. 1997-2009 och
innehar nuvarande styrelseuppdrag i ett antal olje- och gasbolag och kunskapsforetag, varav sex ir publika aktiebolag noterade pa
kanadensiska och amerikanska bérser. Bruce har en jur.kand.-examen frin University of Alberta och ir medlem i Albertas
advokatsamfund. Bruce har en LLM (inriktning aktiemarknadsritt) frin York University, Osgoode Hall Law School. Bruce
Hirsche dr att anse som oberoende i forhéllande till savil bolaget och bolagsledningen som bolagets storre dgare.

Aktieinnehav: 5 023 412 B-aktier

Optioner: -

Zenon Potoczny, styrelseledamot

Zenon Potoczny, som ar f6dd och uppvuxen i Ukraina, har vidstrickt erfarenhet bade av olje- och gasindustrin samt internatio-
nell verksamhet. Zenon Potoczny har varit president och verkstillande direktor i Shelton Canada Corp. sedan dess notering pa
TSX Venture-borsen ar 1996. Dessutom ir Zenon Potoczny verkstillande direktor i Shelton Corporation Limited i Ontario, en
producent och leverantor av olje- och gasbiprodukter, och har dven varit styrelseledamot i Innovotech Inc., ett bolag noterat pa
TSX Venture-borsen. Zenon Potoczny ir for nirvarande president i kanadensisk-ukrainska handelskammaren. Zenon Potoczny
har en ingenjorsexamen (MSc) och en MBA frin University of Toronto. Genom sin anstillning i bolaget ar han inte att anse som
oberoende i forhillande till bolaget och bolagsledningen men han ir oberoende i forhallande till bolagets storre dgare.
Aktieinnehav: 11 185 124 B-aktier

Optioner: 4 000 000

Katre Saard, styrelseledamot

Katre Saard ar delagare och investment manager i Alpcot Capital Management. Hon har mer 4n tio drs erfarenhet av investment
management och av arbete inom den Osteuropeiska aktiemarknaden. Katre var en av grundarna av East Capital, dir hon ocksa
arbetade som fondforvaltare och styrelseledamot. Katre Saard har dven haft ledande poster som investment manager vid European
Investment Fund i Luxemburg och som aktieanalytiker pa Enskilda Securities. Katre talar engelska, svenska, estniska, ryska samt
franska. Katre Saard har en magisterexamen i foretagsekonomi och ekonomi frin Handelshogskolan i Stockholm. Hon ir att
anse som oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen, men inte till dess agare.

Aktieinnehav: 10 685 765 B-aktier

Optioner: -
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Foretagsledning och revisor

Robert Karlsson, VD Shelton Petroleum

Robert Karlsson har bred erfarenhet inom ekonomi, finans och foretagsledning. I nistan hilften av sin karridr har han varit
verksam 1 Ryssland. Han var tidigare CFO pi det borsnoterade IT-konsultféretaget Mandator, dir han dven ansvarade for
foretagets finansiella kommunikation. Han har tidigare arbetat som investment manager i Moskva for det borsnoterade
investmentbolaget ORESA Ventures. Han har dven tillbringat fyra ar hos KPMG, inklusive tvi ar i S:t Petersburg. Robert har en
magisterexamen i foretagsekonomi frin Handelshogskolan i Stockholm.

Aktieinnehav: 893 333 B-aktier
Optioner: 5 423 007

Zenon Potoczny, vice VD och styrelseledamot

Zenon Potoczny, fodd och uppvuxen i Ukraina, har vidstrickt erfarenhet bade av olje- och gasindustrin samt internationell
verksamhet. Zenon Potoczny har varit president och verkstillande direktor i Shelton Canada Corp. sedan dess notering pa TSX
Venture-borsen dr 1996. Dessutom var Zenon Potoczny verkstillande direktér i Shelton Corporation Limited i Ontario, en
producent och leverantor av olje- och gasbiprodukter, och var dven styrelseledamot i Innovotech Inc., ett bolag noterat pd TSX
Venture-borsen. Zenon Potoczny ir for nirvarande president i kanadensisk-ukrainska handelskammaren. Zenon Potoczny har en
ingenjorsexamen (MSc) och en MBA frin University of Toronto.

Aktieinnehav: 11 185 124 B-aktier

Optioner: 4 000 000

Joakim Hedlund, CFO Shelton Petroleum

Joakim Hedlund arbetade tidigare nio ar pa investment banking-avdelningen hos Carnegie i Stockholm. Han har tidigare arbetat
tva ar pa ekonomi- och finansavdelningarna pi forsikringsbolaget Pensionsgaranti. Joakim Hedlund har en magisterexamen i
foretagsekonomi frin Handelshogskolan i Stockholm.

Aktieinnehav: 100 000 B-aktier
Optioner: 2 000 000

Sergey Titov, Manager Business Development Shelton Petroleum

Sergey Titov ir en av initiativtagarna till Petrosibir och har bred erfarenhet frin den ryska oljesektorn, innefattande posten som
VD for Tyumenneftegaz. Han har tidigare varitVD for Texneftinvest dir tva prospekteringslicenser pa 2 respektive 7 miljoner ton
olja genom prospektering konverterades till Gver 150 miljoner ton. Sergey Titov har dven arbetat som oberoende konsult for ett
antal ryska mindre oljeforetag i de sodra delarna av Tyumen Oblast. Sergey ir utbildad produktionsingenjor vid Tyumensky
Neftegazovy-universitetet.

Aktieinnehav: 18 159 583 B-aktier (via foretag)
Optioner: -

Revisor

Ernst & Young

Box 7850

SE-103 99 Stockholm

Huvudansvarig revisor
Per Hedstrom
Auktoriserad revisor. Medlem i FAR
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Forvaltningsberattelse

Verksamheten

Shelton Petroleum AB (publ.) med organisationsnummer
556468-1491 ir ett svenskt bolag med verksamhet inom
prospektering och produktion av olja och gas i Ryssland
och Ukraina.

I Ryssland bedrivs verksamheten genom det heligda
bolaget Petrosibir Exploration 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. Ingeo Holding ir innehavare av prospekteringsli-
censerna Rustamovskoye, Aysky och Suyanovskoye i
Bagsjkirien, en republik i den ryska federationen. Bide
Novats Investments och Ingeo Holding forvirvades under
2007.1 Ryssland har bolaget gjort fynd och uppmitt
kommersiella fléden 1 de forsta tvd borrhilen och kommer
darfor att paborja utvinning av olja och gas.

I Ukraina bedrivs verksamheten genom det heligda
Shelton Canada Corp som i sin tur dger 100 procent av
aktierna i det kanadensiska bolaget Zhoda (2001) Corpora-
tion som i sin tur ager 45 procent av aktierna i det ukrainska
joint venture-bolaget Kashtan Petroleum Ltd som driver det
producerande oljefiltet Lelyaki i Chernigov nira Poltava.
Dessutom har Shelton Canada Corp samarbetsavtal (’joint
investment agreements”) med Chornomornaftogaz som ger
bolaget femtioprocentiga andelar 1 tre licenser offshore 1
Ukraina. Shelton Canada Corp inklusive dotterbolag
forvirvades den 31 december 2009. Genom deldgande 1 det
producerande Lelyaki-filtet redovisar Shelton Petroleum

sina forsta intikter frin och med 1 januari 2010.

Viktiga hiandelser under rikenskapsaret
Under 2009 har bolaget fortsatt prospekteringsprogrammet i
Basjkirien. Borrningen av den andra av tva prospekterings-
brunnar pid Rustamovskoyefiltet i den ryska republiken
Bagsjkirien pdvisar olja och gas dven i denna brunn. Prospek-
teringslicensen har forlingts med dryga tre ar till och med
december 2012. Under hosten forvirvades tva nya licenser i
Basjkirien, vilket tiodubblade bolagets totala licensyta till ett
sammanhingande block pd 540 kvadratkilometer.
Dévarande Temporir Forvaltning 1 Stockholm AB (TES),
noterat pd NGM Equity, limnade under viren ett bud pa
aktierna i ddvarande Petrosibir Exploration AB. Samtliga
Petrosibir Exploration AB:s aktiedgare och optionsinne-
havare accepterade aktiebudet, som 16pte ut 2 juni 2009.
Efter samgdendet beslot en extra bolagsstimma att dndra
namn pa TFS till Petrosibir AB. Sedermera har i januari

2010 namnet dndrats ytterligare en ging till det nuvarande
Shelton Petroleum AB.

FORVALTNINGSBERATTELSE

I november niddes en 6verenskommelse med en av de
storre aktiedgarna i det svenskregistrerade raffinaderiet
Tomsk Refining AB. Overenskommelsen ger Shelton
Petroleum en option att forvirva en betydande andel av
aktierna i Tomsk Refining AB.

I december tillfrdes Shelton Petroleum 30 miljoner
kronor genom en emission av konvertibla skuldebrev.

Som ett led 1 samgdendet mellan Shelton Petroleum och
Shelton Canada Corp. emitterades nya aktier som betalning
till Sheltons Canada Corps dgare. Shelton Canada Corp blev
dirmed ett heldgt dotterbolag till Shelton Petroleum.
Forvirvet genomfordes den 31 december 2009 genom ett

sa kallat plan of arrangement enligt kanadensisk lag.

Finansiell stéllning

Koncernen hade per balansdagen likvida medel pa 32 725
tkr (5 517). Soliditeten uppgick till 71 procent (91,4).
Koncernens eget kapital uppgick till 189 811 tkr (78 773),
vilket motsvarade 0,91 kr (3,98) per aktie.

Resultatet

Resultatet for koncernen under januari-december 2009
uppgick till -15 519 tkr (-8 205). Nigon forsiljning av olja
och gas har inte skett. Bolaget kommer genom forvirvet av
Shelton Canada Corp att redovisa sina forsta intikter fran
och med 1 januari 2010. Utgifter relaterade till prospekte-
ringsprogrammet har aktiverats 1 balansrikningen 1 enlighet
med bolagets redovisningsprinciper.

Investeringar

Koncernen har investerat 18 948 tkr (23 842) i prospekterings-
programmet och aktiverat denna summa i balansrikningen.
Investeringar i samband med foretagsforvirv uppgick till

136 918 tkr (0). Foretagsforvirven har skett genom utgivande
av nya aktier.

Anstallda
Medelantalet heltidsanstillda under rikenskapsaret var 20
(16) personer.

Risker

Koncernen ir i sin verksamhet exponerad for affirsrisk samt
kredit-, valuta-, likviditets- och rianterisker. Koncernen har
implementerat risk management-strukturer och kontroll-
rutiner for att hantera dessa exponeringar och relaterade
risker. Shelton Petroleum ir ocksd exponerat for geologiska
risker. Berikningarna av en utvinningsbar oljereserv baseras
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pé geologiska och geofysiska analyser. Dessa kan dock inte
ge exakta svar, utan innebir kvalificerade antaganden.
Mingden och kvaliteten riolja och gas som i produktionsfa-
sen kan utvinnas, tillsammans med kostnaderna for prospek-
tering och produktion, kan dirfor skilja sig frin de ur-
sprungliga berikningarna — oavsett hur noggranna dessa ir.
dagsliget agerar Shelton Petroleum i Ryssland och Ukraina.
Dessa linder har genomgitt mycket snabba och genomgri-
pande politiska och sociala forindringar under de senaste
15-20 dren och fortfarande finns det risker for politisk
instabilitet. Det kan ske forindringar inom lagar, politik eller
ekonomi. Shelton Petroleums intikter kommer att hirrora
fran forsiljningen av rdolja och gas.Virldsmarknadspriset pd
riolja paverkas av en mingd olika faktorer som foretaget
inte kan kontrollera eller paverka, exempelvis virldsekono-
min, geopolitiska hindelser 1 de storsta oljeproducerande
regionerna, OPEC:s och 6vriga oljeproducenters mojlig-
heter att besluta och uppritthilla specifika produktionsnivier
och priser, exportrestriktioner och skatter, pris och tillging
till alternativa brinslen, tilltrade till pipelines och andra trans-
portvigar for oljan, vider- och klimatfaktorer, risker for
naturkatastrofer med mera. Shelton Petroleum kan ocksi vid
vissa tillfillen bli beroende av tredje man, till exempel borr-
firmor och transportfretag, for att genomfora sin affirsplan.
For en utforligare beskrivning av ovanstiende risker hinvisas
till Not 1, avsnittet Riskhantering.

Miljéfragor

Shelton Petroleums verksamhet omfattas av en mingd lagar
och krav som ror hilsa, sikerhet och miljd, och som medfor
kostnader for foretagets anpassning till att f6lja och uppfylla
dessa krav och lagar. Foretaget dr ocksa foremal for regel-
bundna miljéinspektioner av myndigheterna och madste dven
begrinsa utslapp av miljofarliga dmnen.

Styrelsens arbete

Shelton Petroleums styrelse bestar av sju ledamoter varav en
ordfdrande. Pd drsstimman 2009 blev tre personer invalda i
styrelsen, varav en utnimndes till ordforande. P4 extrastim-
man den 9 juli 2009 tridde tva ledaméter ur styrelsen, sam-
tidigt som fyra personer blev invalda férutom sittande ord-
forande Per Hojgard, for att reflektera den nya dgarbilden
efter det omvinda forvirvet av TES. Styrelsen har under
rakenskapsdret 2009 haft 21 styrelsemoten. Dirutdver har
styrelsen haft 16pande kontakt om bolagets verksamhet och

utveckling. For en utforligare beskrivning av styrelsens

arbete hinvisas till avsnittet Bolagsstyrningsrapport.
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Viktiga handelser efter raikenskapsarets utgang

Efter forvirvet av Shelton Canada Corp. beslot en extra
bolagsstimma den 19 januari 2010 att byta namn frin
Petrosibir AB till Shelton Petroleum AB. Dessutom valdes
Richard N. Edgar, Zenon Potoczny och Bruce D. Hirsche
till nya styrelseledaméter. For att uppfylla kravet pa att
endast en styrelseledamot kan vara medlem av foretagsled-
ningen limnade Robert Karlsson, som 4r VD och koncern-
chef'i bolaget, styrelsen.

I februari publicerade bolaget en visterlindsk oberoende
reservrapport for bolagets licenser i Ryssland och Ukraina.
Reserverna uppgdr till 14 miljoner fat olja och potentialen i
olje- och gasfilten uppgar till 343 miljoner fat oljeekviva-
lenter.

I april slutférde Shelton Petroleum, tillsammans med sin
partner Ukrnafta, borrningen av en ny produktionsbrunn pa
oljefaltet Lelyaki. Detta ir den forsta brunnen sedan det nya
bolaget Shelton Petroleum bildades vid drsskiftet. Det
genomforda loggprogrammet pavisar goda reservoaregen-
skaper och bolaget planerar att pdkoppla brunnen for
oljeutvinning i maj minad.

I april genomforde Shelton Petroleum ett framgangsrikt
produktionstest dven av den andra prospekteringsbrunnen
(RS#2) pd Rustamovskoye-filtet i Basjkirien, Ryssland.
Brunnen beriknas kunna producera 200 fat olja per dag.
Detta var det sista steget 1 prospekteringsprogrammet och
enligt plan ska Shelton Petroleum kunna silja sin forsta olja i
Ryssland redan under sommaren. De kommersiella flodes-
talen ger bolaget tillrickligt med stod for att pdborja ett stor-
skaligt utbyggnadsprogram med borrning av produktions-

brunnar.

Framtida utveckling

Bolaget avser att 6ka produktionen i Lelyaki 1 Ukraina
genom att borra nya brunnar samt dteranvinda och borra
sidohl (sidetrack) 1 dldre brunnar. I Ryssland ska produk-
tion frin Rustamovskoye, dir bolaget har avslutat ett fram-
gingrikt prospekteringsprogram och patriftat olja i de forsta
tva brunnarna, pdborjas. Steg kommer att tas fOr att realisera
den mycket hoga potentialen i prospekteringslicenserna som
ligger oftshore 1 Ukraina och onshore 1 Ryssland. Arbetet
omfattar analys av historiska borrningsdata, insamling av ny
seismik for att forbereda infor selektiva, noga valda borr-
ningar. Parallellt med detta soker bolaget nya mojligheter att
inforskaffa nya licensomriden sjilv eller tillsammans med
partners.
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Arsstamma
Arsstimma kommer att hillas den 17 maj 2010 k1. 10.00 i

Kilpatrick Stockton Advokatbyras lokaler pd Hovslagargatan
5 B i Stockholm.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Styrelsen foreslar att bolagsstimman beslutar om riktlinjer
for ersittning till ledande befattningshavare med huvudsakli-
gen samma innehdll som de riktlinjer som faststilldes vid
arsstamman 2009 innebirande foljande. Ledningens
ersittning ska vara marknadsmissig och konkurrenskraftig
for att foretaget ska kunna behilla kvalificerade medarbetare.
For den enskilde befattningshavaren ska ersittningens niva
baseras pa faktorer som befattning, kompetens, erfarenhet
och prestation. Utéver fast 16n ska ledningen kunna erhalla
rorlig 16n, pension, andra formdaner samt incitamentspro-
gram. Den fasta 16nen, som ska vara individuell och
differentierad utifrdn individens ansvar, erfarenheter och
prestationer, faststills utifrin marknadsmissiga principer.
Rorlig 16n ska baseras pa bolagets resultattillvixt. Den arliga
rorliga delen kan i normalfallet uppgd till maximalt 30
procent av den fasta 16nen. Ovriga formaner ska motsvara
vad som anses rimligt i forhillande till praxis pd marknaden.
Delarna avser att skapa ett balanserat ersittnings- och
formansprogram som dterspeglar medarbetarnas prestationer
och ansvar samt bolagets resultatutveckling. Styrelsen ska fi
fringd dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda
skil for det.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsittning uppgick till 245 (0) tkr.
Resultatet fore skatt uppgick till -2 260 (-53 696) tkr. Det
egna kapitalet uppgick till 202 711 (33 963) tkr.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Ekonomisk dversikt

Koncernen 2009 2008
Resultat per aktie, kr -0,10 -0,41
Eget kapital per aktie, kr 0,91 3,98
Soliditet, % 71,0 91,4

Forslag till vinstdisposition
Till drsstimmans forfogande stir foljande vinstmedel:

Overkursfond 25368 117
Balanserat resultat 64 252 500
Arets resultat -2 293 837

87 326 780

Styrelsen foreslar att:

I ny rikning balanseras 87 326 780 kronor
Betriffande koncernens resultat och stallning i ovrigt
hinvisas till efterfljande rapport 6ver totalresultat och
finansiell stillning med tillhorande tilliggsupplysningar.
Betriffande moderbolagets resultat och stillning 1 6vrigt
samt tilliggsupplysningar hinvisas till sidorna 60-65.
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Rapport Over totalresultat

Resultatrakning (tkr) Not 2009-12-31 2008-12-31
Nettoomsattning 0 0
Ovriga rorelseintakter 0 9
Summa intékter 0 9
Aktiverat arbete for egen rakning 1257 1194

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 4 -11 919 -4 970
Personalkostnader 3 -5708 -4 899
Avskrivningar av materiella och

immateriella anlaggningstillgdngar 5,10 -294 -126
Summa rorelsekostnader -17 921 -9 995
Rorelseresultat -16 664 -8 791

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 6 645 820
Finansiella kostnader 7 -381 -234
Summa finansiella poster 264 585
Resultat fore skatt -16 400 -8 205
Skatt 8 881 147
Arets resultat hanforligt till moderforetagets sgare -15519 -8 059

Ovrigt totalresultat

Valutakursdifferenser -5 850 205
Summa ovrigt totalresultat -5 850 205
Summa totalresultat -21 369 -7 854
Resultat per aktie fore utspadning, kr 21 -0,10 -0,41
Resultat per aktie efter utspadning, kr 21 -0,10 -0,41
Genomshnittligt antal aktier 159 302 635 19797 167

Samgaendet mellan Petrosibir och Shelton Canada Corp. genomférdes per den 31 december 2009 och koncernen antog namnet Shelton
Petroleum under forsta kvartalet 2010. Det innebér att den konsoliderade balansrakningen per arsskiftet innefattar bada bolagen men att
resultatrakningen for 2009 uteslutande avser det tidigare Petrosibir, vilket paverkar bland annat jamforelsetalen mellan &ren. Fran och
med 1 januari kommer 2010 kommer dven den konsoliderade resultatrékningen inbegripa verksamheten i Ukraina, inklusive befintlig
forséljning av olja. Resultatet per aktie har for 2009 beréknats pa genomsnittligt antal aktier i Shelton Petroleum AB och for 2008 pa
genomsnittligt antal aktier i Petrosibir Exploration AB (davarande moderbolag).
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RAPPORT GOVER FINANSIELL STALLNING

Rapport Over finansiell stallning

Balansrakning (tkr) Not 2009-12-31 2008-12-31
Tillgangar

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar 9

Goodwill 6807 0
Olje- och gastillgangar 98 400 67 598
Summa immateriella anlaggningstillgangar 105 207 67 598
Materiella anldggningstillgangar

Olje- och gastillgangar samt inventarier 10 93 593 705
Summa materiella anldggningstillgangar 93 593 705
Finansiella anldggningstillgangar

Uppskjuten skattefordran 8 165 0
Ovriga langfristiga fordringar 12 2533 8712
Summa finansiella anldggningstillgangar 2 698 8712
Summa anlaggningstillgangar 201 498 77 015
Omsittningstillgangar

Varulager

Fardiga varor och handelsvaror 13 4192 0
Kortfristiga fordringar

Kortfristiga finansiella tillgangar 14 577 0
Lanefordringar 14 21 061 0
Ovriga fordringar 15 6 965 3106
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 164 512
Summa Kortfristiga fordringar 28 767 3618
Kortfristiga placeringar

Likvida medel 32725 5517
Summa Kortfristiga placeringar 32725 5517
Summa omsittningstillgangar 65 684 9135
SUMMA TILLGANGAR 267 182 86 149
Eget kapital och skulder

Eget kapital 16

Aktiekapital 20 824 19797
Pagaende nyemission 94 559 0
Ovrigt tillskjutet eget kapital 10621 69 976
Reserver -4 328 -945
Balanserat resultat inkl. arets resultat 68 135 -10 055
Summa eget kapital hanforligt till aktieagarna 189 811 78 773
Langfristiga skulder

Konvertibellan 17 25799 0
Uppskjuten skatt 8 28 796 6 002
Avséattningar 187 0
Summa langfristiga skulder 54 782 6 002
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 7 688 16
Forskott fran kunder 6675 0
Skatteskulder 18 0
Ovriga kortfristiga skulder 18 4 452 107
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 19 3756 1251
Summa kortfristiga skulder 22 589 1374
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 267 182 86 149
Stéllda sakerheter och ansvarsforbhindelser

Stallda sakerheter 0 0

Eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser 24 0 0
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Rapport Over férandringar | eget kapital

Ej Ovrigt Balanserat Totalt

Aktie- registrerad tillskjutet resultat inkl. eget
Forandring i eget kapital kapital emission kapital Reserver arets resultat kapital
Ingdende halans 2008-01-01 19797 69 976 -1 150 -1197 86 626
Totalresultat
Arets resultat -8 059 -8 059
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser 205 205
Ingaende balans 2009-01-01 19797 0 69 976 -945 -10 056 78 772
Totalresultat
Arets resultat -15519 -15519
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser -5 850 -5 850
Summa totalresultat -5 850 -15519 -21 369
Transaktioner med aktieagare
Optionspremier 469 469
Nyemission 94 737 -56 785 37 952
Nedsattning aktiekapital -93710 93710 0
Pagaende nyemission 94 559 94 559
Nyemissionskostnader -2 570 -2570
Konvertibla skuldebrev eget
kapitaldel efter skatt 1998 1998
Summa transaktioner med aktiedgare 1 027 94 559 59 355 2467 93710 132 408

Utgaende balans 2009-12-31 20 824 94 559 10 621 -4 328 68 135 189 811
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Rapport Over kassafloden

Kassaflodesanalys (kr) Not 2009 2008
Kassafldde fran den lpande verksamheten 25

Resultat efter finansiella poster -16 400 -8 205
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar 294 126
Ovriga ej kassaflddespéverkande poster -413 291
Betald skatt 0 0

Kassafldde fran den lopande
verksamheten fore forandringar i rorelsekapitalet -16 519 -7 699

Kassafldde fran forandringar i rorelsekapitalet

Okning (+) / Minskning (-) av Kkortfristiga fordringar 4622 -823
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder 6945 912
Kassafldde fran den lpande verksamheten -4 952 -7 699

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag 2 39950 0
Forvéarv av immateriella tillgangar 9 -18 948 -28 515
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 10 -991 -681
Forsalining av finansiella anlaggningstillgangar 0 796
Forsalining av anlaggningstillgangar 6179

Forvarv av finansiella tillgangar -20 692 -7 760
Kassafldde fran investeringsverksamheten 5498 -36 160

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Optionspremier 468 0
Emissionskostnader -2 570 0
Upptagna lan 28 834 0
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 26 732 0
ARETS KASSAFLODE 27 278 -43 858
Likvida medel vid arets ingang 5517 49 339
Omrékningsdifferens i likvida medel -70 36
Likvida medel vid arets utgang 32725 5517

Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys, koncernen

Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:
Kassa och bank 32725 5517




NOTER

Noter

Allmén information

Shelton Petroleum AB (moderbolaget,) och dess dotterbolag
(sammantaget koncernen) ir verksamma inom oljebran-
schen och utforskar, prospekterar och exploaterar olje- och
gasfyndigheter. Verksamheten bedrivs huvudsakligen 1
Ryssland och Ukraina.

Moderbolaget ir ett publikt aktiebolag registrerat och
med site i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ir Birger
Jarlsgatan 2, 114 34 Stockholm.

Styrelsen har den 30 april 2010 godkint denna koncern-
redovisning f6r godkinnande. Koncernens rapport over
totalresultat och finansiell stillning kommer att foreliggas
arsstaimman 2010-05-17 for faststillelse.

NOT 1

Redovisnings- och varderingsprinciper

Grunder for upprattandet av arsredovisningen
Koncernredovisningen baseras pd historiska anskaffnings-
virden forutom vissa finansiella instrument som redovisas
till verkliga virden 1 enlighet med IAS 39 Finansiella instru-
ment: Redovisning och virdering. Principerna har tillimpats
konsekvent for alla presenterade ir, om inte annat anges. Alla

belopp anges, om inget annat sigs, i tusentals kronor (tkr).

Uttalande om dverensstimmelse med tillimpade
regelverk
Koncernredovisningen har upprittats 1 enlighet med IFRS,
International Financial Reporting Standards, jamte tolk-
ningsuttalanden utgivna av IFRIC, International Financial
Reporting Interpretations Committee, sidana de antagits av
EU samt i enlighet med érsredovisningslagen (ARL) och
Raidet for finansiell rapporterings rekommendation RFR
1:2, Kompletterande Redovisningsregler for Koncerner.

Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning i enlighet
med Arsredovisningslagen (1995:1554) och med tillimpning
av Rddet for finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for
Jjuridisk person. RFR 2 innebir att moderbolaget i drsredovis-
ningen for den juridiska personen ska tillimpa alla av EU
godkinda IFRS och uttalanden si lingt detta ar mojligt inom
ramen for Arsredovisningslagen och med hinsyn till samban-
det mellan redovisning och beskattning. R ekommendationen
anger vilka undantag och tilligg som ska goras frin IFRS.

Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvirden
om inte annat anges.

Koncernredovisningen har upprittats enligt forvirvs-
metoden och omfattar moderbolaget och dess dotterbolag.

Redovisning enligt IFRS

Att uppritta rapporter i 6verensstimmelse med IFRS kriver
anvindning av en del viktiga uppskattningar for redovis-
ningsindamal.Vidare krivs att ledningen gor vissa bedom-

ningar vid tillimpningen av koncernens redovisningsprinci-
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per. De omriden som innefattar en hog grad av beddmning,
som ar komplexa eller sidana omriden dir antaganden och

uppskattningar dr av visentlig betydelse for koncernredovis-
ningen anges nedan under avsnittet Viktiga uppskattningar och

bedomningar for redovisningsindamdl pa sidan 37.

Tillampning av nya eller dndrade standarder

(a) Nya och dndrade standarder som har trétt i kraft 2009

IFRS 7 (dndring) Finansiella instrument — Upplysningar galler
frin 1 januari 2009. Andringen kriver utékade upplysningar
om virdering till verkligt virde och likviditetsrisk. I
synnerhet kraver dndringen upplysning om virdering till
verkligt virde per niva i en virderingshierarki. Eftersom
denna indring endast medfor ytterligare upplysningar, har
den ingen piverkan pa resultat och stillning.

IAS 1 (omarbetad), Utformning av finansiella rapporter
(giller frin 1 januari 2009). Den omarbetade standarden
forbjuder presentation av intikts- och kostnadsposter (dvs.
forindringar 1 eget kapital som inte avser transaktioner med
aktiedgare) 1 rapporten Over forindringar i eget kapital utan
kriver att ”forindringar i eget kapital som inte avser
transaktioner med aktiedgare” redovisas skiljt frin forind-
ringar 1 eget kapital som avser transaktioner med aktiedgare i
en rapport over totalresultat. Koncernen presenterar darfor
alla dgarrelaterade forandringar i eget kapital 1 rapporten
Koncernens forindringar i eget kapital medan alla forind-
ringar 1 eget kapital som inte avser transaktioner med aktied-
gare redovisas i Koncernens rapport 6ver totalresultat.
Jimforande information har riknats om, si att den Gverens-
stammer med den omarbetade standarden. Eftersom denna
indring av redovisningsprincip endast pdverkar presentatio-
nen, har den ingen inverkan pi resultat och sstillning.

IFRS 2 (indring), Aktierelaterade ersdttningar (giller frin
den 1 januari 2009). Den dndrade standarden behandlar
intjaningsvillkor och indragningar. Koncernen tillimpar
IFRS 2 (Andring) frin den 1 januari 2009, men den har
inte haft nigon inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 8 Rorelsesegment har ersatt IAS 14 fr o m den
1 januari 2009). Enligt IFRS 8 ska segmentinformationen
presenteras utifrin hur den hogste verkstillande beslutsfat-
taren internt foljer upp verksamheten. Tillimpningen av
IFRS 8 har inte inneburit nigon forindring i segmentindel-
ningen jamfort med tidigare. 2010 kommer koncernen att
ha tva geografiska segment, Ryssland och Ukraina.

IAS 23 Laneutgifter. Den omarbetade versionen kraver
aktivering av linekostnader som ir direkt hanforliga till
inkop, konstruktion eller produktion av tillging, som med
nodvindighet tar betydande tid 1 ansprik att firdigstilla och
ir for avsedd anvindning eller forsiljning. Bolaget har inte
haft nigra rintekostnader som kvalificerat for aktivering i ir
eller tidigare ar.
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(b) Standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder
ddr dndringen dnnu inte har tritt i kraft och inte har tillimpats i
fortid av koncernen

Foljande standarder och tolkningar av befintliga standarder
har publicerats och 4r obligatoriska for koncernens redovis-
ning for rikenskapsar som borjar den 1 januari 2010 eller
senare, och har inte tillimpats i fortid:

IFRIC 17, Distribution of non-cash assets to owners (giller for
rakenskapsir som borjar 1 juli 2009 eller senare).

IAS 27 (indring), Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter. Den omarbetade standarden kriver att effekterna
av alla transaktioner med innehavare utan bestimmande in-
flytande redovisas i eget kapital om de inte medfor nigon
indring 1 det bestimmande inflytandet och dessa transak-
tioner ger inte lingre upphov till goodwill eller vinster och
forluster. Standarden anger ocksa att nir ett moderforetag
mister det bestimmande inflytandet ska eventuell kvarvar-
ande andel omvirderas till verkligt virde och en vinst eller
forlust redovisas 1 resultatrikningen. Koncernen kommer att
tillimpa IAS 27 (indring) framdtriktat for transaktioner med
innehavare utan bestimmande inflytande frin den 1 januari
2010.

IFRS 3 (omarbetad), Rérelseforvirv. Den omarbetade
standarden fortsitter att foreskriva att forvirvsmetoden
tillimpas for rorelseforvirv men med nigra visentliga
indringar. Exempelvis redovisas alla betalningar for att kopa
en verksamhet till verkligt virde pi forvirvsdagen, medan
efterfoljande villkorade betalningar normalt klassificeras som
skulder som direfter omvirderas via resultatrakningen.
Innehav utan bestimmande inflytande i den forvirvade
rorelsen kan valfritt for varje forvirv virderas antingen till
verkligt virde eller till den proportionella andel av den
forvirvade rorelsens nettotillgangar, som innehas av
innehavare utan bestimmande inflytande. Alla transaktions-
kostnader avseende forvirv ska kostnadsforas. Koncernen
kommer att tillimpa IFRS 3 (omarbetade) framatriktat for
alla rorelseforviry frin den 1 januari 2010.

IFRS 5 (dndring), Anldaggningstillgingar som innehas for
forsiljning och avvecklade verksamheter. Andringen klargor att
IFRS 5 specificerar de upplysningskrav som finns for
anliaggningstillgingar (eller avyttringsgrupper) som klassifi-
cerats som anliggningstillgdngar som innehas for forsiljning
eller avvecklade verksamheter. Den klargor ocks att det
allminna kravet 1 IAS 1 fortfarande giller, sirskilt punkt 15
(att ge en rittvisande bild) och punkt 125 (killor till
osikerhet 1 uppskattningar). Koncernen kommer att tillimpa
IFRS 5 (indring) frin 1 januari 2010. Andringen forvintas
inte ha nigon visentlig inverkan pa koncernens finansiella
rapporter.

IAS 1 (dndring), Utformning av finansiella rapporter.

Andringen klargér att den potentiella regleringen av en

NOTER

skuld genom emission av aktier inte ir relevant for dess
klassificering som kort- eller lingfristig. Genom en férind-
ring i definitionen av kortfristig skuld, tilliter andringen att
en skuld klassificeras som lingfristig (under forutsittning att
foretaget har en ovill-korlig ritt att skjuta upp regleringen
genom overforing av kontanta medel eller andra tillgingar
under minst 12 manader efter rikenskapsarets slut) trots att
motparten nir som helst kan kriva reglering med aktier.
Koncernen kommer att tillimpa IAS 1 (indring) frin 1
januari 2010. Den forvintas inte ha nigon visentlig
inverkan pd koncernens finansiella rapporter.

IFRS 2 (indring), Group cash-settled and share based
payment transactions. Andringen medfor att IFRIC 8
Tillampningsomrdde for IFRS 2 och IFRIC 11 IFRS 2 —
Tiansaktioner med egna aktier, dven koncerninterna inarbetas i
standarden. Den tidigare vigledningen i IFRIC 11 kom-
pletteras dessutom betriffande klassificering av koncern-
interna transaktioner, vilket inte behandlas i tolkningen.
Denna nya vigledning vintas inte ha nigon visentlig
inverkan pd koncernens finansiella rapporter.

IFRS 9 Finansiella instrument (trider 1 kraft 1 januari 2013)
ir en ny standard som skapresenteras i tre faser. Det som
publicerats under 2009 rér klassificering och virdering av
finansiella tillgingar. Enligt den nya standarden finns tva
kategorier for virdering av finansiella instrument — upplupet
anskaffhingsvirde och verkligt virde. IFRS 9 bedoms ha end-
ast marginell paverkan pd koncernens stillning och resultat.
Denna standard ir dnnu ej godkidnd av EUL

IAS 38 (indring), Immateriella tillgingar. Andringen ger
fortydliganden vid virdering till verkligt virde av en
immateriell tillging som forvirvats i ett rorelseforviry.
Enligt indringen fir immateriella tillgingar grupperas och
behandlas som en tillgdng om tillgingarna har liknande
nyttjandeperioder. Andringen forvintas inte att ha nigon

visentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen har upprittats enligt forvirvs-
metoden och omfattar moderbolaget och dess dotterforetag.
Dotterforetag dr alla de foretag dir koncernen har ritten att
utforma finansiella och operativa strategier pa ett sitt som
vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgiende till mer 4n
hilften av rostratterna. Dotterforetag inkluderas i koncern-
redovisningen frin och med den dag di det bestimmande
inflytandet &verfors till koncernen. De exkluderas ur kon-
cernredovisningen frin och med den dag di det bestim-
mande inflytandet upphor. Forvirvsmetoden anvinds for
redovisning av koncernens forvirv av dotterforetag.
Anskafthingskostnaden for ett forvirv utgdrs av verkligt
virde pd tillgingar som limnats som ersittning, emitterade
eget kapitalinstrument och uppkomna eller vertagna

skulder per 6verlitelsedagen, plus kostnader som ir direkt
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hinforbara till forvirvet. Identifierbara forvirvade tillgingar
och Gvertagna skulder och eventualforpliktelser 1 ett
foretagsforvirv virderas inledningsvis till verkliga virden pa
forvarvsdagen, oavsett omfattning pa eventuellt minoritets-
intresse. Det 6verskott som utgors av skillnaden mellan
anskaffningsvirdet och det verkliga virdet pd koncernens
andel av identifierbara forvirvade nettotillgingar redovisas
som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verk-
ligt virde for det forvirvade dotterforetagets nettotillgingar,
redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen. Kon-
cerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade
vinster pd transaktioner mellan koncernforetag elimineras.
Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen
utgor ett bevis pd att ett nedskrivningsbehov foreligger for
den overlitna tillgingen.

Joint ventures

Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade enheter
redovisas enligt klyvningsmetoden. Koncernen slar ihop sin
andel av intikter och kostnader, tillgingar och skulder samt
kassafloden i aktuellt joint venture med motsvarande poster
1 den egna koncernredovisningen. Koncernen redovisar den
andel av vinster eller forluster frin koncernens forsiljning av
tillgdngar till ett joint venture som motsvarar de andra
samigarnas dgarandel. Koncernen redovisar inte sin andel av
vinster eller forluster i ett joint venture som ir en foljd av
koncernens kop av tillgdngar frin detta joint venture forrin
tillgingarna siljs vidare till en oberoende part. Emellertid
redovisas en forlust pd transaktionen genast, om forlusten
innebir att en tillging redovisats till ett for hogt virde.

Segmentrapportering
Rorelsesegment rapporteras pd ett sitt som dverensstimmer
med den interna rapportering som lamnas till den hogste
verkstillande beslutsfattaren. Den hogste verkstillande
beslutsfattaren 4r den funktion som ansvarar for tilldelning
av resurser och bedomning av rorelsesegmentens resultat.
I koncernen har denna funktion identifierats som verk-
stillande direktoren.

Koncernen verkar for nirvarande inom en rorelsegren,
prospektering efter och utvinning av olja och gas. Frin och
med 2010 bedomer ledningen att Koncernen kommer att

ha tva rorelsesegment, Ryssland och Ukraina.

Omrékning av dotterbolag i utldndsk valuta

1. Omrikning av utlindska verksamheter
Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (kr), som
ir koncernens presentationsvaluta. Tillgingar och skulder i
utlandsverksamheter omriknas till svenska kronor till den
valutakurs som rider pd balansdagen. Resultatrikningarna
omriknas med hjilp av drets genomsnittliga valutakurser.

Omrikningsdifferenser som uppstir vid valutaomrikning av
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utlandsverksamheter redovisas som Gvrigt totalresultat i
Koncernens rapport 6ver totalresultat. Det finns inga

valutaterminskontrakt for att sikra floden mellan linder.

2. Omrikning av utlindsk valuta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncernen
bestaims med hinsyn till den ekonomiska miljon dir
enheterna bedriver sina respektive verksamheter vilken till
storre del overensstimmer med den lokala valutan 1
respektive land. P4 balansdagen omriknas monetira
fordringar och skulder som ir uttryckta i utlindska valutor
till den kurs som di giller. Alla kursdifferenser pafors
resultatrikningen forutom de differenser hinforliga till 1an 1
utlindsk valuta som utgdr en valutasikring av en nettoinves-
tering 1 en utlindsk verksamhet. Dessa kursdifterenser
redovisas som vrigt totalresultat i Koncernens rapport 6ver
totalresultat. Foljande valutakurser har anvints:

Balansdags- Genomshnitts-

kurs kurs

100 Rubler motsvarar i kr 23,86 24,0632

1 euro motsvarar i kr 10,353 10,6213

1 USD motsvarar i kr 7,6457 7,6457

1 CAD motsvarar i kr 6,8850 6,6971
1 UAH motsvarar i kr 0,8992

Da de ukrainska verksamheterna forvarvades per 31 december
2009 har ingen genomsnittskurs anvants for dessa.

Materiella anlaggningstillgangar

Olje- och gastillgangar

Olje- och gastillgingar skrivs av med en produktionsbero-
ende avskrivningsmetod (unit-of-production method). Siledes
baseras avskrivningen p4 drets produktion i forhillande till
beriknade totala bevisade och sannolika reserver av olja och
gas. Ingen avskrivning sker under prospekterings- och
utvirderingsfasen.

Maskiner och inventarier

Materiella anliggningstillgingar redovisas till anskaftnings-
virde med avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar.
Avskrivningen gors utifran tillgingens bedémda nyttjande-
period. Beriknade nyttjandetider for de olika grupperna av
anldggningstillgdngar uppgar till:

Koncernen Antal ar
Kontorsutrustning 5-12
Datorer 5-8
Programvaror 3-6
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Tillgingarnas restvirden och nyttjandeperiod provas varje
balansdag och justeras vid behov. En tillgings redovisade
virde skrivs genast ner till dess dtervinningsvirde om
tillgingens redovisade virde Gverstiger dess bedomda
dtervinningsvirde. Det dtervinningsbara virdet ir det hogre
av nettoforsiljningsvirdet och nyttjandevirdet. Nyttjande-
virdet dr nuvirdet av framtida kassafléden diskonterade med
en rintesats som baseras pa riskfri rinta justerad for den risk
som ir forknippad med den specifika tillgingen.

Immateriella anlaggningstillgangar

Enligt IFRS 6 ska ett bolag faststilla en princip som anger
vilka utgifter som ska redovisas som prospekterings- och
utvirderingstillgdngar och tillimpa denna princip pé ett
konsekvent sitt. Enligt standarden ska prospekterings- och
utvirderingstillgdngarna virderas till anskaffningsvirde.
Koncernen redovisar sina prospekterings- och utvirderings-
tillgdngar enligt metoden Full Cost Method. Denna metod
innebir att samtliga utgifter for forvirv av koncessioner och
licenser samt for prospektering, borrning och utvirdering av
sadana intressen aktiveras. Enligt IFRS 6 ska prospekterings-
och utvirderingstillgdngar klassificeras som materiella eller
immateriella enligt de forvirvade tillgingarnas karaktir och
tillimpa klassificeringen pa ett konsekvent sitt. Enligt
standarden ska, efter det forsta redovisningstillfillet, antingen
anskaffningsvirde- eller omvirderingsmetoden tillimpas pa
prospekterings- och utvirderingstillgingarna. Koncernen
tillimpar anskaftningsvirdemetoden vilken innebir att
redovisning ska ske till anskafthingsvirde efter avdrag for
eventuella ackumulerade avskrivningar och eventuell
ackumulerad nedskrivning.

Koncernen redovisar sina aktiverade prospekterings- och
utvirderingsutgifter enligt nedan. Nir den tekniska mojlig-
heten och den kommersiella genomforbarheten av att
utvinna olja och gas kan pavisas klassificeras inte de till-
gingarna som prospekterings- och utvirderingstillging

lingre.

Redovisning, vardering och avskrivning av

prospekterings- och utvarderingsutgifter

Aktiverade prospekterings- och utvirderingsutgifter klassifi-

ceras som immateriella anldggningstillgdngar 1 enlighet med

IFRS 6. Prospekterings- och utvirderingsutgifter redovisas

till anskaffningsvirde med avdrag for eventuella nedskriv-

ningar. Aktiverade prospekterings- och utvirderingsutgifter
hinfor sig till foljande utgifter:

» Forvirv av prospekteringsrittigheter.

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

* Borrning — hinfor sig till aktiverade utgifter for borrning

av hil och borrning efter olja.
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» Tekniska installationer — hanfor sig till aktiverade utgifter
for att kunna genomfdra borrning efter olja.

» Utrustning — hinfor sig till aktiverade utgifter for
inredning, datorer och annan teknisk utrustning.

Alla kostnader for anskaffande av koncessioner, licenser eller

andelar i produktionsdelningsavtal samt for undersokning,

borrning och utbyggnad av dessa aktiveras i separata

kostnadsstillen, ett for varje filt. Varje filt omfattar en killa.
Vid utgingen av 2009 har Koncernen utfort prospekte-

ringsarbeten pd tva killor i Rustamovskoe omridet norr om

Ufa i Bashkortostan 1 Ryssland.

Avskrivningar

De prospekterings- och utvirderingstillgingar som klassifi-
ceras som immateriella anliggningstillgdngar skrivs ej av.
Istillet sker en bedomning av om mojligt nedskrivningsbe-
hov foreligger. For ytterligare information, se avsnittet
Nedskrivningar nedan.

Nedskrivningar

Koncernen bedémer sina immateriella anliggningstillgingar,
sina prospekterings- och utvirderingstillgingar och sina
olje- och gastillgingar for mojligt nedskrivningsbehov vid
hindelser eller forindrade omstindigheter som ger indika-
tioner pa att tillgangarnas redovisade virden ej kan forsvaras.
Sddana indikationer omfattar dndringar av koncernens
verksamhetsplaner, dndringar av rdvarupriser som leder till
ldgre inkomster samt, for olje- och gasegendomar, en
forsimring av uppskattade reservkvantiteter. Nedskrivnings-
bedomning sker i enlighet med IFRS 6 Prospektering efter
samt utvdrdering av mineraltillgangar och IAS 36 Nedskrivningar.
Bedomningen av nedskrivningsbehov sker for respektive
kassagenererande enhet vilket motsvaras av varje enskild
licens- och koncessionsrittighet samt olje- och gastillging
koncernen iger. En kassagenererande enhet motsvaras
saledes av varje enskilt forvirvad licens- och koncessionsrit-
tighet samt del av oljefyndighet 1 respektive land dir
Koncernen bedriver prospekterings- och utvinnings-
verksambhet.

Nedskrivningsbedomningen innebir att den kassagenere-
rande enhetens balansvirde jamfors med den dtervinnings-
bara summan for tillgingarna, vilken ir den hogre av netto-
forsiljningsvirdet och nyttjandevirdet. Nyttjandevirde pa
dessa tillgdngar dr nuvirdet av framtida kassafloden diskonte-
rade med rantesats som baseras pa riskfri rinta justerad for
den risk som ar forknippad med den specifika tillgingen.
Om det inte gir att faststilla visentliga oberoende kassa-
floden till en enskild tillgdng ska vid provning av nedskriv-
ningsbehov tillgdngarna grupperas till den ligsta niva dir det
gar att identifiera visentliga oberoende kassafloden (en
kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nir en

tillgings eller kassagenererande enhets redovisade virde
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overstiger nyttjandevirdet. En nedskrivning belastar resul-
tatrikningen. Nedskrivningsprovningar genomfors minst en
gang per ar fOr att faststilla att virdena for aktiverade ut-
gifter kan motiveras av de forvintade framtida nettoflédena
frin olje- och gasreserver som kan hinforas till koncernens
intressen i relaterade filt.

Aterforing av nedskrivningar

Minst en ging per ir sker bedomning om det finns nigra
indikationer pa att tidigare redovisade nedskrivningar inte
lingre 4r motiverade eller kanske har minskat i omfattning.
Om sidana indikationer foreligger, gors en ny berikning av
dtervinningsbart virde. En tidigare redovisad nedskrivning
terfors endast till den utstrickning tillgingens redovisade
virde efter dterforing inte 6verstiger det redovisade virde
som tillgdngen skulle ha haft om nigon nedskrivning inte
hade gjorts. Om sa ir fallet, 6kas tillgingens bokforda
belopp till det dtervinningsbara virdet.

Efter en dterforing justeras avskrivningskostnaden under
framtida perioder for att fordela tillgingens reviderade
bokforda belopp 6ver tillgingens dterstiende forvintade
produktionstid.

Omklassificering och avskrivning

Nir den tekniska mojligheten och kommersiella genom-
forbarheten att uvinna en olje- eller gastillging kan pivisas
omklassificeras de aktiverade prospekterings- och utvirde-
ringsutgifterna till materiella anliggningstillgingar eller till
en separat del av immateriella anliggningstillgingar med
hansyn till deras natur. I och med att den tekniska mojlig-
heten och kommersiella genomforbarheten kan pavisas
pabdrjas avskrivningar av tillgdngarna. Avskrivningar sker i
takt med drets produktion i forhillande till beriknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas i enlighet

med produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Tillgingar som har en obestimbar nyttjandeperiod,
exempelvis goodwill, skrivs inte av utan provas drligen
avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgingar som
skrivs av bedoms med avseende pd virdenedging nirhelst
hindelser eller forandringar i forhillanden indikerar att det
redovisade virdet kanske inte 4r dtervinningsbart. En
nedskrivning gors med det belopp varmed tillgingens
redovisade virde Sverstiger dess dtervinningsvirde. Ater-
vinningsvirdet ir det hogre av tillgingens verkliga virde
minskat med forsiljningskostnader och dess nyttjandevirde.
Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgingar
pé de ldgsta nivder dir det finns separata identifierbara
kassafloden (kassagenererande enheter). For tillgdngar, andra
in finansiella tillgingar och goodwill, som tidigare har

skrivits ner gors per varje balansdag en provning av om

dterforing bor goras.
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Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas inledningsvis till verkligt
virde pi likviddagsbasis inklusive eventuella direkta trans-
aktionskostnader. Ledningen faststiller klassificeringen av
instrumenten vid den forsta redovisningen och omprovar
detta beslut vid varje rapporteringstillfille. Koncernen
anvinder derivatinstrument endast i begrinsad omfattning.
Koncernen innehar finansiella instrument i f6ljande

kategorier:

1. Tillgangar och skulder virderade till verkligt virde via resultat-
rikningen

Denna kategori innefattar investeringar som innehas for
handel och investeringar som redan frin borjan bestims
tillhora denna kategori. Investeringar virderade till verkligt
virde via resultatrikningen virderas I6pande till verkligt
virde. Vinst eller forlust som uppstir som en foljd av en
forindring av verkligt virde redovisas i resultatrikningen i
den period de uppstar.

2. Lane- och kundfordringar

Line och kundfordringar ir icke-derivata finansiella till-
gangar med faststillda eller faststillbara betalningar som inte
ir noterade pd en aktiv marknad. Utmirkande ir att de
uppstir nar Koncernen tillhandahéller pengar, varor eller
ganster direkt till en kund utan avsikt att handla med
uppkommen fordran.

Line- och kundfordringar redovisas inledningsvis till
verkligt virde och direfter till upplupet anskaftningsvirde
med tillimpning av effektivrintemetoden, minskat med
eventuell reservering for virdeminskning. En reservering for
virdeminskning av line- och kundfordringar gors nir det
finns objektiva bevis for att Koncernen inte kommer att
kunna erhdlla alla belopp som ir forfallna enligt fordring-
arnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgdrs av
skillnaden mellan tillgingens redovisade virde och nuvirdet
av bedomda framtida kassafloden, diskonterade med eftektiv

rinta. Det reserverade beloppet redovisas 1 resultatrikningen.

3. Andra finansiella skulder
Lin samt 6vriga finansiella skulder, t ex leverantorsskulder,
ingdr 1 denna kategori. Skulderna virderas till upplupet
anskaffningsvirde. Skulder kortare 4n tre minader redovisas
till anskaftningsvirde.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgingar och

skulder hinforts framgir av Not 22, Finansiella instrument.

Likvida medel

Likvida medel utgors av kassa och bank samt kortfristiga
likvida placeringar med 16ptid frin anskaffningstidpunkten
uppgiende till hogst 90 dagar, vilka ir utsatta for en obe-
tydlig risk for virdefluktuationer. Kortfristiga placeringar

bestar av placeringar med lingre 16ptid 4n 90 dagar.
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Varulager

Varulager virderas till det ldgsta av vigd genomsnittlig
anskaffningskostnad och verkligt virde. Verkligt virde utgors
av marknadsvirde minus direkta forsiljningskostnader. I
anskaffningskostnaden ingir kostnader for material, arbete

och viss del av fasta kostnader.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till marknadsvirdet, som
motsvarar erhillet belopp med avdrag for eventuella trans-
aktionskostnader, och direfter till upplupet anskaftningsvirde.
Over- eller underkurs vid emission av 1in periodiseras Gver
l3nets 16ptid genom anvindandet av effektivrintemetoden

och redovisas i finansnettot.

Leverantérsskulder
Leverantorsskulder och 6vriga skulder redovisas inledningsvis
till verkligt virde och direfter till upplupet anskaftningsvirde

i balansrikningen.

Konvertibelt skuldebrev

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

Skulddelen i ett sammansatt finansiellt instrument
redovisas inledningsvis till verkligt virde for en liknande
skuld som inte medfor ritt till konvertering till aktier.
Egetkapitaldelen redovisas inledningsvis som skillnaden
mellan verkligt virde for hela det sammansatta finansiella
instrumentet och skulddelens verkliga virde. Direkt hinfor-
bara transaktionskostnader fordelas pa skuld- respektive
egetkapitaldelen i proportion till deras initiala redovisade
virden.

Efter anskaffningstidpunkten virderas skulddelen av ett
sammansatt finansiellt instrument till upplupet anskaftnings-
virde genom anvindande av effektivrintemetoden. Egetkapi-
taldelen av ett sammansatt finansiellt instrument omvirderas
inte efter anskaffningstidpunkten, utom vid konvertering
eller inlosen.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte
koncernen har en ovillkorlig ritt att skjuta upp betalning av
skulden 1 dtminstone 12 manader efter rapportperiodens slut.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskost-
nader som direkt kan hinforas till emission av nya aktier eller
optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett

avdrag frin emissionslikviden.
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Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansriaknings-
metoden, pd alla temporira skillnader som uppkommer
mellan det skattemissiga virdet pi tillgingar och skulder
och dessas redovisade virden i koncernredovisningen. Om
emellertid den uppskjutna skatten uppstar till foljd av en
transaktion som utgdr den forsta redovisning av en tillging
eller skuld som inte ir ett foretagsforvirv och som, vid
tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller
skattemissigt resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt
beriknas med tillimpning av skattesatser (och -lagar) som
har beslutats eller aviserats per balansdagen och som for-
vintas gilla nir den berorda uppskjutna skattefordran reali-
seras eller den uppskjutna skatteskulden regleras. Uppskjutna
skattefordringar redovisas i den omfattning det ir troligt att
framtida skattemissiga Gverskott kommer att finnas tillging-
liga, mot vilka de temporira skillnader kan utnyttjas.

Avsattningar

Avsittningar for miljoaterstallande atgirder, omstrukture-
rings-kostnader och rittsliga krav redovisas nir koncernen
har en legal eller informell forpliktelse till £6ljd av tidigare
hiandelser, det ar sannolikt att ett utflode av resurser kommer
att krivas fOr att reglera dtagandet och beloppet har
beriknats pa ett tillforlitligt satt. Avsittningar for omstruktu-
rering innefattar kostnader for uppsigning av leasingavtal
och for avgingsersittningar. Inga avsittningar gors for

framtida rorelseforluster.

Erséttning till anstéllda

Pensionsforpliktelser

Koncernforetagen i1 Sverige, Ryssland och Ukraina har teck-
nat en avgiftsbestimd pensionsplan for de anstillda. Koncer-
nen har inga ytterligare forpliktelser nir avgifterna vil ar
betalda. Avgifterna redovisas som personalkostnader nir de

forfaller till betalning.

Optionsprogram

P34 en extra bolagsstimma den 9 juli 2009 godkindes
styrelsens forslag att emittera totalt 8 676 812 tecknings-
optioner, varav 5 423 007 optioner riktades till vd Robert
Karlsson och 3 253 805 optioner till styrelsens ordférande
Per Hojgird. Varje teckningsoption ger ritt att teckna en (1)
aktie av serie B i Shelton Petroleum AB och teckning kan
ske frin och med 1 juli 2012 till och med 14 juli 2012.
Teckning ska ske till en teckningskurs om 0,60 kronor per
aktie. Vid fullt nyttjande av optionsritterna kan bolagets
aktiekapital siledes 6ka med 867 681,20 kronor. For
teckningsoptionerna erlades en premie om 5,4 dre per
teckningsoption. Premien faststilldes genom en marknads-
virdering beriknad enligt Black & Scholes optionsvirde-

ringsformel. Eftersom marknadsvirdet har erlagts for
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optionerna paverkas ej redovisningen. Under 2009 forvirv-
des samtliga 8 676 812 teckningsoptioner och optionspre-
mier om totalt 468 548 kronor har inbetalats till bolaget.

Intakter

Koncernen har dnnu inte haft nigon intakt frin forsiljning
av r3olja. Hittillsvarande intikter har bestitt i ranteintikter.
Intikter innefattar det verkliga virdet av silda tjanster ex-
klusive mervirdesskatt. Intikter redovisas enligt foljande:

Forsaljning av tjanster
Forsiljning av tjdnster intiktsredovisas 1 den redovisnings-

period di tjdnsterna utfors.

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

Leasing

I enlighet med IAS 17 Leasingavtal punkt 2a tillimpas inte
IAS 17 pa leasingavtal som ror prospektering av mineraltill-
gangar, olje- och gasfyndigheter. Kostnader avseende leasing-
avtal, som ir aktiverbara enligt IFRS, aktiveras 1 enlighet
med IFRS 6. Koncernen har i 6vrigt inga materiella

leasingavtal.

Riskhantering

En koncern utsitts vanligtvis genom sin verksamhet, utéver
affirsrisk, for en mingd olika finansiella risker: marknadsrisk
(inklusive valutarisk, rinterisk, och prisrisk), kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflodesrisk. Koncernen har imple-
menterat risk managementstrukturer och faststillt ett antal
kontrollrutiner i syfte att faststilla berakningar, virderingar

och kontroll av dessa exponeringar och risker.

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsitts for olika
valutaexponeringar, framfor allt avseende US dollar, euro,
ryska rubler samt ukrainska hryvnia.Valutarisk uppkommer
genom framtida affarstransaktioner, redovisade tillgingar och
skulder, samt nettoinvesteringar utlandsverksamheten.
Koncernen har valt att for narvarande inte sikra nigon del
av sin valutaexponering. Moderbolagets innehav 1 utlindskt
dotterbolag dr exponerat for valutaomrikningsdifferenser

Likviditetsrisk

Forsiktighet 1 hantering av likviditetsrisk innebir att inneha
tillrickliga likvida medel och siljbara virdepapper for att
mota de likviditetsbehov som prospekteringsverksamheten
skapar. Koncernens stravan ir att i verksamhetens nuvarande
fas sikerstalla likviditeten genom dgarfinansiering (nyemis-
sioner) och linefinansiering (uppritthilla avtal om lyftnings-

bara krediter) eftersom bolaget idag inte kan finansiers
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enbart via internt genererade kassafloden. Se dven avsnittet
Fortsatt drift — Going concern.

Kreditrisk

Kreditrisk 4r den risk att en motpart inte kommer att full-
gora sina avtalsforpliktelser och att eventuella sikerheter inte
ticker koncernens fordringar. Per den 31 december 2009
har Koncernen nominella lanefordringar pa en aktiedgare 1
Tomsk Refining AB uppgdende till 21 637 tkr (0). Som
sikerhet for linet har lintagaren stillt aktier i Tomsk
Refining AB. Koncernen kan ocksa ha kreditrisker relate-
rade till forskottsbetalningar avseende prospekteringsarbeten.
Vid utgingen av aret uppgick dessa till O tkr (4 099).
Ledningen utvirderar noggrant de leverantorer koncernen
uppdrar att utfora prospekteringsarbeten och till vilka
forskott utbetalas.

Ranterisk
Eftersom koncernen inte innehar nigon visentlig rinte-
birande linefinansiering bedomer ledningen att rinterisken

inte utgdr nigon visentlig risk.

Kapitalrisk

Koncernens mél avseende kapitalstrukturen ir att trygga
koncernens formaga att fortsitta sin verksamhet si att den
kan generera avkastning till aktiedgarna och nytta for andra
intressenter och uppritthalla en optimal kapitalstruktur for
att hilla kostnaderna for kapitalet nere. D koncernen hittills
till storsta delen varit hinvisad till finansiering via emittering
av aktier har inga mal for skuldsittningsgrad satts upp.
Denna policy revideras 16pande allt eftersom verksamheten
utvecklas.

Politisk risk

Under rikenskapsaret har Koncernen agerat enbart i
Ryssland. Fr om 2010 agerar koncernen i Ryssland och
Ukraina. Ryssland och Ukraina har genomgatt mycket
snabba och genomgripande politiska och sociala forind-
ringar under de senaste 15-20 dren och fortfarande finns
risker fOr politisk instabilitet. Det kan dven ske forindringar
inom lagar, politik eller ekonomi, som paverkar utlindska
foretag.

Viktiga uppskattningar och beddmningar
for redovisningsandamal
Uppskattningar och bedémningar utvirderas l16pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvintningar pa framtida hindelser som anses rimliga under
ridande forhillanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om
framtiden. De uppskattningar for redovisningsindamal som

blir foljden av dessa kommer, definitionsmissigt, sillan att
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motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och
antaganden som innebir en betydande risk for visentliga
justeringar 1 redovisade virden for tillgingar och skulder
under nistkommande rikenskapsar diskuteras nedan.

Provning av nedskrivningsbehov for aktiverade kostnader
avseende prospektering och utvardering av mineraltill-
gangar samt Goodwill

Koncernen undesoker varje dr om ndgot nedskrivningsbe-
hov foreligger for aktiverade kostnader avseende prospekte-
ring och utvirdering av mineraltillgingar samt Goodwill i
enlighet med den redovisningsprincip som beskrivs ovan
avseende icke finansiella tillgdngar.Vid provning av good-
willvirdet har inget nedskrivningsbehov identifierats:

* Diskonteringsrinta om 10 procent,

* Sannolika och bevisade reserver om 14 miljoner fat olja,

* Oljepris om USD 70 per fat olja.

Virdet pd de immateriella tillgdngarna, aktiverade
prospekterings- och utvirderingsutgifter, uppgar till 98,4
mkr. Skulle forutsittningarna for de underliggande bedom-
ningarna som utgor grunden for virdet pd de immateriella
tillgdngarna andras och fakta och omstindigheter framkom-
ma kan virdet behova skrivas ned. Nigra omstindigheter
eller fakta som tyder pi att en nedskrivning skulle vara
motiverad har ej framkommit.

Virdet pd tillgdngarna dr bl a avhingiga:

» Att tillstand att borra efter olja erhalles,

* Att utvinning piborjas,

* Att summan av nedlagda kostnader samt det diskonterade
virdet av framtida utgifter for att utvinna mineralerna
understiger nuvirdet av de intikter som utvinningen av
mineralerna bedéms generera.

Virdet av tillgdngarna i form av balanserade utvecklings-
utgifter for oljeborrning ir beroende att bolaget erhéller
prospekteringstillstind pd de platser dir prospektering sker.

Fortsatt drift — Going concern

Koncernen ir for sin fortsatta verksamhet och expansion
beroende av att kunna anskaffa kapital antingen via eget
kapital genom utgivande av nya aktier, extern upplaning
samt kassafloden frin utvinningen av olja och gas i Ryssland
och Ukraina. Arsredovisningen har upprittats med antagan-
det om fortsatt drift med beaktande av befintliga likvida
medel samt antagandet att Koncernen kan finansiera sig
genom ett eller flera av ovanstiende sitt.

Konvertibellan
For att faststilla eget-kapitaldelen av konvertibellinet har
diskonteringsrintan 15 procent anvints vilket motsvarar

vad den bedémnda rintan pd motsvarande lin utan

konverteringsritt hade varit for Koncernen.

NOTER

Uppskjuten skatt

Koncernen redovisar i huvudsak uppskjutna skatteskulder
vilka i sin helhet 4r hinforliga till dvervirden pd immate-
riella och materiella anliggningstillgingar i forvirvade
dotterforetag. Koncernen har dirutover underskottsavdrag
uppgdende till ca 74 mkr for vilka ndgon uppskjuten
skattefordran ej redovisats utifrin bedomningsgrunden att
det 4r osdkert nir i tiden dessa kommer att kunna utnyttjas.

NOT 2
Forvarv av dotterforetag

1. Petrosibir Exploration AB

Den 20 maj 2009 forvirvade Shelton Petroleum AB
(”Shelton”) (f d Temporir Forvaltning i Stockholm AB)
Petrosibir Exploration AB ("Exploration”) (f d Petrosibir
AB). Forvirvet genomfordes genom en riktad nyemission av
aktier till befintliga aktiedgare i Exploration. Som en foljd av
emissionen blev de tidigare aktiedgarna i Exploration
huvudigare i Shelton och den fortsatta verksamheten 4r 1
allt visentligt en fortsittning pd Explorations verksamhet.
Transaktionen har dirfor redovisats som ett sa kallat omvint
forvirv 1 enlighet med IFRS 3 Rorelseforvdrv, vilket innebir
att nigon omvirdering inte skett av Explorations tillgingar
och skulder utan koncernredovisningen upprittats som om
Exploration forvirvat Shelton.

Antalet emitterade aktier uppgick till 139 246 835 st med
ett bedomt virde av 0,55 kr per aktie. Dessutom tillkom
forvirvskostnader om 1 840 tkr. Detta dterspeglas i moder-
bolagets eget kapital. I koncernredovisningen har anskaff-
ningsvirdet emellertid, i enlighet med IFRS 3, beriknats pi
antalet utestiende aktier i Exploration omedelbart fore
forvarvet, 68 996 977 st, med ett bedomt virde av 0,55 kr.
Efter forvirvet uppgdr Sheltons dgarandel i Exploration till
100 procent. Sheltons bidrag till koncernens nettoresultat
for perioden 20 maj till periodens slut uppgick till -428 tkr.

Om forvirvet hade genomforts den 1 januari 2009 hade
koncernens intikter pro forma inte paverkats och koncer-
nens resultat pro forma hade varit 981 tkr ligre.

Tabellen i hogerspalten visar verkliga virden av forvirvade
tillgdngar, skulder och eventualforpliktelser enligt IFRS vid
forvarvstidpunkten. Verkliga virden 6verensstimmer med
bokforda virden.

De forvirvade finansiella anliggningstillingarna avsig ett
ldn som limnats av Shelton till Exploration fore forvirvet.

I kassaflddesanalysen har detta lin tillsammans med de
forviarvade likvida medlen redovisats som en positiv post
1 investeringsverksamheten.
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Verkligt vérde (tkr)

Finansiella anlaggningstillgangar 12 000
Omsattningstillgdngar 1992
Likvida medel 20013
Kortfristiga skulder -1023
Nettotillgangar 32982
Goodwill 6 807
Kopeskilling 39789

2. Shelton Canada Corp.

Den 31 december 2009 férvirvade Shelton Petroleum AB
det kanadensiska bolaget Shelton Canada Corp. (”Shelton
Canada”). Forvirvet genomfordes genom en riktad
nyemission av aktier till befintliga aktiefigare 1 Shelton

Canada och till innehavare av optioner och konvertibla
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skuldebrev utgivna av Shelton Canada. Antalet emitterade
aktier uppgick till 171 925 223 med ett bedomt virde av
0,55 kr per aktie, vilket motsvarar borskursen vid forvirvs-
tillfallet.

Dessutom tillkom forvirvskostnader om 2 571 tkr. Total
anskaffningskostnad for aktierna uppgick siledes till 97 129
tkr. Efter forvirvet uppgir Sheltons dgarandel 1 Shelton
Canada till 100 procent. Eftersom forvirvet genomfordes
den 31 december 2009 har Shelton Canada inte paverkat
koncernens resultat 2009.

Om forvirvet hade genomforts den 1 januari 2009 hade
koncernens intikter pro forma varit 24 373 tkr hogre och
koncernens resultat pro forma hade varit 14 002 tkr ligre.

Nedanstiende tabell redovisar bokforda virden och juste-
ring for verkliga virden av forvirvade tillgingar, skulder och
eventualforpliktelser enligt IFRS vid forvirvstidpunkten.

Bokfort Verkligt

virde Justering varde
Immateriella anlaggningstillgangar 33 18331 18 364
Materiella anlaggningstillgangar 18942 73324 92 266
Finansiella anlaggningstillgdngar 165 165
Varulager 4191 191
Ovriga omsattningstillgdngar 6141 6141
Likvida medel 12 347 12 347
Uppskjuten skatteskuld 0 -22912 -22912
Avséttningar -187 -187
Kortfristiga skulder -13 246 -13 246
Nettotillgangar 28 386 68 743 97 129

Forvirvade immateriella och materiella anliggningstillgingar baseras pd virderingar av Shelton Canadas ukrainska

prospekteringslicenser samt Shelton Canadas befintliga oljeutvinning i Ukraina.

Den preliminira fordelningen till immateriella anliggningstillgdngar, dvs. prospekteringslicenser, materiella anligg-

ningstillgdngar, dvs. olje- och gastillgdngar dir utvinning pabdrjats, och uppskjutna skatteskulder baseras pd preliminira

virderingsdata, uppskattningar och bedémningar som kan komma att indras. Andringar av det slutligt faststillda verkliga

virdet av tillgdngar och skulder kan piverka virdet av immateriella anliggningstillgdngar, materiella anliggningstillging-

ar, uppskjutna skatteskulder och majligen goodwill.

D3 forvirvet genomforts genom en icke kontant nyemission har kassaflddet endast paverkats av de forvirvade likvida

medlen samt forvirvskostnader i samband med forvirvet. I kassaflodesanalysen redovisas detta som en positiv post i

investeringsverksamheten.
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NOT 3
Ersittning till personal och ledande hefattningshavare under rikenskapsaret (tkr)

Grundlén/ Rorlig Ovriga Pensions-

arvode ersattning formaner kostnad Summa
Jan Johansson, ordférande 75 0 0 0 75
Per Hojgérd, ordférande 131 0 0 0 131
Peter Geijerman, ledamot 75 0 0 0 75
Cheddi Liljestrém, ledamot 38 0 0 0 38
Katre Saard, ledamot 75 0 0 0 75
Johan Boheman 33 0 0 0 33
Erik Lindholm 33 0 0 0 33
UIf Cederin 36 0 0 0 36
Robert Karlsson, VD 910 0 0 214 1124
Ovriga ledande befattningshavare, 3 st 992 0 0 130 1122
Totalt styrelse och foretagsledning 2 398 0 0 344 2742

Det pa arsstamman 2009 beslutade arvodet kommer att utbetalas under 2010.

Jan Johansson avgick i samband med drsstimman i f'd
Petrosibir AB i juni 2009. Arvodet avser perioden januari

- juni 2009. Per Hojgirds arvode avser arvode som ordfo-
rande i Shelton Petroleum AB (f d Temporir Forvaltning i
Stockholm AB) och avser perioden april — december 2009.
Cheddi Liljestrom avgick 1 samband med drsstimman i f d
Petrosibir AB 1 juni 2009. Arvodet avser perioden januari
—juni 2009. Johan Boheman och Erik Lindholm har erhéllit
styrelsearvode som styrelseledamoter i1 £ d Temporir
Forvaltning i Stockholm AB for perioden april — juni 2009.
Ulf Cederin invaldes som styrelseledamot i Shelton
Petroleum AB vid extrastimma den 9 juli 2009 och arvodet
avser perioden juli — december 2009. Peter Geijerman och
Katre Saard var fram till drsstimman i juni 2009 ledamoter i
f d Petrosibir AB och valdes vid extrastimma den 9 juli
2009 1 Shelton Petroleum AB till nya ordinarie ledamoter.

2008 ars riktlinjer avseende ersattningar till ledande
befattningshavare

Ledningens ersittning ska vara marknadsmissig och
konkurrenskraftig for att foretaget ska kunna attrahera och
behilla kvalificerade medarbetare. For den enskilde befatt-
ningshavaren ska ersittningens nivi baseras pa faktorer som
befattning, kompetens, erfarenhet och prestation. Utdver fast
16n ska ledningen kunna erhilla rorlig 16n, pension, andra
formaner samt incitamentsprogram. Den fasta 16nen, som
ska vara individuell och differentierad utifrin individens
ansvar, erfarenhet och prestationer, faststalls utifrin mark-
nadsmissiga principer. Rorlig 16n ska baseras pd bolagets
resultattillvixt. Den drliga rorliga delen kan i normalfallet
uppgi till maximalt 30 procent av den fasta 16nen. Ovriga
formaner ska motsvara vad som kan anses rimligt i forhal-
lande till praxis pd marknaden. Delarna avser att skapa ett

balanserat ersittnings- och formansprogram som aterspeglar

medarbetarens prestationer och ansvar samt bolagets
resultatutveckling. Styrelsen fir fringi dessa riktlinjer om det
1 ett enskilt fall finns sirskilda skil for det.

Ledande befattningshavares formaner

Principer

Ersittningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden,
faststills av aktiedgarna vid drsstimman och giller perioden

till nasta drsstimma.

Ersattning och formaner till styrelsen

Den totala ersittningen for rikenskapsiret 2009 till bolagets
styrelse uppgick till 496 tkr, varav 206 tkr avsig ersittning
till styrelsens ordforande i bide nya och gamla moderbolaget.

For fordelning till Gvriga styrelseledamoter, se tabell ovan.

Ersattning och formaner till verkstallande direkttren
Ersittningen till den verkstillande direktoren uppgick for
2009 dll 1 124 tkr, bestiende av en fast 1on om 910 tkr och
en pensionskostnad pa 214 tkr.Verkstillande direktoren
omfattas av ett avgiftsbestimt pensionssystem och erhéller
en avsittning till detta pa 25 procent av 16nen per ar. Enligt
detta avgiftsbestimda system sker intjinandet genom

Koncernens arliga betalningar av premier.

Pensionsplaner

Bolaget har en faststilld pensionsplan for personal och
ledande befattningshavare. Pensionsavgiften ir avgifts-
bestimd.

Avgangsvederlag

Inga avgingsvederlag har utfists. Uppsigningstiden for
VD dr uppgir till 6 minader frin befattningshavarens sida
och 12 ménader frin bolagets sida.
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Konsfardelning
Styrelseledaméter och VD i moderbolaget ar totalt 8 personer, varav 7 mén och 1 kvinna.
2009 2008

Medelantal anstéllda Totalt Maén Kvinnor Totalt Mén Kvinnor
Sverige 2 2 0 1 1 0
Ryssland 18 14 4 15 12 3
Totalt 20 13 4 16 13 3
Léner och ersattningar samtliga anstéllda (tkr) 2009 2008
Ledande befattningshavare och styrelse 2476 1978
Pensionskostnader 888 247
Ovriga anstallda 1739 1 850
Pensionskostnader 0 0
Sociala kostnader 1294 823
Totalt 5842 4898
Geografisk uppdelning (tkr) 2009 2008
Sverige 3184 1953
Ryssland 2 658 2 946
Totalt 5842 4899
NOT 4
Erséttning till revisorer

2009 2008
Revisionsuppdrag E & Y 355 330
Revisionsuppdrag Grant Thornton 200 0
Andra uppdrag E & Y 434 106
Summa 989 436

Arvoden for revisionsuppdrag och andra uppdrag, kostnadsforda under dret, 1 de fall samma revisionsbolag innehar revisions-
uppdraget i det enskilda bolaget. Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen samt styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning. Allt annat dr andra uppdrag.

NOT 5
Avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar (tkr)

2009 2008

Maskiner och inventarier, avskrivningar 294 126
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NOT 6
Finansiella intikter (tkr)
2009 2008
Valutakursdifferenser redovisade i resultatrékningen 434 0
Ranteintakter, dvriga 211 820
645 820
NOT 7
Finansiella kostnader (tkr)
2009 2008
Resultat vid forsaljning av noterade aktier 0 -13
Valutakursdifferenser redovisade i resultatrékningen 0 -221
Réntekostnader, konvertibel -284 0
Rantekostnader, dvriga -197 0
-381 -234
NOT 8
Inkomstskatt
2009-12-31 2008-12-31
Aktuell skatt 0 0
Uppskjuten skatt 881 147
Summa 881 147
Avstamning av periodens skatt 2009 2008
Redovisat resultat fore skatt -16 400 -8 205
Skatt enligt gdllande skattesats 4313 2 298
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet -559 -315
Ej avdragsgilla/ej skattepliktiga poster -3 -5
Poster redovisade direkt i eget kapital 1974
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibellan -32
Effekt av andrad skattesats 914
Ovrigt 0 147
Vérdering av underskottsavdrag -5725 -1978
Redovisad skatt 881 147

Gallande skattesatser uppgar till 26,3 procent i Sverige, 20 procent i Ryssland, 10 procent i Cypern, 27 procent i Kanada och 25 procent i Ukraina.

Den 31 december 2009 hade koncernen skattemissiga underskott om cirka 74 mkr. Uppskjutna skattefordringar

hinforliga till skattemissiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ir troligt att de kommer att utnyttjas.

Eftersom bolagets framtida mojligheter till utnyttjande av underskottsavdrag dr osakra har nigon uppskjuten skatte-

fordran ¢j redovisats.Virdet av de skattemissiga underskotten uppgir till cirka 18 mkr.

Uppskjutna skattefordringar och -skulder dr hanforliga till foljande:

Uppskjutna skattefordringar och skulder ar hanforliga till foljande (tkr): 2009-12-31 2008-12-31
Uppskjutna skatteskulder

Immateriella anlaggningstillgangar 10 258 6 002
Materiella anlaggningstillgangar 17 184 0
Konvertibelldn 1354 0
Summa 28 796 6 002

NOTER




NOTER

Forandring i nettot av uppskjutna skattefordringar och skulder
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Ingaende Redovisat Redovisat i Forvarv av Omraknings- Utgaende
balans Totalresultat eget kapital dotterbolag differenser balans

Uppskjutna skatter
Immateriella anldggningstilligangar 6 002 913 5728 -559 10 258
Materiella anlaggningstillgangar 0 17 184 17 184
Konvertibelldn 0 32 1322 1354
Ovrigt 0 -165 -165
Summa 6 002 -881 1322 22747 -559 28 631
NOT 9
Immateriella anlaggningstillgangar (tkr)
Goodwill 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 0
Forvarv av dotterbolag 6 807
Redovisat virde vid arets slut 6 807
Olje- och gastillgangar samt licenser 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 67 599 43 849
Forvarv av dotterbolag 18 364 0
Arets aktiveringar 18948 23 842
Omrakningsdifferenser -6 511 -92
Redovisat virde vid arets slut 98 400 67 599
NOT 10
Materiella anlaggningstillgangar
Olje- och gastillgangar 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 0 0
Forvarv av dotterbolag 108 307
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 108 307 0
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 0 0
Forvarv av dotterbolag -16 060 0
Utgdende ackumulerade avskrivningar -16 060 0
Redovisat virde vid arets slut 92 247 0
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Inventarier 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid &rets borjan 841 135
Forvarv av dotterbolag 226

Nyanskaffningar 991 681
Omréakningsdifferenser -88 25
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 1917 841

Ackumulerade avskrivningar

Vid &rets borjan -136 -10
Forvarv av dotterbolag -208 0
Arets avskrivning -298 -126
Omrakningsdifferenser 18 0
Utgdende ackumulerade avskrivningar -624 -136
Redovisat varde vid arets slut 1346 705

Summa anliggningstillgdngar, andra 4n finansiella anliggningstillgingar, som ir lokaliserade i Sverige ir 6 807 (0) och
summan av sadana anldggningstillgdngar som finns i andra linder dr 191 993 tkr (68 303 tkr).

NOT 11

Andelar i koncernforetag

Tabellen nedan utgor en specifikation av koncernens dotterforetag per 2009-12-31. Petrosibir Exploration AB och Shelton
Canada Corp. dgs direkt medan Novats Investment Limited, ZAO Ingeo Holding, Kashtan Petroleum Ltd och JIA # 2847 igs

indirekt.
Dotterforetag Site Andel (%) Eget kapital Arets resultat Verksamhet
Petrosibir Exploration AB Stockholm 100 75980 -6 442 Holdingbolag
Novats Investment Limited Cypern 100 28429 -133 Holdingbolag
ZAO0 Ingeo Holding Ryssland 100 -14 161 -8 446 Prospektering och
utvinning av olja och gas
Shelton Canada Corporation Kanada 100 40 430 - Holdingbolag
Zhoda (2001) Corporation Ukraina 100 0 - Holdingbolag
Kashtan Petroleum Limited Ukraina 45 29 924 - Prospektering och
utvinning av olja och gas
JIA #2847 Limited Ukraina 50 2019 - Prospektering och

utvinning av olja och gas

Andelar i Joint Ventures
Koncernen innehar en 45-procentig dgarandel 1 Kashtan Petroleum Ltd (Kashtan) samt en 50-procentig dgarandel i Joint Invest-
ment Activity # 2847 (JIA) 1 Ukraina. Kashtan driver det producerande oljefiltet Lelyaki i Chernigov och JIA innehar tre offshore
licenser 1 Svarta Havet. Bolagen ir gemensamt kontrollerade tillsammans med de andra andelsigarna.

Koncernens andel av tillgingar och skulder per den 31 december 2009, som intagits i balansrikningen enligt klyvningsmeto-
den, framgir av tabellen nedan. Eftersom Koncernen forvirvade andelarna den 31 december 2009 har Koncernen ingen andel av
intikter och kostnader for 2009.

2009-12-31
Omsattningstillgdngar 22 826
Anlaggningstillgangar 19122
Kortfristiga skulder -9 831
Langfristiga skulder -187

Eget kapital 31930
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NOT 12
Ovriga langfristiga fordringar (tkr)

2009-12-31 2008-12-31
Mervérdesskattefordran 2533 4613
Forskott avseende prospekteringsarbeten 0 4099
Summa ovriga langfristiga fordringar 2533 8712
NOT 13
Varulager

2009-12-31 2008-12-31
Réolja 4097 0
Ovrigt 95 0
Summa 4192 0
NOT 14

Lanefordringar och Kortfristiga finansiella tillgangar

I december 2009 har bolaget limnat ett 1an om 21 638 tkr (3,0 miljoner USD) till en av de storre aktiedgarna i Tomsk Refining AB.
Lanet 16per pd 240 dagar och har en rintesats om 1 procent. Samtidigt har bolaget slutit ett optionsavtal med lintagaren som ger
Shelton ritten, men inte skyldigheten, att istillet for att erhalla terbetalning inklusive rinta, att forvirva samtliga lintagarens aktier
iTomsk Refining AB for en kopeskilling som uppgir till linebeloppet inklusive rinta samt ytterligare antingen B aktier 1 Shelton
eller kontanter.

NOT 15
Ovriga fordringar (tkr)

2009-12-31 2008-12-31
Mervardeskattefordran 3296 2741
Fordran konvertibellikvid 540 0
Forskottsbetalningar 2980 365
Ovriga fordringar 149 0
Summa dvriga fordringar 6 965 3106
NOT 16
Eget kapital

I tabellen nedan framgér forandringarna i Petrosibirs aktiekapital, bolaget innehar enbart stamaktier.Varje aktie berittigar
till en rost.

Antal aktier
Per den 31 december 2008 68 996 977
Nyemissioner 2009 139 246 835
Per den 31 december 2009 208 243 812

Under tredje kvartalet 2009 emitterades 8 676 812 teckningsoptioner till styrelseordforande och verkstillande direktor. Under
fjarde kvartalet 2009 emitterades konvertibla skuldebrev om cirka 30 540 tkr. Om samtliga konvertibla skuldebrev omedelbart
skulle konverteras till aktier skulle antalet B-aktier i bolaget 6ka med 50 900 000 aktier. De B-aktier, 171 925 223 st, som
emitterats till de tidigare dgarna av Shelton Canada Corp. och som redovisats som pigiende nyemission, har registrerats under
forsta kvartalet 2010. Under forsta kvartalet 2010 beslutade en extra stimma om emission av 8 000 000 optioner till tilltridande
styrelsemedlemmar och foretagsledning.Vid full utspidning skulle antalet aktier uppga till 447 745 847 aktier. Aktierna har ett
kvotvarde om 0,10 kr.

Finansiering

Koncernen har hittills finansierat sin verksamhet och expansion i Ryssland via eget kapital genom utgivande av nya aktier eller
andra finansiella instrument nir behov av ytterligare kapital har funnits. I slutet av 2009 emitterade bolaget konvertibla skuldebrev
som tillférde bolaget cirka 30 miljoner kronor. Shelton Petroleum har sedermera beslutat att emittera aktier till Shelton Canada
Corps dgare 1 syfte att fullfolja samgiendet.
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Omrékningsdifferenser i eget kapital

Per den 31 december 2009 uppgir omrakningsdifferenser redovisade 1 vrigt totalresultat till -5 850 tkr (-205). Omrikningsdif-
ferenserna uppstar vid omrikning av de utlindska dotterforetagens balans- och resultatrikningar di tillgingar och skulder
omriknas till den valutakurs som rider pd balansdagen och intikter och kostnader omriknas med hjilp av genomsnittliga
valutakurser. Omrikningsdiftferenser uppstir ocksd vid omrikning av monetira fordringar och skulder i utlindsk valuta d dessa
per balansdagen omriknas till den da ridande valutakursen. Dessa kursdifferenser pafors normalt resultatrikningen dock med
undantag for 13n i utlindsk valuta som utgor en valutasikring av en nettoinvestering i en utlindsk verksamhet. Dessa kursdifferen-

ser fors till Gvrigt totalresultat.

Forvaltning av kapital
Ledningen forvaltar kapital som inte dnnu inte anvints till investeringar eller i rorelsen genom att placera likvida medel i olika

kreditinstitut med hog kreditvirdighet och till basta mojliga avkastning.

NOT 17

Konvertibellan

Under fjarde kvartalet 2009 emitterades konvertibla skuldebrev som inbringade 30 540 tkr fore emissionskostnader. Om samtliga
konvertibla skuldebrev omedelbart skulle konverteras till aktier skulle antalet B-aktier 1 bolaget 6ka med 50 900 000 aktier. Eget
kapitaldelen av linet utgjorde 1 998 tkr netto efter uppskjuten skatt per balansdagen. Lanet 16per med en fast rinta om 8 procent
och forfaller till betalning den 31 december 2011 i den man konvertering inte skett dessforinnan.

NOT 18
Ovriga kortfristiga skulder (tkr)

2009-12-31 2008-12-31
Kallskatt 81 35
Lagstadgade arbetsgivaravgifter 0 26
Mervardesskatt 1569 0
Royalties 1039 0
Ovriga skatter 193 46
Ovrigt 1570 0
Summa dvriga kortfristiga skulder 4 452 107
NOT 19
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter (tkr)

2009-12-31 2008-12-31
Forvarvskostnader 1840 0
Revisionsarvode 870 321
Pensionskostnader och sociala avgifter 100 67
Styrelsearvode 202 504
Ovriga poster 744 359
Summa upplupna kostnader 3756 1251
NOT 20
Transaktioner med narstaende
Foljande transaktioner har skett med narstaende 2009-12-31 2008-12-31
Férsélining av tidnster och tillgangar 0 0
Forsaljning av diverse konsulttjanster 0 0
Kop av tjidnster
Inkdp av tjanster, bl a juridiska konsultationer fran Delphi & Co 0 338
Inkop av tjanster fran ACM 6885 0
Inkop av tjdnster fran bl a Sergey Titov 515 360
Utgaende balanser vid arets slut
Fordringar pa narstaende bolag 0
Skulder till narstdende 3611
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Ersattning till ledande befattningshavare
Forutom den ersittning till ledande befattningshavare som redovisats i Not 3 har koncernen slutit ett konsultavtal med
Sergey Titov, en av initiativtagarna och dgarna till Petrosibir. Avtalet avser tjdnster inom projektledning och affirsutveckling.
Ersittning enligt avtalet 4r 30 tkr/ménad vilket koncernen bedomer som marknadsmissigt. Avtalet I6per frin den
1 november 2007 och har en 6msesidig uppsigningstid om 3 manader. I samband med att konsultavtalet triffades
upphorde Sergey Titovs anstillningsavtal med Ingeo Holding. Han erhiller inga andra ersittningar frin koncernen.
Under 2008 ingick Shelton Petroleum ett avtal om finansiell ridgivning och kapitalanskaffning med Alpcot Capital
Management Ltd ("ACM?”). Avtalet dr resultatbaserat och innebir ingen 16pande ménatlig kostnad.
Rikenskapsiret belastas med 6 885 tkr i arvoden till ACM vilka har erlagts i samband med samgiendet mellan Shelton
Petroleum AB och Petrosibir Exploration AB, kapitalanskaffningen till konvertibelemissionen samt i samband med
forvirvet av Shelton Canada Corp. ACM kontrolleras av ett antal av Shelton Petroleums aktiedgare, varav tva dven ir
styrelseledamoter 1 Shelton Petroleum.
Under 2009 har vissa styrelseledamoter till marknadsmissigt pris forvirvat teckningsoptioner i bolaget.

NOT 21

Resultat per aktie, fore och efter utspadning

Resultat per aktie fore utspidning beriknas genom att det resultat som ir hinforligt till moderforetagets aktiedgare
divideras med ett vigt genomsnittligt antal utestiende stamaktier under perioden exklusive dterkdpta aktier som innehas
som egna aktier av moderforetaget. Eftersom resultatet 4r negativt tas ¢j hinsyn till potentiell utspadningseffekt p.g.a.

utestiende teckningsoptioner eller konvertibla skuldebrev. Detta da resultat per aktie skulle forbittras med hiansyn taget till

utspadningseffekterna.

2009 2008
Resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare -15519 -8 059
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier (tusental) 159 303 19797

Resultat per aktie, fére och efter utspadning (kronor/aktie) -0,10 -0,41
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NOT 22
Finansiella instrument

Koncernen 2009

Kategori Lane- och Andra Tillgangar och skulder Summa
kundfordringar finansiella redovisade till verkligt redovisat

Tillgangar skulder varde via resultatridkningen  vérde
Kortfristiga lan 21061 21 061
Kortfristiga finansiella tillgdngar 577 577
Ovriga fordringar 689 689
Likvida medel 32725 32725
Summa tillgangar 54 575 0 577 55 052
Skulder

Langfristiga skulder 25799 25799
Leverantorsskulder 7 688 7 688
Ovriga skulder 2910 2910
Summa skulder 0 36 397 0 36 397

Koncernen 2008

Kategori Lane- och Andra Tillgangar och skulder Summa
kundfordringar finansiella redovisade till verkligt redovisat
Tillgéngar skulder varde via resultatrakningen varde
Likvida medel 5517 5517
Summa tillgangar 5517 0 0 5517
Skulder
Leverantdrsskulder 16 16
Summa skulder 0 16 0 16

Redovisade virden dverensstimmer 1 allt visentligt med verkligt virde. For kundfordringar, leverantorsskulder, 6vriga
kortfristiga fordringar och skulder som virderas till anskaftningsvirde ir 16ptiden kort och didrfor bedoms verkligt virde

overensstamma med redovisat virde.

Berdkning av verkligt varde

Fran och med 1 janauari 2009 tillimpar koncernen dndringen av IFRS 7 for finansiella instrument som virderas till verkligt virde

i balansrikningen. Dirmed krivs upplysningar om virdering till verkligt virde per niva i foljande verkligt virde-hierarki:

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

* Andra observerbara data for tillgingar eller skulder 4n noterade priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs som
prisnoteringar) eller indirekt (dvs hirledda frin prisnoteringar) (niva 2); och

¢ Data for tillgingar eller skulder som inte baseras pd observerbara marknadsdata (dvs ej observerbara data) (nivd 3).

Per den 31 december 2009 ir endast koncernens Kortfristiga finansiella tillgdngar, 577 (0), virderade till verkligt virde.

De dr virderade enligt niva 3.

Forfallostruktur
Koncernens finansiella skulder forfaller enligt foljande (odiskonterade floden):

Per den 31 december 2009 Inom 1 ar Mellan 1 och 2 ar Mer 4n 2 ar
Konvertibellan (inkl. rantebetalningar) 2 396 33191 0
Leverantorsskulder 7 688 0 0
Ovriga skulder 2912 0 0
NOT 23

Ataganden

Operationell leasing
Koncernen ir for sin verksambhet till viss del beroende av hyrda lokaler och utrustning. Hyran (leasingavgifterna) kostnads-
fors 1 den period de uppkommer. Framtida minimileasebetalningar summerade per 2008-12-31 till:

(tkr) 2009 2008
Leasebetalningar inom 1 &r 311 815
Leasebetalningar efter 1 och inom 5 ar 286 416
Leasebetalningar efter 5 ar 0 0

597 1231

Leasingavgifter under 2009 uppgick till 815 tkr (267).
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NOT 24

Eventualfdrpliktelser

1. Tvister

Koncernen har inga kinda tvister som kan ha nigon visentlig negativ paverkan pd koncernen.

2. Eventualforpliktelser relaterade till skatt

Ryssland

Skattesystemet i Ryssland 4r i ett relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktiriseras av ett flertal skatter som &r foremal for
frekventa indringar och inkonsistenta tillimpningar p3 federal, regional och lokal nivd. Den ryska regeringen har inlett en
oversyn av det ryska skattesystemet och godkint vissa lagar som reformerar skattesystemet. De nya lagarna syftar till att
minska antalet skatter och den generella skattenivin for foretag samt att forenkla skattelagstiftningen. Tillimpningen av dessa
nya lagar ir emellertid starkt beroende av hur de tolkas av lokala skattemyndigheter och vidare har minga existerande
problem inte beaktats i de nya lagarna. Det finns ett flertal oklarheter hur de nya lagarna ska implementeras vilket forsvarar
Koncernens skatteplanering och dirtill hérande affirsbeslut.

Ryska skattemyndigheter har upp till tre r att inleda skatterevisioner av tidigare inkomstdeklarationer. Férindringar 1
skattesystemet som tillimpas retroaktivt av myndigheterna kan paverka tidigare inlimnade deklarationer. Aven om ledningen
bedomer att tillrackliga avsittningar for skatteskulder har gjorts med utgdngspunkt frin ledningens tolkning av nuvarande
och tidigare skattelagstiftning, kvarstir risken att skattemyndigheter 1 Ryssland kan ha avvikande uppfattningar om tolkning-

en. Denna osikerhet innebir en risk for ytterligare skatter och boter som kan uppga till visentliga belopp.

Ukraina

P4 samma sitt som 1 Ryssland 4r skattesystemet 1 Ukraina 1 ett relativt tidigt utvecklingsstadium och karaktiriseras av ett
flertal skatter som ir foremal for frekventa dndringar och inkonsekventa tillimpningar pa federal, regional och lokal niva.
Ukrainska skattemyndigheter har upp till tre ar att inleda skatterevisioner av tidigare inkomstdeklarationer. Under vissa
omstindigheter kan skatterevisioner omfatta lingre perioder. Forindringar i skattesystemet som tillimpas retroaktivt av
myndigheterna kan piverka tidigare inlimnade deklarationer. Aven om ledningen bedémer att tillrickliga avsittningar for
skatteskulder har gjorts med utgingspunkt frin ledningens tolkning av nuvarande och tidigare skattelagstiftning, kvarstir
risken att skattemyndigheter 1 Ukraina kan ha avvikande uppfattningar om tolkningen. Denna osikerhet innebir en risk for
ytterligare skatter och boter som kan uppga till visentliga belopp.

3. Oljeverksamhetsrelaterade eventualforpliktelser
Shelton Petroleum ska efter slutfort program aterstilla koncernens borrplatser till sitt ursprungliga skick. Ledningen

bedomer att kostnaden for dterstillandet inte har nigon visentlig piverkan pi koncernens finansiella stallning.

4. Ryssland och Ukraina
Ryssland och Ukraina ir utvecklingsmarknader och innehar som sidana inte fullt utvecklade regelverk avseende affirslivet
sasom stabilt banksystem och legala system, som aterfinns i mer utvecklade marknadsekonomier. De ryska och ukrainska
ekonomierna karaktiriseras av valutor som inte 4r fullt konvertibla utanfor Ryssland och Ukraina, valutakontroller, 1ig
likviditet 1 obligations- och aktiemarknader och fortsatt inflation. Verksamhet i Ryssland och Ukraina innebir darfor risker
som inte normalt forknippas med verksamheter pd mer utvecklade marknader.

Stabilitet och framging for de ryska och ukrainska ekonomierna beror pi effektiviteten i regeringarnas ekonomiska
politik samt den fortsatta utvecklingen av legala och ekonomiska system.

NOT 25
Handelser efter balansdagen
Efter forvirvet av Shelton Canada Corp. beslot en extra bolagsstimma den 19 januari 2010 att byta namn frin Petrosibir AB
till Shelton Petroleum AB. Dessutom valdes Richard N. Edgar, Zenon Potoczny och Bruce D. Hirsche till nya styrelseleda-
moter. For att uppfylla kravet pa att endast en styrelseledamot kan vara medlem av foretagsledningen si limnade Robert
Karlsson, som dr VD och koncernchef i bolaget, styrelsen.
[ februari publicerade bolaget en visterlindsk oberoende reservrapport for bolagets licenser i Ryssland och Ukraina.
Reserverna uppgar till 14 miljoner fat olja och potentialen i olje- och gasfilten uppgar till 343 miljoner fat oljeckvivalenter.
I april slutforde Shelton Petroleum, tillsammans med sin partner Ukrnafta, borrningen av en ny produktionsbrunn pa
oljefiltet Lelyaki. Detta ir den forsta brunnen sedan det nya bolaget Shelton Petroleum bildades vid drsskiftet. Det genom-
forda loggprogrammet pavisar goda reservoaregenskaper och bolaget planerar att pikoppla brunnen for oljeutvinning i maj
manad. I april genomfordes dven ett framgingsrikt produktionstest iven av den andra prospekteringsbrunnen (RS#2) pa
Rustamovskoye-filtet i Basjkirien, Ryssland. Brunnen beriknas kunna producera 200 fat olja per dag. Detta var det sista
steget 1 prospekteringsprogrammet och enligt plan ska Shelton Petroleum kunna silja sin forsta olja 1 Ryssland redan under
sommaren. De kommersiella flodestalen ger bolaget tillrackligt med stod for att pdborja ett storskaligt utbyggnadsprogram
med borrning av produktionsbrunnar.
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Resultatrakning moderbolaget

Resultatrakning (tkr) Not 2009 2008
Rorelsens intdkter med mera
Nettoomsittning 1 245

245
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 1,2 -2 378 -4 899
Personalkostnader 3 -1 822 -1 158
Summa -4 200 -6 057
Rorelseresultat -3 955 -6 057

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fran andelar i koncernforetag 0 -47 749
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 4 1982 110
Réntekostnader och liknande resultatposter 5 -287 0
Summa 1695 -47 639
Resultat fore skatt -2 260 -53 696
Skatt 6 -33 0

Arets resultat -2293 -53 696




BALANSRAKNING MODERBOLAGET

Balansrakning moderbolaget

Balansrakning (tkr) Not 2009-12-31 2008-12-31

Tillgangar

Anliggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 175 555

Fordringar hos koncernforetag 26271

Summa anlaggningstillgangar 201 826

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 1182 0

Kortfristiga finansiella tillgdngar 577 0

Lanefordringar 21 061 0

Ovriga fordringar 668 0

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 147 135
23635 135

Kassa och bank 11217 35281

Summa omsittningstillgangar 34 852 35416

SUMMA TILLGANGAR 236 678 35416

Eget kapital och skulder (tkr)

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 13 20 824 37948

Pagaende nyemission 94 559 0

Reservfond 0 5964

115383 43912

Fritt eget kapital

Overkursfond 25 368 25940

Balanserad vinst eller forlust 64 253 17 807

Arets resultat 2293 -53 696
87 328 -9949

Summa eget kapital 202 711 33963

Langfristiga skulder

Konvertibelldn 10 25799

Uppskjuten skatteskuld 1353

Summa langfristiga skulder 27 152

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 4001 406

Ovriga skulder 27 373

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 11 2787 674

Summa kortfristiga skulder 6 815 1453

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 236 678 35416

Poster inom linjen

Stallda sékerheter Inga Inga

Ansvarsforbindelser Inga Inga
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FORANDRING | EGET KAPITAL MODERBOLAGET

Forandring 1| eget kapital moderbolaget

Eget kapital
Ovrigt ) delkonvertibellan/ . Totalt
Aktie- bundet/ Pagaende Overkurs- Options- Balanserat Arets eget
Forandring i eget kapital (tkr) kapital Reservfond nyemission fond premier resultat resultat kapital
Eget kapital 2008-01-01 37948 5 964 25 940 0 21278 -3472 87 659
Resultatdisposition -3472 3472
Arets resultat -53 696 -53 696
Eget kapital 2008-12-31 37948 5 964 0 25 940 0 17 806 -53 696 33 962
Resultatdisposition -5 964 -47 732 53 696 0
Pagaende nyemission 94 559 94 559
Nyemission 76 586 76 586
Emissionskostnader -2 570 -2 570
Nedsattning aktiekapital -93710 93710 0
Eget kapital delkonvertibellan
efter skatt 1998 1998
Optionspremier 469 469
Arets resultat 2293 -2293
Eget kapital 2009-12-31 20 824 0 94 559 25 368 469 63 784 -2 293 202 711
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Kassaflodesanalys moderbolaget

Kassaflodesanalys (tkr) Not 2009 2008
Den ldpande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -2 260 -53 696
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 12 -662 47 749
Betald inkomstskatt 0 0
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -2 922 -5 947

Kassaflode fran forandringar av rorelsekapital

Minskning (+) / 6kning (-) av fordringar -1 862 65
Minskning (-) / 6kning (+) av kortfristiga skulder 5361 826
Summa kassafléde fran den l6pande verksamheten 577 -5 056

Investeringsverksamheten

Forsaljning av dotterforetag 0 40 000
Foérvarv av dotterforetag 7 -4.410 0
Forsalining av finansiella anlaggningstiligdngar 89 12 -46 963 0
Forsalining av langfristiga vardepapper 0 0
Summa kassaflode fran investeringsverksamheten -51 373 40 000

Finansieringsverksamheten

Nyemission 468 0
Nettoférandring checkrakning -2 570

Upptagna lan 28 834 0
Summa kassaflode fran finansieringsverksamheten 26 732 40 000
Forandring av likvida medel -24 064 34 944
Likvida medel vid arets borjan 35821 337

Likvida medel vid arets slut 11217 35281




Tillaggsupplysningar

Allmanna upplysningar
Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen forutom i de fall som féranleds av begriansningar i
majligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget till f5ljd av Arsredovisningslagen och i vissa fall av skatteskil. Vidare har

Raédet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2:2 Redovisning i juridisk person tillimpats.

Upplysningar till enskilda poster
Not 1: Inkdp och forséljning inom koncernen

Moderbolagets intékter ar i sin helhet koncerninterna. Inga av moderbolagets inkp ar koncerninterna.

Not 2: Arvode och kostnadsersattning (tkr) 2009 2008
Revisionsuppdrag E & Y 206 0
Revisionsuppdrag SET 0 662
Andra uppdrag E & Y 350 0
Summa 556 662

Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direkto-
rens forvaltning, vriga arbetsuppgifter det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt ridgivning eller annat bitride
som foranleds av iakttagelser vid sidan granskning eller genomférande av sidana dvriga arbetsuppgifter. Allt annat ar

andra uppdrag.

Not 3: Personal 2009 2008
Medelantal anstéllda

Medelantalet anstallda bygger pa av bolaget betalda narvarotimmar relaterade till en normal arbetstid.

Medelantal anstallda har varit

varav kvinnor

Léner, erséttningar med mera (tkr)
Styrelse och VD:

Léner och arvoden 879 956
Pensionskostnader 125

1004 956
Ovriga anstallda 270 0
Sociala kostnader 391 224
Summa styrelse och 6vriga 1 665 1180

D& moderbolaget endast haft 1 anstalld redovisas e] sjukfranvaro.

Not 4: Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter (tkr) 2009 2008
Rénteintékter 265 110
Réanteintakter, koncern 772 0
Valutakursdifferenser 945 0
1982 110
Not 5: Rantekostnader och liknande resultatposter (tkr) 2009 2008
Réantekostnad konvertibellan 284
Ovriga rantekostnader 3

287
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Not 6: Skatt (tkr) 2009 2008
Aktuell skatt 0 0
Uppskjuten skatt -33 0

-33 0

Uppskjutna skatteskulder i balansréakningen, 1 353 tkr, ar hanforligt till konvertibellanet.

Not 7: Andelar i koncernforetag 2009-12-31 2008-12-31
Féretag Organisationsnummer  Séte Antal aktier — Kapitalandel (%)

Petrosibir Exploration AB  556584-9790 Stockholm 139 246 835 100 78 426

Shelton Canada Corp. Kanada 97 129

For en fullstidndig uppstalining av i koncernen ingdende bolag hanvisas till not 11 i koncernens arsredovisning.

Not 8: Fordringar hos koncernforetag (tkr) 2009-12-31 2008-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Fordran Petrosibir Exploration AB 26271 0
Utgaende redovisat varde 26271 0
Not 9: Lanefordringar (tkr) 2009-12-31 2008-12-31
Lan 21638 0

21638 0

Lanebeloppet ar pa 3 miljoner USD. Den arliga rantan ar 1 procent. Lanet forfaller till betalning i oktober 2010. | samband med lanet

slats ett optionsavtal. Se ocksa not 14 i koncernens arsredovisning.

Not 10: Konvertibellan

Se not 17 i koncernens arsredovisning.

Not 11: Upplupna kostnader och foruthetalda intakter (tkr) 2009-12-31 2008-12-31
Forvarvskostnader 1840 0
Sociala avgifter 0 224
Revisionsarvode 500 0
Styrelsearvode 202 0
Ovriga upplupna kostnader 245 450
2787 674
Not 12: Justering for poster som inte ingar i kassaflodet (tkr) 2009-12-31 2008-12-31
Realisationsforlust vid forsaljning av noterade aktier 0 -12 749
Nedskrivning 0 -35 000
Upplupen ranta konvertibel 283
Valutakursdifferens -945 0
-662 -47 749
Not 13: Upplysning om aktiekapital Antal Kvotvarde
Antal/varde vid arets ingadng 68 996 977 0,55
Nyemissioner 139 246 835 0,55
Antal/varde vid arets utgang 208 243 812 0,10
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Styrelsen och verkstallande direkttren forsdkrar att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder, IFRS, sddana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens stallning och resultat.
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets
stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbola-

get och de foretag som ingér i koncernen star infor.

Koncernens rapport éver totalresultat och finansiell stallning och moderbolagets Rresultat- och balansrakningar blir
foremal for faststallelse pa arsstamman den 17 maj 2010.

Stockholm den 30 april 2010

Per Hojgard Ulf Cederin Richard N. Edgar
Ordférande

Peter Geijerman Bruce D. Hirsche Zenon Potoczny
Katre Saard Robert Karlsson

Verkstéllande direktor

Var revisionsberéttelse har avgivits den 30 april 2010
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Shelton Petroleum AB (publ.)
Org.nr 556468-1491

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direktdrens
forvaltning 1 Shelton Petroleum AB (publ.) for rakenskapsiret 2009. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning
ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 34-66. Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har
ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att drsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av
drsredovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och arsredovisnings-
lagen tillimpas vid upprittandet av koncernredovisningen.Vért ansvar dr att uttala oss om drsredovisningen, koncern-
redovisningen och forvaltningen pd grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i
rikenskapshandlingarna. I en revision ingir ocksi att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande
direktorens tillimpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande
direktdren gjort nir de upprittat drsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informa-
tionen 1 arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
visentliga beslut, dtgirder och forhillanden i1 bolaget for att kunna bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren ir ersittningsskyldig mot bolaget.Vi har dven granskat om nigon styrelseledamot eller verkstillande direkto-
ren pd annat sitt har handlat 1 strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsordningen.Vi anser att var

revision ger oss rimlig grund for vira uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med irsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med god redovisningssed 1 Sverige. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internatio-
nella redovisningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och drsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av
koncernens resultat och stillning. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med drsredovisningens och koncernredovisningens
Ovriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget och rapporten &ver
totalresultatet och rapporten Sver finansiell stillning for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsiret.

Stockholm den 30 april 2010
Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER OCH FORKORTNINGAR

Definitioner och férkortningar

API
Avser American Petroleum Institute och dess sitt att mita oljans

densitet.

Block
Ett lands prospekterings- och produktionsareal 4r uppdelad 1
olika block som anger det geografiska liget.

Brentolja
En referensolja for de olika oljetyperna i Nordsjon. Anvinds

som utgdngspunkt for prissittning.

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

ESPO
East Siberia—Pacific Ocean, en pipeline som Transneft bygger
for att transportera riolja frin ryska producenter till Japan,

Kina samt den koreanska halvon.

Fat
Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (engelskans
barrel per day). Ett fat olja = 159 liter eller 0,159 kubikmeter.

P4 engelska anvinds ofta forkortningen bbl om fat.

Fat oljeekvivalenter

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

Forekomst
Ansamling av petroleum i en geologisk enhet. Avgrinsas av
bergarter, kontaktyta mellan petroleum och vatten eller en

kombination av dessa.

Gasfalt

Ett filt som innehaller naturgas, men bara mindre mingder
olja. Gasen kan innehalla storre eller mindre mingder
kondensat som skiljs ut som vitska nir gasen produceras
(trycket och temperaturen faller).

Kolvaten

Aven kallade hydrokarboner. Amnen sammansatta av grund-
dmnena vite (hydrogen, H) och kol (karbon, C). Om en fore-
komst huvudsakligen innehaller litta hydrokarboner 4r de
oftast i gasform. Ar det i huvudsak tyngre hydrokarboner ir

de 1 vitskeform.

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

Kallas dven nafta.

Kubikfot
Volymenhet for gas. Anges oftas 1 miljarder kubikfot.

Kubikmeter
Volymenhet for gas. Anges ofta i miljarder kubikmeter.

Licens

Tillstdnd att leta efter och producera olja och gas. Licenser kan
indelas i tvd kategorier: prospekteringslicenser respektive
produktionslicenser.

Naturgas
En blandning av gasformiga kolviten som finns i berggrunden,

vanligtvis 60-90 procent metan.

NGL

Eng. natural gas liquids. Vit gas som bestar av tre olika gaser:
etan, propan och butan, samt sma mingder tyngre kolviten.
Ar delvis flytande vid atmosfiriskt tryck. NGL transporteras
med specialfartyg.

OECD
Forkortning for engelska Organisation _for Economic Co-operation

and Development.

Oljeekvivalenter

Forkortas ofta o.e.Volymenhet som anvinds nir olja, gas och
NGL ska summeras. Begreppet ir knutet till den energi-
mingd som frigdrs vid forbranning av olika petroleumsorter.

OPEC

Organisation of the Petroleum Exporting Countries. En permanent
organisation som bestir av 12 utvecklingslinder (Algerien,
Angola, Ecuador, Iran, Irak, Kuwait, Libyen, Nigeria, Qatar,
Saudiarabien, Férenade Arabemiraten och Venezuela) och som
koordinerar och forenar medlemmarnas respektive petroleum-

relaterade policier.

Petroleum
Samlingsbeteckning for hydrokarboner, oavsett om de ir i fast,

flytande eller gasformigt tillstind.
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Produktionsbrunn
En brunn som anvinds for att utvinna petroleum frin en

reservoar.

Prospekteringshrunn

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

Raffinaderi
Anliggning dir riolja forvandlas till foradlade produkter som

bensin, motorolja och bitumen.

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

-
Raolja
Den olja som produceras ur en reservoar sedan associerad gas

tagits bort genom separation.

Seismik

Seismiska undersokningar gors for att kunna beskriva geo-
logiska strukturer 1 berggrunden. Ljudsignaler sands ut frin
markytan och reflektionerna fingas upp av sirskilda mit-
instrument. Anvinds bland annat for att lokalisera mojliga

forekomster av hydrokarboner.

Ton olja
Ett ton olja motsvarar cirka 7,5 fat, beroende pi oljans tithet.
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