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Generell information

Aktierna i Benchmark Qil & Gas AB (publ) (“Benchmark”) ar
upptagna till handel pa den av Finansinspektionen reglerade
marknadsplatsen Nordic Growth Markets lista NGM Equity.
Handel i bolagets aktier kan bland annat att foljas pa Inter-
netadressen www.ngm.se under fliken “Kurser” samt pa de
ledande affarstidningarnas sidor for borskurser under "NGM
Equity”. Handelsposten omfattar 2.000 aktier. Bolaget har traf-
fat ett noteringsavtal med NGM om bland annat informations-
givning i syfte att sakerstalla att aktiedgare och ovriga aktorer
pa marknaden erhaller korrekt, omedelbar och samtidig infor-
mation om Benchmarks utveckling. Detta innebar att bolaget i
sin informationsgivning foljer tillampliga lagar och forfattningar
samt rekommendationer som géller for aktiemarknadsbolag
noterade vid reglerad marknadsplats. Aktieagare, ovriga
aktorer pa aktiemarknaden och allmanheten kan kostnadsfritt
prenumerera pa bolagets pressmeddelanden och ekonomiska
rapporter genom Nordic Growth Markets nyhetstjanst NG
News (www.ngnews.se).

Forkortningarna Benchmark och bolaget anvands pé ett
flertal stallen i detta prospekt. Med detta menas Benchmark
Oil & Gas AB (publ). Benchmark och bolaget anvands ocksa,
beroende pd sammanhang, som évergripande forkortning for
Benchmark-koncernen. All information som lamnas i prospek-
tet bor noga dvervagas, i synnerhet med avseende pa de
specifika forhallanden som framgar i avsnittet “Riskfaktorer”
pa sid 10 och som beskriver de risker som en investering i
Benchmarks aktie innebar. Prospektet riktar sig inte, direkt eller
indirekt, till sddana personer vars eventuella forvarv av aktier i
Benchmark forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller
andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Prospektet far
inte distribueras i eller till land dar distributionen av prospektet
forutsatter ytterligare registrerings- eller andra atgéarder an
sadana som foljer av svensk ratt eller strider mot tillampliga
bestammelser i sddant land. Varken bolagets nuvarande aktier
eller de nya aktierna har registrerats eller kommer att registre-
ras enligt United States Securities Act fran 1933 eller tillamplig
lag i annat land och prospektet riktar sig inte till aktiedgare med
hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller
Kanada, eller med hemvist i ndgot annat land dar distribution
eller offentliggdrande av prospektet strider mot tillampliga
lagar eller regler eller forutsatter ytterligare prospekt, regist-
reringar eller andra atgarder an de krav som féljer av svensk
lag. For detta prospekt galler svensk lag. Tvist pa grund av
innehallet i detta prospekt skall avgoras enligt svensk lag och
av svensk domstol exklusivt.

Registrering hos Finansinspektionen

Prospektet har godkants och registrerats hos Finansinspek-
tionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap 25-26 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument samt Kom-
missionens férordning (EG) nr 809/2004. Godkannandet och
registreringen innebar inte att Finansinspektionen garanterar
att sakuppgifterna i prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

De nya reglerna for prospekt som inférdes den 1 januari 2006
mojliggor spridning av prospektet inom hela EES via sa
kallad passportering. | férekommande fall kan person som
med anledning av detta prospekt vacker talan mot Bench-
mark bli tvungen att sjalv sta for dversattningskostnaden av
dokumentet.

Handlingar som halls tillgangliga for inspektion
Handlingar som bolagets bolagsordning samt &rsredovisningar
som till ndgon del ingér eller hanvisas till i detta prospekt, finns
tillgangliga for inspektion pa bolagets huvudkontor med adress
Benchmark QOil & Gas AB (publ), Svardvagen 21, SE-182 33
Danderyd. Om aktieagare eller tankbara investerare dnskar

ta del av dessa handlingar i pappersformat, vanligen kontakta
bolagets huvudkontor pa telefonnummer 08-622 07 00.

Uttalanden och bedémningar om framtiden

Detta prospekt innehaller uttalanden och bedomningar av
framtidsinriktad karaktar som aterspeglar styrelsens nuvarande
uppfattning och bedémning om framtida tankbara handel-

ser och finansiell utveckling. Orden "avser”, "bedomer”,
"forvantar”, "skall”, "forutser”, "planerar”, "prognostiserar”,
"anser”, "borde"” och liknande uttryck anger att informationen
i fraga handlar om framtidsinriktade uttalanden och bedém-
ningar. Aven om bolaget anser att gjorda uttalanden och
bedomningar om framtidsinriktad information ar rimliga, kan
inga garantier lamnas att dessa uttalanden och bedomningar
kommer att infrias. Framtidsinriktade uttalanden och bedom-
ningar uttrycker endast bolagets antaganden vid tidpunkten for
prospektets publicering. Lasaren uppmanas att ta del av den
samlade informationen i prospektet och samtidigt ha i atanke
att bolagets framtida utveckling, resultat och framgéang kan
skilja sig vasentligt fran bolagets nuvarande uttalanden och be-
doémningar. Bolaget gor inga utfastelser att offentligt uppdatera
eller revidera framtidsinriktade uttalanden och bedomningar till
foljd av ny information, framtida handelser eller annat utéver
vad som krévs enligt lag.

Information fran tredje part

Detta prospekt innehaller information om Benchmarks mark-
nad och bransch. Bolaget har hamtat denna information fran
ett flertal kéllor, bland annat branschpublikationer, marknadsun-
dersokningar fran tredje part och allmant tillganglig information,
exempelvis via Internet. Varken bolaget, styrelsen, ledande
befattningshavare eller bolagets huvudaktiedgare garanterar
att informationen fran dessa kallor ar korrekt. | synnerhet skall
papekas att marknadsbeddémningar i olika former ar forenade
med stor osakerhet och att inga garantier kan lamnas att
sadana bedomningar kommer att infrias.

Information fran tredje part, har atergivits korrekt och, savitt
bolaget kan kanna till och forsakra genom jamforelse med
annan information som offentliggjorts av berord tredje part, har
inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle kunna gora
den étergivna informationen felaktig eller missvisande. Utdver
information fran utomstaende, sammanstaller dven bolaget
viss marknadsinformation baserad pa branschaktorer och akto-
rer som tillhandahaller analytisk information. Bolagets interna
marknadsundersokningar och bedomningar har ej verifierats
av oberoende experter och bolaget kan inte garantera att en
tredje part eller nagon av bolagets konkurrenter som anvander
andra metoder for datainsamling, analyser och berakningar
av marknadsdata kommer att erhélla eller generera samma
resultat.
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Sammanfattning

Foéljande sammanfattning skall ses som en introduktion till
prospektet och innehaller inte ndédvandigtvis all information
for ett investeringsbeslut, varfor varje investeringsbeslut skall
baseras pa prospektet i dess helhet. Den som vacker talan
vid domstol med anledning av prospektet kan bli tvungen att
svara for kostnaderna for oversattning av prospektet. Civil-
rattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som upprat-
tat sammanfattningen om denna ar vilseledande, felaktig eller
oforenlig med évriga delar av prospektet.

Riskfaktorer

Allt foretagande och dgande av aktier ar forenat med ett visst
matt av risktagande. En investering i Benchmark medfor att
en investerare méaste beakta de risker som bolaget utsatts
for och hur dessa hanteras. Nagra av riskerna har identifierats
nedan. Dessa riskfaktorer ar inte framstallda i prioritetsord-
ning och gor inte ansprak pa att vara heltackande.

En av riskerna med verksamheten éar att Benchmarks forsalj-
ning och Iénsamhet ar beroende av det globala oljeprisets
utvecklingen vilket paverkas av en rad faktorer som bolaget
inte har kontroll over. Vidare finns geologiska risker relaterade
till redovisade oljemangder och risker avseende framtida
finansieringsbehov. Darutdver finns en risk avseende konkur-
rens fran andra energikallor och fran andra oljeaktdrer. Aven
risker relaterade till mer rigoros miljolagstiftning och héjda
skatter pa fossila branslen skall beaktas. Benchmark &r bero-
ende av samarbetspartners for att utvinna olja och naturgas
vilket innebar en risk. Precis som fallet ar med de flesta
foretag sé innebar Benchmarks beroende av nyckelpersoner
en risk. Ovriga risker &r t.ex. relaterade till framtida finansie-
ringsbehov, aganderatt till licenser, tillgang till utrustning,
naturkatastrofer, valuta, réantor, politiska risker, skatter, oséaker-
het i framtidsbedomningar, uppfyllande av emissionsgaranti,
aktiemarknadsrisk, risk relaterad till kapital till nya borrningar
samt en atervinningstvist.

Affarside

Benchmarks affarsidé ar att producera olja och gas samt
bedriva prospektering. Bolaget fokuserar pa olje- och
naturgasprojekt i omradden som kannetecknas av politisk
stabilitet, tidigare valkanda fyndigheter, lokal kannedom och
att val fungerande infrastruktur finns pa plats. Idag ar bolaget
verksamt enbart i USA (Texas). Strategin ar att utova opera-
torsansvaret i projekt dar det ar ekonomiskt férsvarbart. Som
operator har bolaget mojlighet att kontrollera verksamheten,
samt kassaflodet. Bolaget ar sedan juni 2006 noterat pa
NGM och har fler an 4.000 aktiedgare.
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Historisk utveckling
Benchmark grundades 1996. Bolaget borjade bedriva verk-
samhet 1999 i samband med foérvarv av Working Interests
pa olje- och naturgasmarknaden i USA. Tva amerikanska
oljebolag, Benchmark Oil & Gas Co, och Benchmark Assets
Co. forvarvades den 1 januari 2001. Vid forvarvstillfallet hade
dessa bolag bedrivit verksamhet i oljebranschen i cirka 25
ar. Nasta storre forvarv skedde i maj 2006 da Benchmark
forvarvade rattigheter till femariga arrenden for utvinning av
olja och naturgas i produktionsomradet Cook Inlet i Alaska.
Bolagets aktie upptogs till handel pa NGM Equity den 12 juni
2006. | anslutning till bérsintroduktionen genomfordes tva
nyemissioner om totalt MSEK 100 till allméanheten, institu-
tionella investerare och Benchmarks befintliga aktieagare.
Nyemissionerna blev dvertecknade med 78 procent. Vidare
genomfordes en kvittningsemission om MSEK 30. | novem-
ber 2006 tillkannagav Benchmark sitt storsta fynd av olja och
naturgas hittills i Orange County, Texas.

| syfte att minska bolagets skulder, forbattra likviditeten
och tillfora rorelsekapital genomforde Benchmark en nyemis-
sion om MSEK 15,4 i maj 2009. Emissionen blev fulltecknad.
| augusti 2009 genomfordes en riktad emission pa MSEK
1,9 for att ytterligare forstarka bolagets kassa. Tillgangarna
i Alaska och Lavaca har varit till forsaljning en tid men pa
grund av stor oro pa marknaden har det varit svart att na en
for Benchmark fordelaktig forsaljning. Betraffande Alaska
har dessa anstrangningar inte resulterat i en forsaljning pa en
acceptabel niva. Benchmark beslutade darfor under hosten
att inte forlanga licenserna avseende Alaska. En forlangning
av licenserna skulle ha inneburit en utgift uppgaende till cirka
MUSD 0,2 (d.v.s. ungefar KSEK 1.240). Benchmark har dock
ingatt en overenskommelse som innebar att Benchmark far
en viss intressedel av framtida intakter. Benchmark genomfor
for ndrvarande en process som syftar till att avyttra delar av
tillgdngarna i Lavaca County.

Mal och strategi

| bolagets &tgardsplan har Benchmark faststéllt tre konkreta
och nérliggande mal. Dessa mal samt hur bolagets strategiskt
planerar att agera for att uppfylla mélen presenteras i det
foljande.

Siékra ett positivt kassaflode

Benchmark skall genomfora ytterligare atgarder for att sakra
ett positivt kassaflode i bolaget och darmed minska bero-
endet av oljepriset och ytterligare extern finansiering. Detta
planeras bland annat att ske genom ytterligare kostnads-
rationaliseringar. Bolaget har idag en sé kallad break-even for
kassaflodet motsvarande ett oljepris pa mellan USD 60 och
65 per fat och har beslutat om ett &tgardsprogram som syftar
till att reducera denna niva ytterligare.




Realisera virden bland befintliga tillgangar
Benchmark skall fokusera pa att realisera varden bland bola-
gets nuvarande tillgangar. | detta innefattas att:

Oka intakter och Id6nsamhet
for nuvarande producerande kallor
Detta planeras ske genom att produktionstakten inom olje-
och naturgasfalten i Orange 6kas och genom att ytterligare
utvinning pabdrjas inom idag inaktiva kallor inom Orange.
Detta avses finansieras genom den emission som foreslas
i detta prospekt och medel fran den I6pande verksamheten
da bolaget beddms kunna generera ett saval positivt resultat
som kassaflode under 2010. En forutsattning for detta ar
ett oljepris kring USD 65 per fat. Om finansiering ej kan ar-
rangeras med medel frdn den |6pande verksamheten avses
finansiering ske genom forséljning av nuvarande tillgangar
och/eller genom att inga partnerskap/allianser med storre
lokala industriella aktorer.

Oka kapitalbasen genom

forsaljning av nuvarande tillgangar

Bolaget genomfor for ndrvarande en process som syftar till
att avyttra delar av tillgangarna i Lavaca County, Texas.

Skapa langsiktiga industriella och finansiella forutsattningar
| syfte att pa sikt skapa ytterligare varden i bolaget ar det
Benchmarks avsikt att skapa langsiktiga industriella och
finansiella forutsattningar for bolaget. | detta innefattas

att analysera och Overvaga att inga partnerskap och- eller
allianser med branchaktorer vilket pa sikt kan medféra ett
samgéende med annan aktor eller forsaljning av hela eller
delar av bolagets tillgéngar.

Verksamhet

Benchmark bedriver exploatering, prospektering och produk-
tion av olje- och gasfyndigheter genom anvandande av mo-
dern teknik. Benchmark forvarvar oljerattigheter i omraden
dar bolaget anser att foljande fyra kriterier ar uppfyllda:

e Det skall rada politisk stabilitet i omradet,

e Det skall finnas tidigare identifierade och producerande-
fyndigheter,

e Benchmark skall ha har lokal kdnnedom i omrédet, samt

e Det skall finnas en val fungerande infrastruktur etablerad.

For narvarande fokuserar Benchmark pé produktion och
exploatering av mineralrattigheter i omradena Orange, Lavaca
och Liberty Counties i Texas, USA.

Medarbetare

Den 30 september 2009 var antalet heltidsanstallda i bolaget
sju, varav en kvinna. De flesta anstéllda finns i USA (sex st)
och en anstalld finns i Sverige.

Konkurrens

Konkurrensen inom olje- och naturgasindustrin ar hog, sarskilt
avseende forvarv av bevisade reserver. Nar det galler forvarv
av bevisade reserver konkurrerar Benchmark med ett stort
antal foretag om att fa forvéarva sadana fyndigheter. Bench-
mark saljer sin produktion pa en global och transparant mark-
nad. Mojligheten att skapa mervarde genom t.ex. marknads-
foring ar i det narmaste obefintlig. Séledes ar konkurrensen
vid forséljning av olja och naturgas mycket hard. Benchmark
konkurrerar aven med andra bolag om att t.ex. attrahera
kompetent personal. De bolag som konkurrerar

med Benchmark ar till viss del foretag med vasentligt storre
resurser och finansiell kapacitet an Benchmark och dess
partners. Benchmarks mojligheter att i framtiden utoka
reserverna kommer till stor del att bero p& formagan hos
bolaget att (i) bygga ut dess nuvarande tillgangar, (i) gora ett
urval av och férvarva lampliga oljeproducerande tillgangar
eller prospekteringslicenser och (iii) kostnadeffektivt kunna
mota ekonomiska och konkurrensmassiga faktorer som
paverkar distributionen och forsaljningen av olja och naturgas.
Alternativa energikéllor innebar ocksé 6kad konkurrens for
olje- och naturgasproducenter. Benchmarks strategi ar att
fokusera pa omraden inom vilka bolaget anser sig antingen ha
en teknologisk eller kunskapsmassig fordel. Fokus laggs aven
pa geografiska omraden dar Benchmarks konkurrenter inte
har fokuserat sina anstrangningar. Bolagets strategi ar vidare
att tilldmpa modern teknik inom geografiska omraden vilka
tidigare har haft en kand produktion.

Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer

Styrelse

Orian Odenbro (fédd 1947), Ordférande
Niklas Adler (fodd 1970)

Jan Lundqvist (fodd 1943)

Karen Sund (fodd 1963)

Ronald Steel (fodd 1945)

Ledande befattningshavare

Jan Lundgvist (fodd 1943), VD

David R. MacGowan (fodd 1962), CFO
Bert Golden (f6dd 1938), COO

Revisorer
Peter Burholm (fodd 1968)
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Framtidsutsikter

Bolagets anstrangningar for att fa Idonsamhet har under en tid
varit helt fokuserade péa kostnadsreduceringar i kombination
med att hoja produktionen i befintliga kallor. Dessa atgarder
borjar nu ge resultat och maojligheten att bedriva [onsam pro-
duktion med dagens oljepris bedoms som goda. For att trygga
en fortsatt Ionsamhet i bolaget kravs dock att Benchmarks
produktionsvolym okar. Benchmark har betydande tillgdngar
fordelade till tvd omraden i Texas, USA. Dessa ar Orangefal-
tet och Lavaca. Nu koncentrerar Benchmark verksamheten

till Orangeféltet dar bolaget har storst mojlighet att utoka sin
produktion. Under slutet 2009 och bédrjan av 2010 planeras
flertalet borrningar i Orangefaltet. Benchmarks styrelse har
fattat beslut om en forsta borrning i projekt 1 av planerade 5
projekt i Orange Field, Texas. Den preliminara tidsplanen inne-
bér att borrningen startar i november 2009 med analys och
publicering av utfallet i december 2009. For projekt nummer 2
planeras borrstart i december 2009 och for projekt 3 plane-
ras borrstart i februari 2010. De resterande 2 borrningarna
planeras vara avslutade fore utgangen av forsta halvaret 2010.
Bolaget diskuterar ett partnerskap med lokala aktorer i syfte att
dela pa investeringen samt att tillfora ytterligare erfarenhet och
kunskap till projekten. Benchmarks ambition ar att bolagets del
av projekten, Working Interest WI, skall vara mellan 25 — 35
procent. Benchmarks kostnad for forsta borrningen i det forsta
projektet beraknas till 114 000 USD for en WI om 25 procent.
Under oktober manad har nédvandig utrustning upphandlats
samt sakerstéllande av alla rattigheter avseende omradet dar
projekten finns lokaliserade. De analyser som Benchmark
arbetat med den senaste tiden indikerar att bolaget star infor
ett intressant borrprogram. Benchmarks har gjort noggranna
genomgangar av de seismologiska forutsattningarna av pro-
jekten och kommer att anvanda en forfinad borrteknik for att
maximera mojligheterna till ett positivt utfall.

Det ar aven Benchmarks avsikt att skapa langsiktiga indu-
striella och finansiella forutsattningar genom att analysera och
Overvaga att inga partnerskap och/eller allianser med branschak-
torer. Detta kan medféra ett samgaende med en annan aktor
och att Benchmark darefter ingar i en stabilare struktur.

Det ar styrelsens overtygelse att Benchmark ar ett bolag
med goda framtidsmojligheter. Bolaget har bade betydande till-
gangar i form av oljereserver samt ett tekniskt kunnande som
tillsammans bedoms skapa varden for aktieagarna. Bench-
marks finansiella stallning har stabiliserats och det har aven
skett en generell forbattring av marknadsléaget. Emissionen
som beskrivs i detta prospekt ar garanterad genom tecknings-
forbindelser vilket innebér att Benchmark tillfors MSEK 15,1
efter emissionskostnader. Detta ger Benchmark méjlighet att
satsa pa expansion genom nya borrningar pa Orange-faltet,
men aven genomfora atgarder for att forbattra utvinningen fran
befintliga kallor.

6 Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009

Sarskild information om medlemmarna
i bolagets forvaltnings-, lednings- och
kontrollorgan samt intressekonflikter och

transaktioner med nérstaende

Bolagets verkstallande direktor Jan Lundqvist var tidigare
styrelseledamot i bolaget WRI Holding AB som under 2007
forsattes i konkurs. Konkursen gav ej anledning till nagra
atgarder mot styrelseledamaterna. Férutom detta har ingen
av de personer som namns under rubrikerna Styrelse,
Ledande befattningshavare samt Revisorer pa sid 52-53,
under den senaste femarsperioden deltagit i nagon konkurs,
domts i bedragerirelaterade mal, ej heller deltagit i likvidation
eller konkursforvaltning. Under den senaste femarsperioden
har det ej heller funnits eller finns det fran myndigheters
sida nagra anklagelser och/eller sanktioner mot ndgon av

de namnda personerna. Ingen av personerna har under den
senaste femarsperioden ej heller forbjudits av domstol att
ingd som medlem av emittents forvaltnings-, lednings- el-
ler kontrollorgan eller fran att ha ledande eller dvergripande
funktioner hos en emittent.

Profacta Aktiebolag ar Benchmarks nionde storste agare
med cirka 1,1 procent av kapitalet och rosterna. Benchmark
har tvéa transaktioner med Profacta Aktiebolag som finns
beskrivna pa sid 61. Forutom det som namts ovan finns det
inte, det har heller inte forekommit, nagra avtalsforhallanden
eller andra sarskilda 6verenskommelser mellan bolaget och
de personer som namns under rubrikerna Styrelse, Ledande
befattningshavare och, Revisorer pa sid 52-53, eller andra
personer i ledande befattningar eller storre aktieagare,
kunder, leverantorer eller andra parter, enligt vilka nagon av
dessa personer valts in i bolagets forvaltnings-, lednings- eller
kontrollorgan eller tillsatts i annan ledande befattning. Likasa
férekommer forutom namnda konsultavtal inga intresse-
konflikter. Benchmark eller dess dotterbolag, har ej lamnat
lan, stéllt garantier, lamnat sakerheter eller ingatt borgens-
forbindelser till forman for nagon styrelseledamot, ledande
befattningshavare, revisor eller annan till bolaget narstaende
person. Mellan personerna som omnamns péa sid 52-53 finns
inga familjeband.

Bakgrund och motiv

Mellan 2006 och 2007 mer an férdubblade Benchmark sin
forsalining. Okningen fortsatte dven under 2008. Under

detta ar inleddes ett kostnadsreduceringsprogram. Sarskilt

pa grund av det dramatiska oljeprisfallet i slutet av 2008 har
Benchmark inte &nnu uppnatt en betryggande relation mellan
produktionsvolym och produktionskostnader och den radan-
de oljeprisnivan. Darfor behover bolaget finansieras dven med
externa medel eller genom forsaljning av tillgangar. Under det




senaste halvaret har bolaget forhandlat med en amerikansk
képare om forsaljning av vissa tillgdngar. Benchmark mottog
ett bud som bolaget dock avvaktade med att ta stallning till.
Den tankbara kdparen sankte sedermera budet och drog
darefter helt och hallet tillbaka budet. bolagets ledning och
styrelse hade raknat med att intakten fran forsaljningen av
tillgdngarna skulle tacka kapitalbehovet under 2009. Pa grund
av den uteblivna forsaljningen hamnade Benchmark istéallet i
en situation dar bolaget maste tillforas kapital vilket gjordes
med en nyemission i maj 2009. Visserligen skedde en viss
aterhamtning av oljepriset fran mars 2009 men bolaget var i
behov av rorelsekapital och valde att finansiera det genom en
emission i maj 2009 som tillforde bolaget MSEK 13,2 efter
emissionskostnader. | augusti 2009 genomfordes en riktad
emission pa MSEK 1,9 for att ytterligare forstarka bolagets
kassa. Benchmarks finansiella situation har nu blivit mycket
battre och det har dven skett en generell forbattring av
marknadslaget med en hojning av oljepriset till cirka USD 80
per fat. Pa grund av Benchmarks tydligt forbattrade situa-
tion ser bolaget nu mojligheten att satsa framat igen for att
Oka produktionen och darigenom forbattra Ionsamheten.
Detta ska ske genom d6kad utvinning ur befintliga oljekallor.
Benchmarks satsning kraver dock mer resurser i form av kapi-
tal och for att mojliggora bolagets planerade framatsatsning
genomfor bolaget den emission pa MSEK 17,9 som beskrivs
i detta prospekt.

Antalet aktier i Benchmark uppgar fore den i detta prospekt
presenterade emissionen till 89.718.784. Aktierna har ett
kvotvarde pa SEK 0,10 och aktiekapitalet uppgar till SEK
8.971.878,40. Samtliga aktier ar emitterade och fullt inbe-
talda.

| tabellen nedan presenteras de tio storsta aktiedgarna i Bench-
mark fore den i detta prospekt presenterade emissionen.

ROST- OCH

i ANTAL KAPITAL-
AKTIEAGARE AKTIER  ANDEL (%)
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 5417 257 6,04 %
JOHANSSON ENGSTROM, CHRISTOPHER 1550 000 173 %
HUOVINEN, PENTTI 1430000 1,59 %
GOLDEN, ALBERT C 1242 437 1,38%
SZILAGYI, LASZLO 1240 000 1,38 %
NILSSONS | OFFERDAL FORVALTNINGS AB 1120000 1,25 %
JORNAKER, CURT 1,000 000 111 %
PROFACTA AKTIEBOLAG 1000 000 1,11%
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 982 110 1,09 %
ESAC DATA AB 915000 1,02 %
OVRIGA 73821980 82,28 %
TOTALT 89718 784 100,00 %



Finansiell dversikt

Resultatrakningar

(KSEK KONCERN) 9 MAN 2009 9 MAN 2008 2008 2007 2006
Intakter 11.417 24474 30.924 20.192 9.052
Rorelsekostnader -38.954 -29.767 -66.549 -46.656 -25.634
RORELSERESULTAT -21.5317 -5.293 -35.625 -26.464 -16.582
Finansiella poster, netto -730 -72 -161 301 1525
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER -28.267 -5.365 -35.786 -26.163 -18.107
Skatt pa arets resultat -148
ARETS RESULTAT -28.415 -5.365 -35.786 -26.163 -18.107
Balansrakningar

30 SEP 31 DEC 31 DEC 31 DEC

(KSEK KONCERN) 2008 2008 2007 2006
TILLGANGAR

Anléggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 86.558 122.164 113.801 105.589 93.030
Materiella anlaggningstillgangar 739 939 992 1.092 1.021
Totala Anlaggningstillgangar 87.297 123.103 114.793 106.681 94.051

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar 5.043 8.068 7.834 8.319 9.887

Likvida medel 4768 1.185 390 15.470 36.170

Totala Omsattningstillgangar 9.811 9.253 8.224 23.789 46.057

Totala TILLGANGAR 97.108 132.356 123.017 130.470 140.108
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Totalt eget kapital hanforligt till moderbolagets 73.237 114.470 95.656 114.626 112.608

aktiedgare

Totala Langfristiga skulder
Totala Kortfristiga skulder 23.871 17.887 27.361 15.844 27500
TOTALA SKULDER OCH EGET KAPITAL 97.108 132.356 123.017 130.470 140.108

Stéllda sakerheter

Eventualforpliktelser
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Erbjudandet i sammandrag

Foretradesratt

Teckningskurs
Avstamningsdag

Teckningstid

Likviddag

Antal aktier fore emission

Sa kallad pre-money vardering

Antal aktier som hogst tillkommer genom
emissionen

Antal aktier som tillkommer genom emission
och fullt utnyttjande av teckningsoptioner

Emissionsvolym brutto

Utspadning vid fulltecknad emission och fullt
utnyttjande av teckningsoptioner

Teckningsforbindelser

Tilldelningsprinciper

Emissionskostnader

Kortnamn

En (1) innehavd registrerad aktie berattigar till kontant teckning av en (1) unit
som bestar av tva (2) aktier och en (1) teckningsoption av serie 2010/2011.

SEK 0,20

25 november 2009
2 - 18 dec 2009
18 dec 2009
89.718.784

MSEK 9

179.437.568

269.156.352
MSEK 17.9
75 procent

Vid tillfallet for detta prospekts offentliggérande har bolaget mottagit teck-
ningsforbindelser motsvarande MSEK 17,9 vilket motsvarar 100 procent av
emissionsvolymen.

Om inte samtliga units tecknats med stod av unitratter skall styrelsen be-
sluta om tilldelning av units tecknade utan unitratter varvid tilldelning i forsta
hand skall ske till dem som tecknat units med stéd av unitratter, oavsett om
tecknaren var aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte, och, vid 6ver-
teckning, i forhallande till det antal unitratter som var och en utnyttjat for
teckning av units och, tilldelning i andra hand skall ske till andra som anmalt
sig for teckning utan stod av unitratter och, for det fall dessa inte kan erhalla
full teckning, skall tilldelning ske i forhallande till det antal units som var och
en anmalt for teckning samt i sista hand skall tilldelning ske till emissionsga-
ranterna.

MSEK 2,8

BMOG
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Riskfaktorer

Allt féretagande och agande av aktier ar forenat med ett

visst matt av risktagande. Nedan anges nagra av de faktorer
som kan fa betydelse for Benchmark framtida utveckling.
Faktorerna ar inte framstallda i prioritetsordning och gor inte
ansprak pa att vara heltackande. Tankbara investerare uppma-
nas darfor att, utover informationen som framkommer i detta
prospekt, gora sin egen bedomning av tankbara riskfaktorer
och deras betydelse for bolagets framtida utveckling.

Verksamhets- och omvarldsrisker

Oljepriset

Benchmarks férsaljning och I6nsamhet ar och kommer att
vara starkt beroende av oljeprisets utveckling vilket paver-
kas av en rad utomstéende faktorer som Bolaget inte har
kontroll 6ver. Oljeprisets utveckling paverkas bland annat av
marknadsfluktuationer, statliga regleringar, narhet av kapaci-
tet i oljepipelines, utrustning, oljereservernas karaktaristika
samt ekonomisk och politisk utveckling. Olijemarknaden och
oljepriset har under det senaste decenniet karaktariserats av
hog volatilitet. Benchmark beddmer att denna hoga volatilitet
kommer att kvarstd under de narmaste aren. OPECs inflytan-
de pa oljemarknaden och de policies som tillampas av OPECs
medlemslander okar svarigheten med att prognostisera det
framtida oljepriset. Det finns ingen garanti for att oljepriset

i framtiden kommer att ligga pa en prisnivd som medfor att
Benchmarks utvinning kan ske med Ionsamhet. En eventuell
minskning i produktionstakt pa grund av lagre efterfragan
medfor dessutom att vardet pa de beddémda oljereserver
som Benchmark innehar minskar. Detta kan aven leda till en
minskning av bolagets prospekterings- och utbyggnadsverk-
samhet. En betydande och utdragen prisnedgéang i forhal-
lande till genomsnittliga historiska oljeprisnivaer kan aven
komma att medfora ett bolagets mojligheter till att arrangera
finansiering minskar.

Geologiska risker relaterade till redovisade oljeméngder
Det finns inga matmetoder som med fullstandig sakerhet

kan fasstalla hur mycket olja som finns i ett geologiskt lager
under jordytan. Alla bedémningar av utvinningsbara oljereser-
ver bygger pa sannolikhetsbedéomningar som ar baserade pa
ett flertal osékerhetsfaktorer. Redovisade oljereserver bygger
bland annat pa bedéomningar som vid var tid gors av geologer.
Bedomningarna utgar fran méatdata fran befintliga borrhal
(s.k. loggar), faktiska oljefloden, tryckdata fran befintliga
borrhal, seismiska data och simuleringsmodeller i datorer.
Bedomningarna forandras dessutom over tiden. Benchmarks
tankbara oljereserver vilka beskrivs i prospektet ar bedom-
ningar som framst baseras pa tillganglig geologisk, geofysisk
och teknisk data vars tillforlitlighet varierar. Det finns ingen
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garanti for att Benchmarks bedomda oljereserver vid ett se-
nare mattillfalle visar sig vara mindre an vad som redovisats i
detta prospekt. Om sa visar sig vara fallet kommer detta att
paverka bolagets varde, forsaljning och resultat negativt.

Kapital till nya borrningar

Bolagets strategi for att Oka intakterna och Ionsamheten fran
nuvarande aktiva och inaktiva kallor i Orange-féltet och La-
vaca County inbegriper investeringar i nya borrningar. Dessa
avses finansieras dels med medel fran nuvarande produktion
men dven med medel fran den emission som beskrivs i detta
prospekt samt bolagets stravan att sélja tillgangar. Det finns
ingen forsékran att medlen fran bolagets nuvarande produk-
tion kommer att racka for att genomfora dessa planerade nya
borrningar eller att den planerade emissionen inbringar en
emissionslikvid som kommer att vara tillréacklig for att genom-
fora borrningarna.

Framtida finansieringshehov

For att Benchmark i framtiden skall kunna bedriva prospekte-
ring och utvinning av olja kan bolaget dven i framtiden komma
att behova tillforas kapital. Bolagets mojlighet att tillgodose
eventuella framtida kapitalbehov ar beroende av att prog-
nostiserad utveckling infrias samt att nya upptackter av olja
sker. Det allméanna marknadslaget for tillgang till riskkapital

ar séledes av stor betydelse for bolaget. Aven en positiv ut-
veckling nar det galler upptackter av nya oljefyndigheter kan
komma att krava ytterligare kapital. Darutover kan behovet av
rorelsekapital komma att oka. Om ett ytterligare kapitalbehov
uppstar finns ingen garanti for att kapital kan anskaffas péa for-
delaktiga villkor, eller att sddant anskaffat kapital ar tillrackligt
for att finansiera verksamheten enligt faststalld plan, eller att
sadant kapital kan anskaffas dver huvudtaget. Om ytterligare
finansiering arrangeras genom agarkapital, innebar ytterligare
nyemissioner av aktier for nuvarande aktieagare, savida de
inte deltar i sddana eventuella emissioner, en utspadning av
deras agarandel i Benchmark.

Konkurrens fran andra oljeaktdrer

Nagra av Benchmarks konkurrenter ar idag stora, etablerade
och internationella oljekoncerner med starka finansiella
resurser. Inom oljeindustrin ar konkurrensen hog, sarskilt
avseende forvarv av bevisade reserver dar Benchmark
konkurrerar med ett stort antal foretag. Det kan inte forsakras
att bolagets konkurrenter kan komma att reagera snabbare pa
nya produktions- och miljokrav samt nya marknadsbehov och
att de, i jamforelse med Benchmark, kan avsatta vasentligt
mer resurser till investeringar i produktionsanlaggningar och
forsaljning. Tack vare stora finansiella resurser har manga av
bolagets konkurrenter dessutom storre forutsattningar att



klara en langtgdende prisnedgang pa olja. Det finns ingen
garanti for att Benchmarks forséljning av olja och till vilket

pris detta kan ske, inte kan komma att paverkas negativt pa
grund av konkurrens fran storre internationella aktérer med
vasentligt mer finansiella resurser. Om sa skulle ske kommer
detta att paverka bolagets forsaljning och Ionsamhet negativt.

Konkurrens fran andra energikallor

Det finns aven en osakerhet rérande 6vriga delar av energi-
marknaden som paverkar Benchmarks formaga till framtida
forséljining och lénsamhet. | den globala ambitionen att suc-
cessivt minska utslappen fran fossila branslen okar insatserna
for att premiera andra energikéllor &n olja. Detta sker pa
maéanga satt, bland annat genom okat statligt stod till forsk-
ning och utveckling kring alternativa energikallor. Eventuell
framtida minskning av varldens oljeproduktion till férman for
alternativa energikéllor &r dock en komplicerad fraga dar stora
ekonomiska men aven politiska fragor ar av central betydelse.
Det finns ingen garanti for att omfattningen av Benchmarks
framtida prospektering och oljeutvinning inte kan komma att
paverkas negativt pa grund av minskad efterfragan féranledd
av mer konkurrenskraftiga energialternativ.

Mer rigoros miljolagstiftning

Prospektering och utvinning av olja ar forknippat med ett
omfattande regelverk inom miljoomrédet. Detta galler i USA
péa saval mellanstatlig som nationell niva. Miljdlagstiftningen
reglerar bland annat kontroll av vatten, luftféroreningar, avfall
och tillstdnd. Dessutom finns atskilliga restriktioner géllande
prospektering och utvinning i miljokansliga och kustnara
omraden. | framtiden beddms miljolagstiftningen bli an mer
rigords vilket troligtvis medfor att kostnaderna for att uppfylla
lagstiftningen okar. Det finns ingen garanti for att Benchmark
lyckas uppfylla eventuella nya miljokrav. Det finns heller ingen
sakerhet i att grupper eller enskilda personer som anser att
bolaget inte tar tillracklig miljohansyn, kommer att vidta at-
garder som kan medfdéra stérningar, forseningar eller avbrott
i Benchmarks produktion. Om sé visar sig vara fallet kommer
detta att paverka bolagets forsaljning och resultat negativt.

Hojda skatter och avgifter

relaterade till utsldpp av fossila bréanslen

Vid forbranning av fossila branslen skapas bland annat kol-
dioxid, svaveldioxid och kvaveoxider. Forbranning av dessa
amnen resulterar i att den totala koldioxidhalten i atmosfaren
Okar vilket kan bidra till den sa kallade vaxthuseffekten med
klimatpéverkan och férsurning av mark och vatten som foljd.
P& grund av dessa miljoaspekter kan forbranning av fossila
brénslen belaggas med ytterligare skatter och avgifter vilket

kan minska efterfrdgan pa olja. Det finns ingen garanti for att

oOkade skatter och avgifter inte kommer att inféras och att om
sa sker, detta inte kommer att paverka Benchmarks produk-
tion och darmed forsaljning och Idnsamhet negativt.

Nyckelpersoner och rekrytering

Inom Benchmark finns ett flertal nyckelpersoner vilka ar
viktiga for en framgangsrik utveckling av bolagets verksam-
het. Om dessa personer skulle lamna bolaget skulle detta
troligtvis f& negativa konsekvenser for bolagets verksamhet.
Benchmark ar beroende av kvalificerad och motiverad perso-
nal inom alla funktioner. Det ar av stor vikt att bolaget lyckas
locka till sig och behalla nyckelpersonal samt att dessa upple-
ver Benchmark som en stimulerande arbetsgivare. Det ar lika
viktigt att personalen inom bolagets produktionsanlaggningar
upplever koncernen Benchmark som en trygg och langsiktig
arbetsgivare. For att lyckas med detta kommer det att stéllas
stora krav pa professionell ledning och profilering av bolaget
samt att prognostiserad utveckling infrias. Viktiga faktorer ar
forutom intressant och trygg arbetsmiljo aven ekonomiska
incitamentsprogram.

Beroende av samarbetspartners

| de fall Benchmark inte ar licensinnehavare och operator av
en oljetillgdng saknar bolaget maojlighet att styra och kontrol-
lera verksamheten och éar i sddana tillfallen beroende av sina
samarbetspartners. Detta kan medfora en minskad flexibilitet
och okad trogrérlighet. | de fall da bolagets rattigheter har-
stammar frén avtalsoverenskommelser med samarbetspart-
ners, finns alltid en risk i att utvinningslicenser kan upphora
eller sdgas upp pa grund av férhallanden som hanfor sig till
Bolagets samarbetspartners. Det finns ingen sakerhet for att
Benchmark inte kan komma att paverkas negativt pa grund
av handelser som ér att hanfora till samarbetspartners och att
om sé sker, att detta inte kommer att pdverka Benchmarks
forsaljning och I6nsamhet pé ett negativt satt.

Risk relaterad till aganderétt av licenser

Innan ett forvarv av en licens sker och fore starten av
borrningar genomfoér Benchmark noggranna undersokningar
avseende aganderatten till respektive licens. Det kan dock
inte garanteras, trots dessa undersokningar, att bolaget alltid
erhéller en korrekt bild av dgandesituationen. Det kan heller
inte forsakras att Benchmarks dganderattigheter inte kan
komma att ifrdgasattas vilket om sa skulle ske, skulle kunna
fa betydande negativa konsekvenser for bolaget.
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Tillgang till utrustning

For att bedriva prospekterings- och utvinningsverksamhet av
olja kravs bland annat tillgang till avancerad borrutrustning. Det
finns ingen garanti for att det inte kan uppsta brist pa sadan
utrustning eller annan avgorande utrustning eller att inkop eller
hyra av nédvandig utrustning kraver ytterligare investeringar
vilket kan leda till férseningar med 6kade kostnader som foljd.
Det finns heller ingen garanti fér att Benchmark om nodvan-
digt, kan arrangera finansiering till inkép av ny utrustning.

Naturkatastrofer

Det kan inte uteslutas att Benchmarks nuvarande eller even-
tuella framtida produktionsanlaggningar drabbas av naturkata-
strofer. Om sé skulle ske kommer nuvarande oljeproduktion att
paverkas negativt eller rentav upphora. Naturkatastrofer kan

fa forédande effekt pa bolagets verksamhet eftersom stora
varden kan ga forlorade. Ett stopp i produktionen pa grund av
en naturkatastrof skulle medfora stora kostnader for att ater-
stélla produktionsanlaggningar. Det skulle darutéver paverka
produktionstakten pa sa satt att bolaget helt eller delvis under
en obestambar period skulle sta utan forséljningsintakter. Det
finns heller ingen sakerhet i att Benchmark vid en naturkata-
strof skulle ha tillrackliga finansiella resurser for att omedelbart
kunna genomféra nddvandiga investeringar i syfte att snarast
ateruppta produktionen. Det finns heller ingen garanti for att
ldngdragna diskussioner eller rentav tvister inte kan uppsta
med bolagets forsakringsbolag i handelse av en naturkatastrof.

Valuta- och rénterisk

Genom att bedriva verksamhet i flera lander ar bolaget
exponerat for fluktuationer i valutakurser. Huvuddelen av
Benchmarks verksamhet ar relaterad till den amerikanska
dollarn. Det kan inte uteslutas att Bolaget kan paverkas
negativt vid stora valutakursforandringar. P4 samma satt kan
bolaget komma att bli exponerad for ranterisk i handelse av
att finansiering arrangeras genom lan med rorlig ranta.

Politiska risker

Benchmark bedriver idag sin huvudsakliga verksamhet i
Sverige och i USA. Bolaget kan dock i framtiden komma

att bedriva verksamhet aven i andra lander varvid bolagets
prospekterings- och utbyggnadsverksamhet kan komma att
paverkas av politiska osakerhetsfaktorer. Faktorer som inre
stridigheter, krigshandlingar, terrorism och uppror kan komma
att paverka bolaget negativt.

Skatterisker

Benchmark bedriver idag sin huvudsakliga verksamhet i
Sverige och i USA dar skattelagstiftningen av bolaget anses
vara tydlig. Om Benchmark i framtiden véljer att etablera
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verksamhet i andra lander kan den eventuella risken relaterad
till svartolkad skattelagstiftning i sddana lander komma att
oka vilket i sig kan komma att paverka bolaget negativt.

Uppfyllande av emissionsgaranti

Emissionen som beskrivs i detta prospekt ar garanterad genom
teckningsforbindelser fran dels aktieagare och dels andra inves-
terare. Emissionslikviden som ar MSEK 17,9 fore emissions-
kostnader ar, genom dessa teckningsforbindelser, garanterad till
100 procent. De flesta av garanterna har tidigare deltagit i andra
transaktioner som garanter. Samtliga garanter ar gentemot
bolaget avtalsrattsligt bundna av sina garantidtaganden och
betalningsskyldiga om emissionsgarantin helt eller delvis maste
tas i ansprak. Aven om samtliga garanter &r civilrattsligt skyldiga
att uppfylla sina betalningsataganden sa kan det inte garanteras
att garanterna helt, delvis eller utan fordrojning kan uppfylla sina
ataganden.

I:\tervinningstvist 2B Forsaljning AB i konkurs

Under 2006 vackte konkursboet for 2B Forsaljning AB i
likvidation (“2B") en atervinningstalan mot Benchmark med
yrkande att Benchmark skall utge dels cirka MUSD 2 jamte
ranta, dels cirka MSEK 6 jamte ranta. 2B var tidigare moder-
bolag till Benchmark.

Tvisten har sin bakgrund i att Benchmark under 1999 sélde
respektive kdpte aktier i vissa narstdende bolag i samband
med en omstrukturering av koncernen. 2B var motpart i tran-
saktionerna. Konkursboet har i huvudsak gjort gallande att 2B
i samband med transaktionerna gynnat Benchmark till nack-
del for 2Bs borgenarer och att 2B vid tiden var pa obestand.

Benchmark har bestritt boets talan i dess helhet. Bench-
marks beddémning ar att boets talan inte kommer att leda till
ett betalningsansvar fér Benchmark gentemot konkursboet.
Om betalningsansvar intrader ar det styrelsens bedomning
att det inte sker inom en snar framtid. Ett negativt utfall for
Benchmark i denna tvist skulle kunna fa betydande effekter
pé bolagets finansiella stallning och Ibnsamhet.

Risker relaterade till aktien

Aktiemarknadsrisk

En tankbar investerare i Benchmark bor iakttaga att en inves-
tering i bolaget ar forknippad med hog risk och att det inte
kan férsakras att aktiekursen kommer att ha en positiv ut-
veckling. Aktiekursen paverkas aven av utomstaende faktorer
utanfér Benchmarks paverkan och kontroll. Aven om bolagets
verksamhet utvecklas positivt finns en risk att en investerare
vid forséljningstillfallet gor en forlust pa sitt aktieinnehav. Det
kan heller inte garanteras att aktien kommer att handlas med
tillracklig likviditet s& att en investerare kan avyttra sitt aktiein-
nehav utan att paverka aktiekursen negativt.



Affarside, mal och strategi

Affarsidé

Benchmark Oil & Gas affarsidé ar att producera olja och gas
samt bedriva prospektering. Bolaget fokuserar pa olje- och
naturgasprojekt i omraden som kannetecknas av politisk
stabilitet, tidigare valkanda fyndigheter, lokal kdannedom

och att val fungerande infrastruktur finns pa plats. Idag ar
bolaget verksamt enbart i Texas (USA). Strategin ar att utdva
operatorsansvaret i projekt dar det ar ekonomiskt forsvar-
bart. Som operator har bolaget mojlighet att kontrollera
verksamheten,samt kassaflodet.

Mal och strategi

| bolagets atgardsplan har Benchmark faststallt tre konkreta
och nérliggande mal. Dessa mal samt hur bolagets strategiskt
planerar att agera for att uppfylla mélen presenteras i det
foljande.

Siékra ett positivt kassaflode

Benchmark skall genomfora ytterligare atgarder for att sakra
ett positivt kassaflode i bolaget och darmed minska bero-
endet av oljepriset och ytterligare extern finansiering. Detta
planeras bland annat att ske genom ytterligare kostnads-
rationaliseringar. Bolaget har idag en sé kallad break-even for
kassaflodet motsvarande ett oljepris pa mellan USD 60 och
65 per fat och har beslutat om ett &tgardsprogram som syftar
till att reducera denna nivéa ytterligare.

Realisera virden bland befintliga tillgangar
Benchmark skall fokusera pa att realisera varden bland bola-
gets nuvarande tillgangar. | detta innefattas att:

Oka intakter och Id6nsamhet
for nuvarande producerande kallor
Detta planeras ske genom att produktionstakten inom olje-
och naturgasfalten i Orange 6kas och genom att ytterligare
utvinning pabdrjas inom idag inaktiva kallor inom Orange.
Detta avses finansieras genom den emission som foreslas
i detta prospekt och medel fran den I6pande verksamheten
da bolaget beddms kunna generera ett saval positivt resultat
som kassaflode under 2010. En forutsattning for detta ar ett
oljepris kring USD 65. Om finansiering ej kan arrangeras med
medel fran den l6pande verksamheten avses finansiering ske
genom forsaljning av nuvarande tillgdngar och/eller genom
att inga partnerskap/allianser med storre lokala industriella
aktorer.

Oka kapitalbasen genom

forsaljning av nuvarande tillgangar

Bolaget genomfor for narvarande en process som syftar till
att avyttra delar av tillgdngarna i Lavaca County, Texas.

Skapa langsiktiga industriella och finansiella forutsattningar
| syfte att péa sikt skapa ytterligare varden i bolaget ar det
Benchmarks avsikt att skapa langsiktiga industriella och
finansiella forutsattningar for bolaget. | detta innefattas att
analysera och Gvervéga att inga partnerskap och/eller al-
lianser med storre lokala industriella aktorer vilket pa sikt kan
medfora ett samgéende med annan aktor eller forsaljning av
hela eller delar av bolagets tillgéngar.

Utdelningspolitik

Da bolaget under den narmaste framtiden prioriterar
finansiering av pdgéende och framtida prospekterings- och
utvecklingsprojekt avser Benchmark inte lamna utdelning
under de narmaste aren. Bolagets malsattning pa lang sikt ar
att utdelningsandelen skall uppga till omkring 30 procent av
koncernens resultat efter skatt. Denna malsattning kan dock
komma att omprovas innan det blir akuellt med ndgon utdel-
ning till aktiedagarna i bolaget.
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Erbjudandet i korthet

Foretradesratt

En (1) innehavd registrerad aktie berattigar till kontant teck-
ning av en (1) unit. En (1) unit bestar av tvéa (2) aktier och en
teckningsoption av serie 2010/2011.

Teckningskurs

SEK 0,20

Avstamningsdag

25 november 2009

Teckningstid

2 -18 dec 2009

Likviddag 18 dec 2009
Antal aktier fore emission 89.718.784
Sé kallad pre-money vardering MSEK 9
Antal aktier som hogst tillkommer genom emissionen 179.437.568
Antal aktier som tillkommer genom emissionen och fullt 269.156.352
utnyttjande av teckningsoptioner

Emissionsvolym brutto MSEK 17,9
Utspéadning vid fulltecknad emission och fullt utnyttjande av. 75 procent

teckningsoptioner

Teckningsforbindelser

Vid tillfallet for detta prospekts offentliggorande har bolaget
mottagit teckningsforbindelser motsvarande MSEK 17,9
vilket motsvarar 100 procent av emissionsvolymen.

Tilldelningsprinciper

Om inte samtliga units tecknats med stod av unitratter

skall styrelsen besluta om tilldelning av units tecknade utan
unitratter varvid tilldelning i forsta hand skall ske till dem som
tecknat units med stod av unitratter, oavsett om tecknaren
var aktieagare pa avstamningsdagen eller inte, och, vid over-
teckning, i forhallande till det antal unitratter som var och en
utnyttjat for teckning av units och, tilldelning i andra hand
skall ske till andra som anmélt sig for teckning utan stéd av
unitratter och, for det fall dessa inte kan erhélla full teckning,
skall tilldelning ske i forhallande till det antal units som var
och en anmalt for teckning samt i sista hand skall tilldelning
ske till emissionsgaranterna.

Emissionskostnader MSEK 2,8

Kortnamn BMOG

Borslista NGM Equity

ISIN-koder SE0000548281 (Benchmarks aktie)

SE0003050723 (Teckningsoption 2010/2011)

Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009




Tidpunkter for ekonomisk information
Benchmark lamnar aterkommande ekonomisk information
enligt foljande plan. Bolagets rakenskapsar

ar 1 januari — 31 december.

Delérsrapport jan — sep 2009 17 november 2009

Bokslutskommuniké 2009 25 februari 2010

Arsredovisning 2009 28 april 2010
Delérsrapport jan-mars 2010 19 maj 2010
Arsstamma 2010 10 juni 2010

Delérsrapport jan- juni 2010 12 augusti 2010

Delérsrapport jan- sep 2010 16 november 2010

Dokument som detta prospekt hanvisar till
Ett sammandrag 6ver Benchmarks finansiella information
aterfinns under avsnittet “Utvald finansiell information” pa
sid 42-49. | detta avsnitt aterges i sammanfattande form
Benchmarks senaste tre rakenskapsar 2006 — 2008 samt
finansiell information avseende de nio forsta ménaderna
2008 och 2009.

Foéljande dokument inforlivas via hanvisning till detta pro-
spekt.

e Delarsrapport for jan-sep 2008

e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) arsredovisning 2008.
e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) arsredovisning 2007.
e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) arsredovisning 2006.

Dessa dokument ar en del av detta prospekt. Dokumenten
kan laddas ner fran bolagets hemsida www.benchmarkoil.se
under "Investor Relations”, darefter underfliken “Rapporter”,
alternativt rekvireras fran bolagets huvudkontor pa telefon-
nummer 08-622 07 00. Originalen avseende dessa rapporter
finns tillgangliga for inspektion pa bolagets huvudkontor med
adress Svardvagen 21, SE-182 33 Danderyd.
Delarsrapporten for jan-sep 2009 aterges i sin helhet pa
sidorna 64-76.
Styrelsen i Benchmark hanvisar i dvrigt till redogorelsen
i detta prospekt vilket upprattats av styrelsen i Benchmark
med anledning av detta erbjudande.

)

Erhélles automatiskt efter
avstdmningsdagen 25 nov 2009

Vid teckning
2 - 18 december 2009

En (1) innehavd aktie
pa avstdmningsdagen
den 25 november 2009

En (1) unitratt

En (1) unit per
utnyttjad unitratt

\ 1 TECKNINGS- >
OPTION 2010/2011

Erhélles
automatiskt

Vid optionslésen
1 januari 2010 - 30 juni 2011

Tvé (2) nya aktier och
1 teckningsoption 2010/2011
per tecknad unit

En (1) aktie per utnyttjad
teckningsoption 2010/2011

Prospekt December 2009 Benchmark 0il & Gas
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Ordlista och forkortningar

Begrepp och matt relaterade till olja

BO Fat olja

BOE Fat oljeekvivalenter

MCF Tusen kubikfot

MCM Tusen kubikmeter

Prospektering Identifiering och undersokning av omraden som kan innehélla olje eller naturgasreserver.

Operator Ett foretag som har rattigheten att prospektera efter olja i ett omrade och bedriva
produktion vid en oljefyndighet. Mindre operatorer |&ter ofta andra foretag kdpa
andelar i namnda rattighet for att reducera risken och dela pa kostnader

TCF Tusen miljarder kubikfot

Utbyggnad Forberedelse av kommersiell produktion av olje- eller naturgasfyndighet, inklusive

uppférande av utvinningsanlaggningar.

Working Interest eller WI

En parts pro rata andel av kostnader och intakter hanforliga till prospektering,
utbyggnad och produktion av olja och naturgas.

Workover Verksamhet vid en producerande kélla for att aterstalla eller 0ka produktionen.
WTI West Texas Intermediate, en typ av réolja som ofta anvands som prisreferens
1 acre 4.046,86 kvardratmeter

1 fat 159 liter

1 fot 0,3048 meter

1 kubikfot 0,028 kubikmeter

1 kubikmeter

35,3 kubikfot

1 square mile

2,59 kvadratkilometer

Definitioner

Benchmark/bolaget

Benchmark Qil & Gas AB (publ). Benchmark anvands ocksa, beroende pd samman-
hang, som overgripande forkortning for Benchmarkkoncernen.

EIA Energy Information Administration
Erbjudandet Sasom definierat i avsnittet “Inbjudan till teckning av aktier i Benchmark” pa sid 17.
Euroclear Euroclear Sweden AB (f.d VPC)
IEA International Energy Agency
Miocene Det engelska ordet for Miocen, som ar en geologisk tidsperiod som strackte sig
fran runt 23 till 5,3 miljoner ar sedan.
NGM Nordic Growth Market AB (publ)
OECD Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling
OPEC Organisationen for de oljeexporterande landerna
Valutafdrkortningar
EUR Euro
SEK Svenska kronor
KSEK Tusen svenska kronor
MSEK Miljoner svenska kronor
usD Amerikanska dollar
TUSD Tusen amerikanska dollar
MUSD Miljoner amerikanska dollar

Benchmark Oil & Gas Pr
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VD har ordet

De senaste 18 méanaderna har varit extremt utmanande

med dramatiska svangningar i oljepris och en kollaps av den
finansiella marknaden forra hosten. Sa har langt har 2009
varit ett intensivt ar. | januari var oljepriset nere pa en mycket
l&g niva nar noteringen var 37 dollar per fat. Under varen
arbetade vi intensivt med ett forandringsarbete i Bench-
mark. Vi var tvungna att sanka kostnaderna radikalt i bolaget
och vi behovde se over kapitalstrukturen i bolaget for att
skydda vara intressen. Omfattande personalforandringar har
genomforts i vart amerikanska bolag och idag har vi ett nytt
team med duktiga ingenjorer och folk som har bred erfaren-
het inom prospektering och oljeproduktion. Tillsammans med
den kompetens som nuvarande styrelse besitter ser vi goda
mojligheter till att nuvarande investeringar i prospektering ska
tillfora varden till bolaget.

Vi arbetar kontinuerligt med att hoja produktionen i nu-
varande producerande kallor. Dessa anstrangningar har nu
gett visst resultat och detta tillsammmans med kostnadsredu-
ceringar gor att vi idag har en verksamhet som ger positivt
kassaflode i det amerikanska dotterbolaget.

Dessa atgarder genomfoérdes med framgang och med den
senaste periodens utveckling av oljepriset har forutsattning-
arna andrats pa ett mycket positivt satt.

Fran att vi for ett ar sedan levde med en orolig finans-
marknad och en chockutveckling av oljepriset ser vi idag en
gryende konjunkturvandning med en stabil prisuppgang av
oljepriset till nuvarande niva runt USD 80 per fat. Benchmark
blev tidigt i hdstas uppvaktade av ett finansiellt konsortium
som var intresserade av att medverka till en finansierings-
|6sning, i form av en emission som ar garanterad genom
teckningsforbindelser, for en hojd aktivitetsniva i bolaget.

Detta har skapat en maojlighet for Benchmark att ga pa of-
fensiven och vi genomfor nu ett omfattande prospekterings

Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009

och borrningsarbete i bolaget. Det ar min uppfattning att

Benchmark idag ar den storsta aktoren i Orange Field, Texas.
Detta gor oss till en intressant samarbetspartner och vi kan
idag diskutera med flera etablerade aktorer i regionen. Under
sommarens och hostens forstudier dver det borrprogram
som ska genomforas har vi bedomt att Benchmarks méjlighe-
ter att utoka oljereserverna och hoja produktionen ar mycket
goda. For att Oka rorelsekapitalet och hoja ambitionsnivan,
vilket starker mojligheterna till goda fynd, behéver Bench-
mark mer resurser i form av kapital.

Darfor vander vi oss nu till dig som é&r aktiedgare i Bench-
mark med ett erbjudande om att forvarva aktier. Vi hoppas
att ni ska finna vart erbjudande intressant och att deltagandet
blir stort hos er aktiedgare. Villkoren for erbjudandet ar att-
raktiva och de aktiviteter som bolaget genomfor i kombina-
tion med ett starkt oljepris ska vara faktorer som gér denna
investering intressant.

Jan Lundqvist
VD Benchmark Oil & Gas AB (publ)




Inbjudan till teckning av units bestaende
av aktier och teckningsoptioner

Emissionserbjudandet

P& extra bolagstamma den 11 november 2009 beslutades
att Oka bolagets aktiekapital med hogst SEK 17.943.756,80
fran SEK 8.971.878,40 till hogst SEK 26.915.634,20 genom
emission av hogst 179.437.568 aktier med ett kvotvarde

om SEK 0,10 per aktie. Okningen av aktiekapitalet skall ske
genom kontant nyemission med foretradesratt for nuvarande
aktiedgare. Emissionen riktar sig till aktiedgarna i Benchmark
som pa avstdmningsdagen den 25 november 2009 var aktiea-
gare i Benchmark. For en (1) innehavd aktie i bolaget ges ratt
att teckna en (1) unit. En (1) unit bestar av tva (2) aktier och
en teckningsoption av serie 2010/2011. Teckningskurs for en
unit ar faststalld till SEK 0,20. Teckning kan enbart ske i units
och séledes ej av aktier eller teckningsoptioner var for sig. En
(1) teckningsoption av serie 2010/2011 berattigar till teckning
av ny aktie i bolaget vid slutet av varje kalenderkvartal under
perioden fran och med den 1 januari 2010 till och med den 30
juni 2011 till en teckningskurs om 0,12 kronor per aktie. For
mer information om teckningsoptionerna, vanligen se avsnit-
tet "Villkor for Benchmark Oil & Gas AB:s (publ) teckningsop-
tioner 2010/2011" pé sidan 78.

Kapitalokning och utspadningseffekter
Kapitalokningen uppgar till MSEK 17,9. Genom emissionen
kommer bolaget att tillforas cirka MSEK 15,1 efter berak-
nade emissionskostnader om cirka MSEK 2,8. Antalet aktier
kommer att 0kas med hogst 179.437.568. Vid fulltecknad
emission okar antalet aktier fran 89.718.784 till hogst
269.156.352. Vid fulltecknad emission motsvarar erbjudandet
for nuvarande aktiedgare, satillvida de inte deltar i emissio-
nen, en utspadning pé 66,7 procent.

Kapitalokning och utspadningseffekter vid

fullt utnyttjande av teckningsoptioner

Om samtliga teckningsoptioner utnyttjas Okar antalet aktier
med ytterligare 89.718.784 till hogst 358.875.136. Vid full-
tecknad emission och vid fullt untnyttjande av teckningsoptio-
ner motsvarar erbjudandet for nuvarande aktieagare, satillvida
de inte deltar i emissionen, en utspadning pa 75 procent.

Emissionsgaranti genom

teckningsforbindelser

Benchmark har ingétt garantiavtal med nio garanter vilket inne-
bar att 100 procent av emissionslikviden pa MSEK 17,9 (SEK
17.943.756,80) ar garanterad genom teckningsférbindelser.
De nio garanterna ar Hegel AB, BolagsByggaren i Sverige AB,
Aktiebolaget Forvaltab i Stockholm, Andreas Forssell, Olle
Stromaqvist, Joakim Christiansson, Rachid Lahyani, Bernhard
von der Osten-Sacken och Jon Jonsson (se tabell pa sid 26).

Dokument som detta prospekt hanvisar till
Ett sammandrag déver Benchmarks finansiella information
aterfinns under avsnittet “Utvald finansiell information” pa
sid 42-49. | detta avsnitt aterges i sammanfattande form
Benchmarks senaste tre rakenskapsar 2006 — 2008 samt
finansiell information avseende perioden januari- september
2008 och 2009 . Foljande dokument inforlivas via hanvisning
till detta prospekt.

e Delarsrapport for jan-sep 2008

e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) rsredovisning 2008.
e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) &rsredovisning 2007.
e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) rsredovisning 2006.

Dessa dokument ar en del av detta prospekt. Dokumenten
kan laddas ner fran bolagets hemsida www.benchmarkoil.se
under "Investor Relations”, darefter underfliken "Rapporter”,
alternativt rekvireras fran bolagets huvudkontor pa telefon-
nummer 08-622 07 00. Originalen avseende dessa rapporter
finns tillgangliga for inspektion pa bolagets huvudkontor med
adress Svardvagen 21, SE-182 33 Danderyd.
Delarsrapporten for jan-sep 2009 aterges i sin helhet pa
sidorna 64-76.
Styrelsen i Benchmark hanvisar i évrigt till redogorelsen
i detta prospekt vilket upprattats av styrelsen i Benchmark
med anledning av detta erbjudande.

Styrelsens forsakran

Benchmarks styrelse ar ansvarig for den information som
lamnas i detta registreringsdokument och har vidtagit alla
rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstalla att uppgifterna
i dokumentet, savitt de vet, dverensstdammer med de faktiska
forhéllandena och att ingenting ar utelamnat som skulle
kunna paverka dess innebord.

Stockholm den 18 november 2009
Benchmark Oil & Gas AB (publ)

Styrelsen

ekt December 2009 Benchmark 0il & Gas
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Bakgrund och motiv

Expansionskapital till nya borrningar
Mellan 2006 och 2007 mer an foérdubblade Benchmark sin
forsalining. Okningen fortsatte dven under 2008. Under detta
ar inleddes ett kostnadsreduceringsprogram. Sarskilt pa grund
av det dramatiska oljeprisfallet i slutet av 2008 kunde Bench-
mark inte uppnéa en betryggande relation mellan produktions-
volym och produktionskostnader och den radande oljepris-
nivan. Sdsom Benchmark kommunicerade i pressmedde-
lande den 15 januari 2009 har bolaget under andra halvaret
2008 forhandlat med en amerikansk kdpare om férsaljning
av vissa tillgdngar. Benchmark mottog ett bud som bolaget
dock avvaktade med att ta stallning till. Den tankbara koparen
sankte sedermera budet och drog déarefter helt och hallet
tillbaka budet. Bolagets ledning och styrelse hade raknat med
att intakten fran forsaljningen av tillgdngarna skulle téacka
kapitalbehovet under 2009. P4 grund av den uteblivna forsalj-
ningen hamnade Benchmark istéllet i en situation dar bolaget
maste tillforas kapital. Visserligen skedde en viss aterhamt-
ning av oljepriset fran mars 2009 men bolaget var i behov av
rorelsekapital och valde att finansiera det genom en emission
i maj 2009 som tillforde bolaget MSEK 13,2 efter emissions-
kostnader. | augusti 2009 genomfordes en riktad emission pa
MSEK 1,9 for att ytterligare forstéarka bolagets kassa.
Benchmarks finansiella situation har nu blivit mycket
battre och det har dven skett en generell forbattring av
marknadslaget. Oljepriset ligger nu kring USD 80 per fat
och har legat 6ver USD 60 sedan slutet av maj i ar. Varldens
aktiemarknader har aterhamtat sig kraftigt i &r och manga
andra ekonomiska indikatorer visar att varldsekonomin haller
pa att forbattras. Laget ar darfor pa flera satt ett helt annat
an i borjan av aret. Benchmark kan nu satsa pa expansion.
Bolaget har under projekttiden av det aviserade borrprogram-
met identifierat flera intressanta uppslag. Bolaget planerar att
Oka aktiviteterna i pagaende borrprogram samt att utvidga de
omraden som ska prospekteras. Med en starkare finansiell
stallning i Benchmark ges en storre mojlighet att 6ka de
andelar av Working Interest som bolaget ager i projekten.
P& grund av Benchmarks tydligt forbattrade situation ser bola-
get nu mojligheten att satsa framat igen for att 6ka produk-
tionen och darigenom forbattra Ionsamheten. Detta ska ske
genom nya borrningar och genom 6kad utvinning ur befintliga
oljekallor. Benchmarks satsning kraver dock mer resurser
i form av kapital och for att mojliggora bolagets planerade
framatsatsning genomfor bolaget den emission pa MSEK
17,9 som beskrivs i detta prospekt. Emissionen tillfér bolaget
MSEK 15,1 efter emissionskostnader. Emissionslikviden kom-
mer att anvandas till att 6ka rorelsekapitalet och till utokning
av Benchmarks borrningsprorgam (se tabell sid 21).
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Stora synliga tillgangar i bolaget

Enligt en analys i juli 2009 fran den oberoende konsultfirman
Ralph E. Davis Associates beraknades Benchmarks reserver
att uppga till 1,3 miljoner fat oljeekvivalenter (BOE). Fordel-
ningen inom olika reservkategorier framgar av tabellen nedan:

RESERVKATEGORI (BOE) 1JULI 2009
Bevisade producerande 197.200
Bevisade icke producerande 27.596
Bevisade oexploaterade 247.710
Sannolika 866.406
Total 1.338.912

Reserverna ar bokforda som immateriella anlaggningstillgang-
ar i bolagets balansrakning. Den 30 september 2009 uppgick
de immateriella anlaggningstillgdngarna till MSEK 86,6. Det
egna kapitalet uppgick till MSEK 73,2 vilket ar mer an fyra
ganger Benchmarks borsvarde den 17 november.

Betydande hévstang i intikter vid hogre oljepris

Det rader inget tvivel om att olja ar en andlig resurs som
varldens ekonomier fortfarande ar beroende av. Vid vilken
tidpunkt oljan tar slut ar emellertid en omdebatterad fraga
och likasa nar den globala oljeproduktionstoppen (dven kallad
"peak oil”) kommer att intraffa. Organisationen ASPO, As-
sociation for the Study of Peak Qil and Gas bedomer att detta
kommer att ske inom nagra ar, medan andra (bland annat de
flesta oljebolag och regeringar) ar mer optimistiska och raknar
med att toppen intraffar ndgon gédng under 2030-talet. Fran
en niva pa cirka 147 dollar per fat i juli 2008 har oljepriset
sjunkit p& grund av den globala konjunkturnedgangen. Nar
det forra prospektet offentliggjordes lag oljepriset kring 50
dollar per fat. Benchmark gjorde d& bedominngen att “nar det
ekonomiska laget i varlden forbattras bedomer Benchmark
att detta kommer att leda till att priset péa olja stiger”. Trots att
vi endast kan se de forsta tecknen péa en global ekonomisk
aterhamtning sa ligger oljepriset redan i narheten av USD 80
per fat. Det ar framférallt i OECD-landerna som oljeberoen-
det ar som storst, men pé langre sikt i takt med att folkrika
lander som Kina, Indien, Brasilien och Ryssland far en hogre
levnadsstandard okar aven oljeberoendet i dessa lander.
Kombinationen av ett dkat oljeberoende och det faktum

att "peak oil” kommer narmare, talar for ett hogre oljepris i
framtiden enligt bolaget.




Benchmarks kostnadsbas ar idag vasentligt lagre dn 2008
Benchmark har under 2008 genomfért omfattande personal-
nedskarningar. Under 2008 minskade personalen med &tta
personer, vilket motsvarade cirka 50 procent. Utover den
betydande reduceringen av personalkostnaden har bolaget
aven genomfort kraftfulla besparingsatgarder inom andra
omraden. Den oljeprisniva dar Benchmark nar "break-even”
har mer an halverats sedan borjan av 2008. Bolagets bespa-
ringsprogram har aven fortsatt under 2009 for att ytterligare
reducera kostnaderna.

Fordelaktig vardering i emissionen
Mot bakgrund av det som beskrivits i de tre foregaende
avsnitten ar det styrelsens bedomning att den sé kallade pre

money-varderingen vid emissionen pa MSEK 9 ar fordelaktig.

(MSEK)

Rérelsekapital 5.1
Utdkning av borringsprogram 10,0
Emissionskostnader 2.8
Summa 17,9

Emissionskostnaderna bedoms uppga till MSEK 2,8 varav
MSEK 1,6 avser emissionskostnader samt MSEK 1,2 avser
kostnader for sakerstallande av i fortid inlamnade tecknings-
forbindelser.
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Central information
om Benchmark Oil &

Associationsform m m

Moderbolaget grundades i Sverige och registrerades hos
Patent- och registreringsverket den 24 juli 1996 och har
sedan den 26 mars 2001 bedrivit verksamhet under firma
Benchmark Oil & Gas AB (publ). bolaget ar publikt (publ).
Stiftelseurkunden finns tillganglig hos bolaget. bolagets
verksamhet utgors av att vara verksam inom olje- och
gasindustrin, avensom idka annan darmed forenlig verksam-
het. Benchmark etablerades som ett aktiebolag och bedriver
verksamheten under denna associationsform, vilken regleras
av Aktiebolagslagen (2005:551). Benchmarks organisations-
nummer ar 556533-0189. Styrelsens sate ar Stockholm kom-
mun. Huvudkontorets adress ar: Benchmark Oil & Gas AB
(publ), Svardvagen 21, SE-182 33 Danderyd. Besoksadress
ar Svardvagen 21. Telefonnumret till bolagets huvudkontor ar
08-622 07 00.

Historisk utveckling

Benchmark grundades 1996. bolaget borjade bedriva verk-
samhet 1999 i samband med forvarv av Working Interests

pa olje- och naturgasmarknaden i USA. Tva amerikanska
oljebolag, Benchmark Oil & Gas Co, forvarvades den 1 januari
2001. Vid forvarvstillfallet hade dessa bolag bedrivit verksam-
het i oljebranschen i cirka 25 ar.

Nésta storre forvarv skedde i maj 2006 da Benchmark for-
varvade réattigheter till femariga arrenden for utvinning av olja
och naturgas i produktionsomradet Cook Inlet i Alaska.
bolagets aktie upptogs till handel pa NGM Equity den 12 juni
2006. | anslutning till borsintroduktionen genomfordes tva
nyemissioner om totalt MSEK 100 till allmanheten, institu-
tionella investerare och Benchmarks befintliga aktieagare.
Nyemissionerna blev 6vertecknade med 78 procent. Vidare
genomfordes en kvittningsemission om MSEK 30.
| november 2006 tillkannagav Benchmark sitt storsta fynd av
olja och naturgas hittills i Orange County, Texas. Under varen
2007 genomforde Benchmark en emission som tillférde
bolaget cirka MSEK 40. Hosten 2007 genomfordes en fram-
gangsrik borrning i Orange County.

Under det andra kvartalet 2008 inledde Benchmark sitt
borrprogram for 2008 pa Orangefaltet i Texas. Borrning av kal-
lorna Duhon 1 och Cora Granger Heirs inleddes men pa grund
av otillracklig forekomst av kolvaten beslutade bolaget att
plugga bada dessa kallor. Under tredje kvartalet 2008 beslu-
tade bolaget att inleda forsaljningen av tillgdngarna i Alaska.
Benchmark genomforde under 2008 ett kostnadsreduce-
ringsprogram som bland annat innebar personalnedskarning-
ar med 50%. | syfte att minska bolagets skulder, forbattra
likviditeten och tillfora rorelsekapital genomforde Benchmark
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Gas AB (publ)

en nyemission om MSEK 15,4 i maj 2009. Emissionen blev
fulltecknad. | augusti 2009 genomfordes en riktad emission pa
MSEK 1,9 for att ytterligare forstarka bolagets kassa.

Rorelsekapital

Bolagets rorelsekapital per den 30 september 2009 upp-
gick till MSEK -14,1. Av bolagets skulder ar MSEK 14,7 en
revolverande kredit hos Whitney Bank i Texas. Denna kredit
ligger under kortfristiga skulder i Benchmarks deldrsrapport
januari-september 2009. | Benchmarks arsredovisning 2008
ar den bokford under langfristiga skulder. Avsikten med kredi-
ten ar att den ska l6pa péa lang sikt och att krediten ska kunna
hojas om Benchmarks intdkter och oljereserver dkar. Om
krediten ses som langfristig vid berakningen av rorelsekapi-
talet blir rorelsekapitalet positivt med MSEK 0,7. Oavsett om
krediten hos Whitney Bank ses som l&ngfristig eller kortfristig
sa ar det bolagets beddémning att det befintliga rérelsekapi-
talet ej ar tillrackligt for att tdcka bolagets kostnader under
den narmaste tolvmanadersperioden. Emissionen, som &r
garanterad genom teckningsforbindelser, avser att tillfora
bolaget MSEK 15,1 efter emissionskostnader och darigenom
Oka rorelsekapitalet till MSEK 1 (alternativt MSEK 16,1 om
den revolverade krediten ses som langfristig). | handelse av
att emissionen inte skulle bli framgéngsrik ar det bolagets
avsikt att arrangera rorelsekapital genom lan, riktad emis-
sion av aktier, forséaljning av tillgdngar och/eller konvertibla
skuldebrev eller en kombination darav. Om emissionen inte
ar framgangsrik, alternativ finansiering enligt ovan misslyckas
och borrningsprogrammet ej lyckas ar det bolagets bedom-
ning att rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for de aktuella
behoven under den narmaste tolvmanadersperioden och att
en rorelsekapitalbrist kan uppsta under forsta kvartalet 2010.
Eftersom emissionen som presenteras i detta prospekt ar
garanterad till ett belopp motsvarande 100 procent av emis-
sionslikviden (MSEK 17,9) genom teckningsforbindelser (se
sid 26) ar det bolagets bedomning att det ar valdigt osannolikt
att emissionen misslyckas.

Eget Kapital och skuldséttning

Per 30 september 2009 hade koncernen ett eget kapital

om MSEK 73,2 samt MSEK 23,9 i totala skulder. Av dessa
skulder ar MSEK 14,7 tackta av sakerheter varav ingen del ut-
gjordes av foretagsinteckningar. Per den 30 september 2009
hade koncernen beviljade krediter om MSEK 14,7 varav 14,7
var utnyttjad. Frdn och med rapporteringstillfallet fram till och
med tidpunkten for detta prospekts inlamnande till Finans-
inspektionen (den 4 november 2009) har inga forandringar
skett som paverkat det egna kapitalet, forutom periodens
resultat, eller skuldsattningen.




Eget kapital och skuldséattning 30 september 2009 (KSEK)

KORTFRISTIGA SKULDER 23.871
Mot garanti eller borgen 0
Mot sékerhet 14.716
Utan garanti/borgen eller sékerhet 9.155

LANGFRISTIGA SKULDER [1}
Mot garanti eller borgen 0
Mot sdkerhet 0
Utan garanti/borgen eller sékerhet 0

EGET KAPITAL 73.237
Aktiekapital 8.972
Ovrigt tillskjutet kapital 265.018
Reserver 0
Balanserade vinstmedel inkl drets resultat -200.753

NETTOSKULDSATTNING (alla belopp i kSEK) 2009-09-30
Likvida medel 4768
Likviditet 4.768
Kortfristiga fordringar 5.043
Kortfristiga bankskulder 14.716
Andra kortfristiga skulder 9.155
Kortfristiga skulder 23.871
Netto kortfristig skuldsattning 14.061
Langfristiga banklan 0
Langfristig skuldséttning 0
Nettoskuldséttning 14.061

Intressekonflikter i emissionen

Vid upprattande av detta prospekt har STRICT Corporate
Finance AB agerat radgivare till bolagets styrelse. bolaget
har anlitat Aktieinvest FK AB for administrationen av den
emission som presenteras i detta prospekt. Vare sig STRICT
Corporate Finance eller Aktieinvest FK ager nagra aktier i
Benchmark eller har for avsikt att teckna aktier i emissionen.
Saval STRICT Corporate Finance som Aktieinvest FK ar
auktoriserade vardepappersbolag och star under Finansin-

spektionens tillsyn.
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Villkor, anvisningar och ovrig
information om erbjudandet

Foretradesritt till teckning

Den som pé avstamningsdagen den 25 november 2009 var
registrerad som aktiedgare i Benchmark erbjuds med foretra-
desratt att teckna en (1) unit for en (1) innehavd registrerad
aktie i bolaget.

Unitratter

Aktieagare i Benchmark erhaller for varje innehavd aktie en (1)
unitratt. For teckning av en (1) unit erfordras en (1) unitratt. En
(1) unit bestar av tva (2) aktier i bolaget och en (1) tecknings-
option av serie 2010/2011. Teckningsoption 2010/2011 berat-
tigar till teckning av en (1) ny aktie i bolaget vid slutet av varje
kalenderkvartal under perioden fran och med den 1 januari
2010 till och med den 30 juni 2011 till en teckningskurs om
SEK 0,12 per aktie.

Teckningskurs
Teckningskursen ar SEK 0,20 per unit. Courtage utgar ej.

Metod for att faststélla teckningskursen
Teckningskursen faststalldes av extra bolagsstamma den

11 november 2009. Utgadngspunkten for faststéllande av
teckningskursen har varit bolagets vid det tillfallet aktuella ak-
tiekurs med hansyn tagen till beddomd nédvandig rabatt. Hu-
vudanledningen till att en kraftig rabatt lamnas i forhallande
till aktuell aktiekurs ar att styrelsen sett ur ett varderingsper-
spektiv bedomde det som nodvandigt att skapa ett attraktivt
erbjudande. Hansyn har ocksa tagits till att det bedomts

som positivt om tilldelade unitratter far ett stort varde som
underlattar en aktiv handel i unitratter vilket bedoms gynna
férutsattningarna for en framgangsrik emission. Baserat pa
teckningskursen SEK 0,20 per unit varderas bolaget fore
emissionen till MSEK 9 och till MSEK 27 efter genomford
fulltecknad emission. Bolagets borsvarde ar MSEK 16 baserat
pa aktiekursen den 17 november 2009 (SEK 0,18)

Antal aktier som erbjuds

Erbjudandet omfattar hogst 179.437.568 aktier och (om
samtliga teckningsoptioner utnyttjas) hogst 269.156.352
aktier. Samtliga aktier i bolaget liksom samtliga aktier och
teckningsoptioner som omfattas av erbjudandet ar av en och
samma serie. Samtliga aktier som omfattas av erbjudandet
avser aktier som skall nyemitteras och som erbjuds genom
teckning.
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Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden AB ("Euroclear”)

for faststallande av vilka som erhéller ratt att teckna units i
erbjudandet ar den 25 november 2009. Sista dag for handel

i bolagets aktier inklusive ratt till deltagande i erbjudandet ar
den 20 november 2009. Aktierna handlas exklusive ratt till del-
tagande i erbjudandet fran och med den 23 november 2009.

Teckningstid

Teckning av aktier skall ske under perioden 2 — 18 december
2009. Efter teckningstidens utgang blir outnyttjade unitréatter
ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Efter teckningstiden
kommer outnyttjade unitratter, utan avisering fran Euroclear,
att bokas bort fran aktiedgarnas VP-konton.

Handel med unitrétter

Handel med unitratter kommer att ske pa NGM under perio-
den 2 - 15 december 2009. Vardepappersinstitut med erfor-
derliga tillstand handlagger formedling av kdp och forsaljning
av unitratter. Den som onskar kopa eller sélja unitratter skall
darfor vanda sig till sin bank eller fondkommissionar. Unitrat-
ter som ej utnyttjas for teckning i emissionen maste saljas
senast den 15 december 2009 eller anvandas for teckning
av units senast den 18 december 2009 for att inte bli ogiltiga
och forlora sitt varde. Euroclear kommer efter teckningsti-
dens utgang att boka bort outnyttjade unitratter fran berorda
VP-konton. | samband med detta utsands ingen VP-avi till
berorda aktiedagare.

Emissionsredovisning och anmalningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktieagare eller foretradare for aktiedgare som pé ovan
namnd avstamningsdag ar registrerade i den av Euroclear for
bolagets rékning férda aktieboken, erhaller fortryckt emis-
sionsredovisning, Sérskild anmalningssedel 1, Sarskild an-
maélningssedel 2 och prospekt. Av den fortryckta emissions-
redovisningen framgar bland annat antalet erhéllna unitratter.
Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt
forda forteckningen over panthavare med flera, erhéller inte
nagon emissionsredovisning utan underrattas separat. VP-avi
som redovisar registreringen av unitratter pa aktiedgares VP-
konto utséandes ej.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Benchmark ar forvaltar-
registrerade hos bank eller annan forvaltare erhéller prospekt
och Sarskild anmalningssedel 2. Teckning och betalning skall
ske i enlighet med anvisningar fran respektive forvaltare.



Teckning med stod av unitratter

Teckning med stod av unitratter sker genom kontant betal-
ning senast den 18 dec 2009. Teckning genom betalning skall
goras antingen med den fortryckta inbetalningsavin eller med
den inbetalningsavi som ar bifogad till den Sarskilda anmal-
ningssedel 1 enligt foljande alternativ:

1) Inbetalningsavi

| de fall samtliga pa avstamningsdagen erhalina unitratter
utnyttjas for teckning skall endast den fortryckta inbetalnings-
avin anvandas som underlag fér teckning genom kontant
betalning. Sarskild anmalningssedel 1 skall da ej anvéndas.
Observera att teckning ar bindande.

2) Sarskild anmalningssedel

| de fall unitratter forvarvas eller avyttras, eller ett annat antal
unitratter an vad som framgar av den fortryckta emissionsre-
dovisningen utnyttjas for teckning, skall Sarskild anmalnings-
sedel 1 anvandas som underlag for teckning genom kontant
betalning. Aktieagaren skall pa Sarskild anmalningssedel

1, uppge det antal units som denne tecknar sig for och pa
inbetalningsavin fylla i det belopp som skall betalas. Betalning
sker sdledes genom utnyttjande av inbetalningsavin. Ofull-
standig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att
lamnas utan avseende. Sarskild anmaélningssedel kan erhallas
fran Aktieinvest FK AB pa nedanstdende telefonnummer.
Ifylld anmalningssedel skall i samband med betalning skickas
eller lamnas pa nedanstdende adress och vara Aktieinvest

FK AB tillhanda senast klockan 17.00 den 18 december

2009. | det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer
enbart den sist erhalina att beaktas. Ovriga anmalningssedlar
kommer séledes att lamnas utan avseende. Observera att
teckning ar bindande.

Adress for teckning

Aktieinvest FK AB

Arende: Benchmark

SE-113 89 Stockholm

Besoksadress: Radmansgatan 70 A, Stockholm
Telefon: 08-50 65 17 95

Telefax: 08-50 65 17 01

Teckning utan stod av unitrétter

Teckning av units utan stod av unitratter skall ske under
samma period som teckning av aktier med unitratter, det vill
séga frén och med den 2 december 2009 till och med den 18

december 2009. Anmalan om teckning utan unitratter sker

genom att Sarskild anmalningssedel 2 ifylls, undertecknas
och skickas Aktieinvest FK AB péa adress enligt ovan. Nagon
betalning skall ej ske i samband med anmalan om teckning av
aktier utan unitratter utan sker i enlighet med vad som anges
nedan.

Det lagsta antal units som intresserade kan anmala for
teckning utan stdd av unitratter ar 20.000 units, d.v.s ett
likvidbelopp om SEK 4.000.

Sarskild anmalningssedel 2 skall vara Aktieinvest FK AB
tillhanda senast klockan 17.00 den 18 december 2009. Det
ar endast tillatet att insdnda en (1) Sarskild anmaélningssedel
2. | det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer
enbart den sist erhalina att beaktas. Ovriga anmalningssedlar
kommer séledes att lamnas utan hanseende. Observera att
anmalan ar bindande.

Tilldelningsprinciper vid

teckning utan stod av unitrétter

Om inte samtliga units tecknats med stod av unitratter

skall styrelsen besluta om tilldelning av units tecknade utan
unitratter varvid tilldelning i forsta hand skall ske till dem som
tecknat units med stdd av unitratter, oavsett om tecknaren
var aktieagare pa avstamningsdagen eller inte, och, vid
overteckning, i forhallande till det antal unitratter som var och
en utnyttjat for teckning av units och, tilldelning i andra hand
skall ske till andra som anmalt sig for teckning utan stod av
unitratter och, for det fall dessa inte kan erhalla full teckning,
skall tilldelning ske i forhallande till det antal units som var och
en anmalt for teckning samt i sista hand skall tilldelning ske till
emissionsgaranterna (se sid 19 under rubriken "Emissions-
garanti genom teckningsforbindelser”).

Besked om tilldelning

vid teckning utan unitratter

Besked om eventuell tilldelning av units tecknade utan
unitratt Iamnas genom Oversandande av tilldelningsbesked

i form av en avrakningsnota. Likvid skall erlaggas senast tre
(3) bankdagar efter utfardandet av avrakningsnotan. Nagot
meddelande lamnas ej till den som inte erhallit tilldelning.
Erlaggs ej likvid i ratt tid kan aktierna och teckningsoptionerna
komma att 6verlatas till annan. Skulle forséljningspriset vid
s&dan oOverlatelse komma att understiga priset enligt detta
erbjudande, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av
dessa aktier komma att fa svara for hela eller delar av mel-
lanskillnaden.
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Aktiedgare bosatta i utlandet

Aktieagare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare
bosatta i USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan, Aus-
tralien) och vilka ager ratt att teckna aktier i nyemissionen,
kan vanda sig till Aktieinvest FK AB pa telefon enligt avsnittet
"Adress for teckning” pa foregaende sida for information om
teckning och betalning.

Betalda och tecknade units (BTU)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear séa snart
detta kan ske, vilket normalt innebar négra bankdagar efter betal-
ning. Darefter erhdller tecknaren en VP-avi med bekréaftelse pa att
inbokning av betalda tecknade units (BTU) skett pa tecknarens
VP-konto.

Handel i BTU

Handel i BTU kommer att ske pd NGM fran den 2 december
2009 till och med att emissionen registrerats hos Bolagsverket
vilket beraknas ske i januari 2010.

Leverans av aktier och teckningsoptioner

Sa snart emissionen registrerats hos Bolagsverket, vilket berak-
nas ske i januari 2010, ombokas BTU till aktier utan sarskild avi-
sering fran Euroclear. For de aktiedgare som har sitt aktieinnehav
forvaltarregistrerat kommer information fran respektive forvaltare.

Fortida anméalan om teckning av units

Vid tillfallet for detta prospekts offentliggérande har bolaget
mottagit teckningsforbindelser motsvarande MSEK 17,9 vilket
motsvarar 100 procent av emissionsvolymen (se tabellen
nedan).

Offentliggorande av utfallet i emissionen
Snarast mojligt efter att anmalningsperioden avslutats och senast
omkring den 5 januari 2010 kommer bolaget att offentliggora
utfallet av emissionen. Offentliggdrande kommer att ske genom
pressmeddelande och finnas tillgangligt pa bolagets hemsida.

Upptagande till handel och sérskilda
forhallanden kring handeln

Upptagande till handel

De nyemitterade aktierna och teckningsoptionerna av res-
pektive serie kommer att upptas till handel pd NGM Equity,
forutsatt att kraven harfor kan uppfyllas. Detta sker efter det att
emissionen registrerats hos Bolagsverket och efter det att BTU
omvandlats till vanliga aktier, vilket berdknas ske i mitten av
januari 2010. Handeln sker i NGM:s elektroniska handelssystem
och kan foljas pa bland annat www.ngm.se under fliken "Kur-
ser” samt pa de ledande affarstidningarnas sidor for borskurser
under "NGM Equity”. Benchmark-aktiens kortnamn ar BMOG.

Kriterier for start av handel

Start av handel i de nyemitterade aktierna och tecknings-
optionerna kan ske efter att emissionen registrerats hos
Bolagsverket och efter att BTU omvandlats till aktier och
teckningsoptioner, d.v.s omkring i mitten av januari 2010.
Eventuell start av informell handel i aktier och teckningsoptio-
ner dar aktieagare eller intresserad investerare ej meddelats
besked om tilldelning och/eller dar aktierna och teckningsop-
tionerna annu inte registrerats i Euroclear-systemet, sker helt
och hallet utanfor bolagets ansvar och kontroll.

Stabilisering av kursniva

Stabilisering av kursniva genom 6vertilldelningsforfarande el-
ler andra atgarder kommer ej att forekomma i samband med
emissionen.

Ansvar for samordning av erbjudandet
Bolaget har anlitat Aktieinvest FK AB for administrationen av
erbjudandet. Aktieinvest FK AB ar ett av Finansinspektionen
auktoriserat vardepappersbolag och har adress Aktieinvest
FK AB, SE-113 89 Stockholm.

GARANTER ADRESS GARANTIBELOPP (KSEK)  DATUM FOR TECKNINGSFORBINDELSE
Rachid Lahyani Bangardsgatan 16, 753 20, Uppsala 3500 9 okt 2009
Bernhard von der Osten-Sacken Karlaplan 6, 114 60, Stockholm 3750 10 okt 2009
Forvaltab AB i Stockholm Upplandsgatan 14, 111 23, Stockholm 1500 9 okt 2009
Jon Jonsson Kaptensgatan 11, 114 57, Stockholm 3000 9 okt 2009
Hegel AB Tjaderstigen 6, 182 35, Danderyd 1500 13 okt 2009
BolagsByggaren i Sverige AB Torstenssonsgatan 6, 114 56, Stockholm 1944 10 okt 2009
Olle Stromqyist Marvedsvagen 21, 141 41, Huddinge 500 13 okt 2009
Joakim Christiansson Strandvégen 33, 114 56, Stockholm 1750 11 okt 2009
Andreas Forsell Ustermalmsgatan 30, 114 26, Stockholm 500 12 okt 2009
Summa 17 944
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Information om de vardepapper

som emitteras

ISIN-kod, lagstiftning, valuta

och registrering hos Euroclear

De aktier och teckningsoptioner som omfattas av erbjudan-
det kommer att emitteras i enlighet med svensk lagstiftning
och vara denominerade i svenska kronor. Vidare kommer
aktierna och teckningsoptionerna att registreras pa person
och utfardas i elektroniskt format genom Euroclear-systemet
(tidigare VPC). Aktiernas ISIN-kod ar SE0000548281. Aktiens
s.k. kortnamn & BMOG. Aktien &r noterad vid NGM Equity
och handelsposten ar 2.000 aktier. ISIN-koden for tecknings-
optionen av serie 2010/2011 ar SE0003050723. Tecknings-
option av serie 2010/2011 kommer att upptas till handel pa
NGM Equity (under de forutsattningar som anges pa sid 78-
82). Kontoférande institut ar Euroclear Sweden AB (tidigare
VPC AB), Regeringsgatan 65, SE-103 97 Stockholm.

Rattigheter och begransningar

Aktierna medfor ratt till utdelning frdn och med for ra-
kenskapsaret 2009. Eventuell utdelning beslutas av och
betalas ut efter arsstamma 2010. Ratt till utdelning tillfaller
de investerare som pa avstamningsdagen for arsstdmman
2010 ar registrerade som aktiedgare i bolaget. Aktier som
tillkommer genom utnyttjande av teckningsoptioner medfor
ratt till vinstutdelning frdn och med den avstamningsdag

for utdelning som infaller narmast efter det att de tecknade
aktierna registrerades hos Bolagsverket. Ovriga sarskilda
villkor for teckningsoptionerna framgér av Bilaga A pa sid
78-82. Utbetalning av eventuell utdelning ombesorjs av
Euroclear eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet
med respektive forvaltares rutiner. Det foreligger inga restrik-
tioner for utdelning eller sarskilda forfaranden for aktiedgare
bosatta utanfor Sverige. Om aktiedgare inte kan nas kvarstar
aktiedgarens fordran pa bolaget avseende utdelningsbelopp
och begransas endast genom regler om preskription. Det
finns inga restriktioner for utdelning under forutsattning av att
arsstamma eller extra bolagsstamma beslutat om utdelning i
enlighet med Aktiebolagslagen, att bolaget har ett tillrackligt
stort fritt eget kapital for genomforande av utdelningen samt
att beslutet och verkstallandet av utdelningen inte strider
mot Aktiebolagslagen i dvrigt. Samtliga aktier har lika ratt till
andel i bolagets tillgdngar och vinster. Samtliga aktier ar av ett
och samma slag. Innehavare av aktier har foretradesratt vid
nyteckning av aktier. Avsteg fran foretradesratten kan dock
forekomma. | handelse av eventuell likvidation, inlosen eller
konvertering har samtliga aktier samma prioritet

Grund for emissionen

Emissionen grundar sig pa ett godkannande pa extra
bolagsstamman den 11 november 2009. Sa snart samtliga
emissionslikvider till fullo inkommit kommer emissionen att
registreras hos Bolagsverket. Darefter registreras de nya ak-
tierna och teckningsoptionerna i Euroclear-systemet varefter
de distribueras till de tecknande investerarnas VP-konton och/
eller depaer.

Uppkdpserbjudanden och budplikt

Bolagets aktier har under det innevarande eller foregdende
rakenskapsaret ej varit foremal for offentligt uppkopserbju-
dande. Aktierna ar ej foremal for erbjudande som lamnats till
foljd av budplikt.

Kallskatt
Benchmark péatar sig ej ansvaret for att innehélla kallskatt pa
eventuella inkomster av aktierna.

Kontroll

Bolaget hade 4.017 aktiedgare den 30 oktober 2009 och
saknar en eller fatal tydliga huvudagare. Baserat pa kapital-
och résteandel i bolaget representerar de tre storsta aktie-
agarna 9,36 procent av bolaget. Risken att en eller ett fatal
aktieagare skall utdva en vasentlig kontroll och makt over
bolagets beddms av bolaget som liten. Emellertid, beroende
av hur manga deltagare som anmalt sig till en arsstamma
eller extra bolagsstdmma, kan ett fatal av bolagets storre
aktiedgare ha en betydande makt pa arsstammor och extra
bolagsstammor. Den kontroll som finns for att denna position
inte missbrukas ar att Benchmark genom bolagets styrelse
lagger fram forslag om beslut pa arsstammor och att styrel-
sen utses av arsstamma eller pa extra bolagsstamma eller i
enlighet med forslag fran bolagets valberedning.
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Benchmark kan nu satsa pa expansion

Expansionskapital till nya borrningar

Tack vare starkt stod frén tidigare aktieagare och aven nya
aktiedgare 10ste Benchmark rorelsekapitalbristen genom en
nyemissionen i maj 2009. Benchmarks finansiella situation
har nu blivit mycket battre och det har aven skett en generell
forbattring av marknadslaget. Oljepriset ligger nu i narheten
av USD 80 per fat och har legat éver USD 60 sedan slutet av
maj i ar. Varldens aktiemarknader har dterhamtat sig kraftigt

i ar och manga andra ekonomiska indikatorer visar att varlds-
ekonomin haller pa att forbattras. Laget ar darfor pa flera satt
ett helt annat an i borjan av aret. Benchmark kan nu satsa pa
expansion. Bolaget har under projekttiden av det aviserade
borrprogrammet identifierat flera intressanta uppslag.
Bolaget planerar att Oka aktiviteterna i pagaende borrprogram
samt att utvidga de omraden som ska prospekteras. Med en
starkare finansiell stallning i Benchmark ges en storre mojlig-
het att 6ka de andelar av Working Interest som bolaget ager
i projekten.

Stigande oljepris sedan varen 2009

Det kraftiga prisfallet pa oljemarknaden som finanskrisen
forra hosten forde med sig drabbade Benchmark hart. Under
perioden frén december 2008 till mitten av mars 2009 rorde
sig oljepriset mellan cirka USD 35 och USD 46. Fran mitten
av mars 2009 inleddes dock en stadig 6kning av oljepriset
och USD 50-nivan passerades. | slutet av maj passerades
USD 60-nivan. Fran slutet av maj till borjan av oktober har
oljepriset mestadels legat mellan USD 65 och USD 70. Under
oktober har oljepriset stigit ytterligare till en niva i narheten
av USD 80. Det verkar som att oljepriset stabiliserat sig pa
en hogre niva. En viktig faktor bakom oljeprisékningen under
2009 ar de tecken pé ljusning som syns i varldsekonomin, en
viss oro i Mellandstern och osakerhet kring hur lange jordens
oljereserver racker. Trots att vi endast ser de forsta tecknen
pa en ekonomisk aterhamtning sa ligger oljepriset redan pa
USD 80 per fat. Nar konjunkturen mer tydlig tar far bor det
kunna leda till att oljepriset stiger ytterligare.

Stort intresse fran storre investerare

Efter emissionen i maj 2009 fick Benchmark flera nya
investerare. Nagra av dessa investerare deltog aven i en
riktad emission i augusti pd SEK 0,25 per aktie. Under som-
maren och tidiga hosten har Benchmark blivit kontaktade av
investerare som visat stort intresse. Ett tydligt tecken pa det
stora intresset for Benchmark ar att bolaget har erhallit teck-
ningsforbindelser, fran investerare (se sid 19), som genom
teckningsforbindelser garanterar den nu féreslagna foretra-
desemissionen for att finansiera den planerade expansionen.
Emissionen som genomfors med foretradesratt for nuvaran-
de aktiedgare kommer att tillfora bolaget 17,9 miljoner kronor
fore emissionskostnader.
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Genom att kapitaltillskottet ar garanterat genom tecknings-
forbindelser kan Benchmark nu 0ka expansiontakten nar det
géller nya borrningar och aven satsa pa att betydligt forbattra
utvinningen fran befintliga kallor.

Reservrapport som bekréftar stora

mojligheter till framtida vinster

Enligt en analys i juli 2009 fran den oberoende konsultfirman
Ralph E. Davis Associates beraknades Benchmarks reserver
att uppga till cirka 1,3 miljoner fat oljeekvivalenter (BOE).
Reserverna har visserligen sjunkit sedan 1 januari 2009

men ligger fortfarande en bra bit dver 1 miljon fat. Andelen
bevisade producerande reserver ar beraknade till 197.200 fat
oljeekvivalenter (BOE). Bevisade icke producerande reserver
och bevisade oexploaterade berdknas uppga till 27.5696 BOE
respektive 247.710. De sannolika reserverna beddéms uppga
till 866.406 BOE. Benchmarks reserver har minskat pa grund
av produktion, men ocksa darfor att tva kallor som borrades
under 2008 inte visade sig vara kommersiellt gdngbara. Uto-
ver tillgdngarna som finns i reservrapporten ar det bolagets
beddmning att det finns tillgdngar i reserver som inte tagits
med i reservrapporten. Ett exempel pa en sédan mojlig
tillgdng ar projektet SE Hollis Miocene (se sid 37).

Lag politisk risk

Benchmark bedriver enbart verksamhet i lander med politisk
stabilitet. Den politiska risk som ofta ar forknippad med
oljeutvinning paverkar inte Benchmark. Om den politiska
instabiliteten okar i storre producentlander leder det ofta till
okade oljepriser vilket gynnar Benchmark. Den storsta delen
av varldens oljereserver finns i lander med auktoritart styre.
Endast en mindre del av reserverna finns i demokratiska lan-
der. Den ansedda tidningen “The Economist” publicerar varje
ar ett "Demokrati-index” som jamfor varldens lander och
satter poang (0-10) pa varje land beroende pa nivan av demo-
krati. Sverige fick 9,88 podang och hamnade hogst pa listan
2008. Langst ned pa listan ligger Nordkorea med 0,86 poang.
The Economist delar ocksa in landerna i en av fyra kategorier
och dessa ar "demokrati”, "demokrati med anmarkning”,
"hybridregim” eller "auktoritar regim"”. Endast cirka 6 procent
av varldens oljereserver finns i de lander som klassificeras
som "demokratier” och ytterligare cirka 4 procent finns i
lander som anses vara “demokratier med anmarkning”. Folj-
aktligen finns cirka 90 procent av jordens oljereserver i lander
med "hybridregimer” eller "auktoritara regimer”. Benchmark
bedriver endast verksamhet i USA vilket innebar en minimal
politisk risk.







Marknaderna for olja och naturgas’

Raolja (petroleum)

Réolja eller petroleum ar en tunnflytande mork vatska som
férekommer naturligen i delar av berggrunden. Vatskan ar en
forening som huvudsakligen innehaller kol (C) och vate (H).
Réolja &r med andra ord en form av kolvate. Normalt i rdolja
finns det 84-87 procent kol, 11-14 procent vate, 0-6 procent
svavel och mindre an 1 procent kvave, syre, metaller och
salter. Antalet kolatomer i forhéallande till vateatomer i en
kolvatemolekyl har betydelse for dess fysiska form och andra
egenskaper. En molekyl dar en kolatom sitter ihop med fyra
vateatomer ar metangas (CH4). Ju fler kolatomer i varje mole-
kyl desto fastare blir kolvatet. En molekyl med flytande raolja
har fem till elva kolatomer. Motsvarande antal kolatomer for
till exempel smorjoljor ar cirka 25 till 30 och en molekyl med
koks har ofta fler an 50 kolatomer. Under forntiden for flera
miljoner &r sedan har geologiska formationer och férandringar
i vissa fall stangt inne kolvaten. Dessa kolvaten forlorade
kontakten med jordytan och har bildat kol, olja och naturgas.
Olja utvinns ur marken, antingen pa land (onshore) eller ute
till havs (off-shore) i manga delar av varlden. Olja ar relativt
enkelt att transportera i pipelines, fartyg eller lastbil till raffina-
derier, fran vilka petroleumprodukter utvecklas och levereras
till konsumenter.

Det finns olika klassificeringar av raolja som anvands av ak-
térerna pa petroleummarknaden. Raoljan klassificeras bland
annat utifrdn den region dar utvinningen sker. Kanda oljekva-
litéer, vilka ofta anvands som prisreferenser i media och pa
oljemarknaden, ar WTI (West Texas Intermediate) och Brent
Blend (fran Nordsjon). Dessa benamningar kallas aven refe-
rensfat. Av raolja framstalls exempelvis bensin, flygbransle,
fotogen, eldningsolja, dieselolja, smorjoljor, asfalt och bransle
for stalproduktion. Raolja anvands aven vid framstallningen av
olika plaster.

Det ar ett valkant faktum att oljan har revolutionerat varlden
som ett bransle for industrin, kraftgenerering och nufértiden
framférallt inom transport. Under de senaste 100 aren har
oljekonsumtionen okat dramatiskt och den fortsatter att vaxa.
De senaste tio aren har det forekommit férvantningar om
lagre efterfrédgan pa grund av miljomassiga skal, men den
enda egentliga minskningen av efterfragan var under en kort
period under de senaste 12 ménaderna. Denna minskning av
efterfragan orsakades huvudsakligen av rekordhoga oljepriser
och inledningen pa den ekonomiska nedgangen i varldseko-
nomin. An s& lange verkar det som att oron for att vérldens
olja inte racker till ar stérre an ambitionen att minska oljekon-
sumtionen av miljoskal. Den forvantade framtida obalansen,
med storre efterfragan an utbud, driver oljepriset hogre an
nagonsin och nuvarande priser kring USD 70- USD 80 reflek-
terar ett balanserat pris mellan producenter och konsumenter.

Naturgas

Naturgas ar huvudsakligen metan och forekommer ofta till-
sammans med raolja. Urpsrungligen ersatte naturgas annan
(tillverkad) gas avsedd for hus och belysning. Senare har na-
turgas blivit vanlig for bdde uppvarmning och kraftgenerering
i manga delar av varlden. Efterfragan globalt har ocksa stigit
eftersom naturgas ersatt kolkraft som energikalla. Vidare har
mer naturgas tagits fram pa grund av att marknaden blivit
starkare. Efterfragan pa naturgas i USA vaxer och framforallt
inom kraftgenerering. Naturgas anvands dven inom den
petrokemiska industrin for att framstélla ammoniak, methanol
och andra kemiska produkter.

Geologisk undersdokning av berggrunden

vid olje- och naturgasprospektering

Nar oljebolag soker efter olja och naturgas utgéas fran en geo-
logisk bestamning av berggrundens typ och struktur. Inled-
ningsvis upprattas geologiska kartor med hjalp av bland annat
flyg- och satellitfotografering. Om ett omrade beddms vara
intressant for utforskning genomfors ytterligare geologiska
undersokningar for att forbattra chanserna att hitta olja och
naturgas vid de efterfoljande provborrningarna. Vid oljepros-
pektering utarbetas geografiska modeller som ska faststalla
narvaron av en reservoar.

3-D Seismik

Den vetenskap som anvands vid letande av olja och naturgas
ar geofysik. Vid oljeprospektering utarbetas geologiska mo-
deller som ska faststalla narvaron av en reservoar (bergarter
med formaga att konservera olja och naturgas), forslutningen
(bergarter med férméaga att konservera olja och naturgas)
samt moderbergart (bergarter med forméaga att skapa olja
och naturgas i det initiala skedet). Darutover ska den geolo-
giska modellen ge stod for att ovan namnda egenskaper ar
korrelerade pa ett sadant satt att ett slutet omrade bildats.
Egenskaperna ska dven ha uppstatt kronologiskt i den ord-
ning som kravs for att kolvaten ska bildas.

Den kanske vanligaste metoden inom geofysiken ar den
s.k. 3-D seismiska prospekteringen. Metoden utvecklades
under 1980-talet och till en boérjad var det nastan bara de
stora multinationella oljejattarna som hade de nodvandiga
resurserna for att dra nytta av fordelarna med 3-D seismik.
Tack vare den tekniska utvecklingen och att det blev billigare
att kdpa den nddvandiga datorkapaciteten blev teknologin
sedermera utbredd aven bland medelstora och mindre oljebo-
lag. En 3-D seismisk undersdkning innebar att seismisk data
insamlas och sammanstalls till en transparent “kub” av jor-
den i en dator. Datorn presenterar en tydlig databild som visar
ett snitt av berggrunden. Bilden &r fargkodad for att indikera
de mest genomtrangliga jordskikten, formationsgranser och

1) Kélla for hela avsnittet om inget annat anges: BP Statistical Review of World Energy, June 2009
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avbrott. Den 3-D seismiska informationen bearbetas darefter
ytterligare for att 0ka sannolikheten att hitta producerande
fyndigheter. For att finna och utveckla borrningsmojligheter
har foljande tre viktiga teknologiska system utvecklats.

1. Amplitude versus Offset (AVO) seismisk analys.
Ljudvagor genereras genom att dynamit eller liknande
exploderar i marken. Ljudet gar med en lagre hastighet
genom gasfyllda formationer och dessa ljudvagor regist-
reras som lysande punkter pa 3-D seismik.

2. 3-D seismik. Denna teknik visar var reserverna ligger
inom ett omrédde. Genom geologiskt arbete kan den
basta borrningsmojligheten isoleras for att na dessa
reserver. Statistiskt sett bor 70-80 procent av borrade
kallor, baserade pa 3-D seismik, resultera i produce-
rande falt.

3. The Coherency Cube finslipar 3-D seismik och det ti-
digare geologiska arbetet. Med inriktning pa bristningar
inom den inre jordskorpan visar metoden strukturen
péa det underliggande omradet, vilket medfor att det ar
mojligt att borra langs den underjordiska strukturen.

De resultat som erhélls med ovan angivna metoder sam-
manstalls darefter till diagram och kartor. Genom de ovan be-
skrivna metoderna och teknikerna har kostnadseffektiviteten
vid olje- och naturgasutvinning okat. Tack vare teknikutveck-
lingen kan mindre och medelstora operatorer konkurrera med
de storsta bolagen. Med dagens teknologi ar det aven mojligt
att pa nytt bearbeta aldre falt och hitta reserver som inte
tidigare har upptackts. Utan att genomféra borrningar finns
det dock dnnu inte nagon helt saker metod for att avgdra om
det finns tillrackligt med olja eller naturgas for kommersiell
produktion.

Utvinning och transport

For de olje- och naturgasfalt som ar aktiva idag kan kostna-
derna for utvinning variera valdigt mycket. Det ar t.ex. betyd-
ligt mindre kostsamt att utvinna olja eller naturgas pa land
(onshore) jamfort med utvinning ute till havs pa djupt vatten
(offshore) eller under arktiska forhallanden.

Réolja transporteras ofta fran oljefalt till utskeppnings-
hamnar och raffinaderier 6ver hela varlden genom speciella
rérledningar, s.k. pipelines. Aven naturgas fraktas enklast
under hogt tryck i pipelines. D& investeringskostnaderna
for pipelines &r stora sker utbyggnaden av pipelines framst i

tatbefolkade omraden dar efterfrégan ar stor.

Aganderitt till olje- och naturgasfyndigheter

Olje- och naturgastillgangar ags vanligtvis av det landet i vilket

naturtillgangen finns. For att kunna prospektera och utvinna
olja och naturgas maste oljebolag forvarva licenser fran det
land som innehar naturtillgangen. En licens bestéar vanligen av
tva delar, en prospekteringslicens och en produktionslicens.
Upphandling av licenser sker vanligen genom ett anbuds-
forfarande dar oljebolagen ges mojlighet att lamna anbud,
inom en tidsperiod, avseende vilka arbeten de ar beredda att
utfora inom det aktuella omradet. Det vanliga ar att betalning
for licensen sker indirekt genom att oljebolagen investerar i
utveckling och prospektering. | vissa fall betalas en avgift till
den stat i vilken prospektering ska dga rum. Anbudsforfaran-
det leder till att oljebolaget vanligtvis erhéller en prospekte-
ringslicens. Om prospekteringen far ett positivt utfall dvergér
prospekteringslicensen till en produktionslicens. Loptiden
for en produktionslicens ar normalt 20 till 30 ar. Efter det

att licensen ar utfardad ar det brukligt att den licensgivande
staten tar ut en royalty eller skatt pa den I6pande produk-
tionen. En form av detta ar ett produktionsdelningsavtal
enligt vilket en viss del av den utvunna oljan eller naturgasen
tillfaller staten. Licenserna kan senare transfereras fran ett
foretag till ett annat. Proceduren avseende licenser varierar
fran land till land bade nar det galler att erhalla licenser och
den skattelagstiftning som ror utvinning av olja och gas
(utéver normal foretagsbeskattning). | detta avseende anses
USA som relativt férmanligt och forknippat med I&g risk. En
annan fordel med oljeutvinning onshore i Texas (jamfort med
utvinning i utvecklingslander eller off-shore) ar att narheten
till marknaden underlattar Ionsam produktion. Markagaren,
som kan vara flera olika individer eller foretag, kan dga bade
mineralerna och markytan. Eftersom andelar i mineralerna
kan ha salts ar det inte ovanligt att dgaren av mineralerna och
markytan ar tva olika subjekt. Mineraldgaren har av naturliga
skal storre handlingsfrihet att bevilja licenser till olje- och
naturgasforetag. Det utgar ingen royalty till markdgaren om
denne inte ager mineralerna. Till skillnad fran manga andra
lander, som har tidsbegransade licenser, sa loper vissa av
licensrattigheterna i USA inte ut forran produktionen pa faltet
upphor.

Beridkning av reserver

En fyndighets beréknade volym av kommersiellt utvinnings-
bar olja eller naturgas brukar benamnas reserver. Reserver ar
den mangd olja eller naturgas som forvantas vara kommer-
siellt utvinningsbar fran kdnda geologiska och gynsamma
miljoer fran ett givet datum framat i tiden. Uppskattningar av
reserver involverar en grad av osakerhet. Denna osakerhet
beror framforallt pa mangden tillforlitlig geologisk information
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och ingenjorsdata tillganglig vid tidpunkten for uppskatt-
ningen och tolkningen av dessa data. Den relativa graden av
osakerhet brukar beskrivas genom indelning i tva huvud-
kategorier, bevisade reserver och icke bevisade reserver.
Icke bevisade reserver placeras i sin tur i underkategorierna
sannolika reserver och mojliga reserver.

Bevisade reserver

Indelningen av reserver i olika kategorier grundar sig pa san-
nolikheten att en viss reserv kommer att utvinnas kommer-
siellt. Nar det galler bevisade reserver ar denna sannolikhet
atminstone 90 procent. Bevisade reserver definieras ocksa
som utvecklade reserver och underklassificeras i produceran-
de reserver och icke producerande reserver. Producerande
reserver forvantas atervinnas efter fardigstallandeintervall
som marknadsfors vid uppskattningstillfallet. Icke produce-
rande reserver ar sadana som har testats men for tillfallet ar
innestangda eller bakom ror. Innestangda reserver forvantas
atervinnas fran fardigstallandeintervall som ar 6ppna vid
uppskattningstillfallet men vilka inte har borjat producera, kél-
lor som var innestangda som ett resultat av marknadsforhal-
landen eller rorledningsforbindelse eller kéllor icke kapabla att
producera pa grund av maskinella orsaker. Reserver bakom
rorledning ar de reserver som skall atervinnas fran zoner i
existerande kallor, vilka kommer att krava ytterligare eller
framtida fardigstéllandearbete innan produktionsstart.

Sannolika reserver

Sannolika reserver ar de icke bevisade reserver som genom
analys med geologisk och ingenjorsdata antyder ar mer san-
nolika for &tervinning an icke sannolika. Sannolika reserver
ar reserver dar sannolikheten att de kommer att utvinnas ar
atminstone 50 procent.

Méojliga reserver

Mojliga reserver ar de icke bevisade reserver som analys
med geologisk och ingenjorsdata antyder ar mindre sannolika
for atervinning an sannolika reserver. Mojliga reserver ar re-
server dar sannolikheten att de kommer att utvinnas ar lagre
an 50 procent, men minst 10 procent.

Publikationen "Estimation and Classification of Reserves of
Crude Qil, Natural Gas, and Condensate” (2001) fran Society
of Petroleum Engineers” i Richardson, Texas, presenterar en
mer detaljerad beskrivning av ovan namnda kategorier.
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Oljeindustrin

Oljeindustrin har sedan 1860-talet utvecklats frén ett antal
mindre producenter i Texas och andra platser till oljegigan-
ter som Royal Dutch Shell, Exxon Mobil, BP och statligt

agda nationella oljebolag. Exempel pa nagra av de storre
nationella oljebolagen ar Saudi Aramco, National Iranian Qil
Company, Petréleos de Venezuela och Rosneft. Teknologin
inom oljeindustrin har utvecklats snabbt. En viktig teknologisk
landvinning ar 3D-seismik och andra verktyg for att forbéattra
analysen av reservoarer fore borrning. Tack vare teknikutveck-
lingen kan mindre och medelstora operatorer konkurrera med
de storsta bolagen. Med dagens teknologi ar det aven mojligt
att pa nytt bearbeta aldre falt och hitta reserver som inte
tidigare har upptackts. Utan att genomféra borrningar finns
det dock annu inte nagon helt saker metod for att avgéra om
det finns tillrackligt med olja eller naturgas for kommersiell
produktion. Oljeindustrin brukar delas upp i tva huvudka-
tegorier, uppstream och downstream. Med uppstream

avses prospektering och produktion av raolja och naturgas.
Kategorin downstream syftar pa raffinering samt distribution
av petroleumprodukter i form av drivmedel, eldningsolja eller
som ravara till den petrokemiska industrin. Benchmark ar ett
renodlat uppstreambolag.

Virldens olje- och naturgastillgangar
| slutet av 2008 fanns ungefar 60 procent av varldens bevi-
sade oljereserver i Mellandstern. Enbart i Saudiarabien finns
mer an 20 procent av varldens oljereserver. | Europa och
Centralasien finns endast 11 procent av reserverna, varav
mer an halften i Ryssland. Cirka en tiondel av reserverna ar
belagna i Afrika. En nastan lika stor andel innehas av lander
i Central- och Sydamerika. | Nordamerika finns ungefar sex
procent av jordens oljereserver och endast tre procent finns i
Sydostasien. Vid arsskiftet 2008/2009 uppgick varldens sam-
manlagda bevisade reserver till 1.258 miljarder fat. Landerna
inom oljekartellen OPEC kontrollerar 76 procent av dessa
reserver.

| likhet med oljan s& finns dven den storsta andelen av
varldens bevisade naturgasreserver i Mellandstern (41
procent). Ungefér en tredjedel av reserverna finns i Europa
och Centralasien varav det finns mest i Ryssland. Nastan en
fiardedel av jordens naturgasreserver finns i Ryssland. Afrika
och Sydostasien innehar vardera cirka &tta procent av natur-
gasreserverna. Nordamerika har tillsammans med Central-
och Sydamerika ungefar nio procent av naturgasreserverna.
Varldens bevisade reserver uppgar totalt till cirka 185.020
miljarder kubikmeter.




Produktion

Under 2008 uppgick den globala oljeproduktionen till 81,8
miljoner fat per dag, vilket var en 6kning med 0,45 procent
jamfort med produktionsnivan ar 2007. Nastan en tredjedel
(cirka 32 procent) av produktionen skedde i Mellandstern. |
Europa och Centralasien producerades cirka 22 procent av
varldens olja. Ryssland ar Europas i sarklass storsta produ-
cent och star for mer éan 12 procent av varldsproduktionen.

| Nordamerika producerades cirka 16 procent av raoljan och
motsvarande siffra for Afrika ar 12 procent. Knappt en tiondel
av oljeproduktionen sker i Sydostasien. Central- och Sydame-
rika star for en nastan lika stor andel som Sydostasien.
Produktionen av naturgas okade med 4,3 procent mellan
2007 och 2008. Under 2008 uppgick den totala produktio-
nen till 3.066 miljarder kubikmeter (32.500 TWh). Mer an

en tredjedel av naturgasproduktionen skedde i Europa och
Centralasien. Ryssland stod for cirka 20 procent av varldens
naturgasproduktion. Ungefar lika mycket (19 procent) produ-
cerades i USA. Nordamerikas totala andel ar cirka 27 procent.
Sydostasien stod for 13 procent av produktionen. Trots den
stora andelen av jordens naturgasreserver sa uppgick Mel-
landsterns andel av produktion till endast 12 procent. | Afrika
producerades sju procent av naturgasen. Syd- och Central-
amerikas andel var nastan lika stor (fem procent).

Forbrukning

Energibehovet i varlden tillgodoses fortfarande i stor utstrack-
ning av fossila branslen. Inom denna kategori av energikallor
ar raolja den dominerande. Fordelningen mellan olika ener-
gikéllor i varlden under 2008 var féljande enligt BP: Olja 35
procent, kol 29 procent, naturgas 24 procent, vattenkraft sex
procent, karnkraft fem procent och fornyelsebara energikallor
lite mer an en procent.

Den storsta nationella marknaden for olja ar fortfarande
USA som stod for 22,5 procent av den globala oljekonsumtio-
nen 2008. Darefter kommer Kina som stod for 10 procent av
varldens oljeforbrukning. Motsvarande andel for Europa och
Centralasien tillsammans var 24,3 procent. EU:s andel var
17,9 procent av oljeférbrukningen. USA &r aven den storsta
marknaden for naturgas och forbrukade 22 procent av varl-
dens naturgasproduktion 2008. Den nast storsta marknaden
ar Ryssland som stod for 13,9 procent av naturgaskonsum-
tionen. Europa tillsammans med Centralasien ar med 37,8
procent en stor forbrukare av naturgas. EU:s andel var 16,2
procent.

Drivkrafter och prognoser

Den framsta drivkraften bakom efterfragan pa olja ar ekono-
misk tillvaxt. Trots att teknikutvecklingen okar effektiviteten
sa Okar energibehovet per capita genom att den ekono-
miska tillvaxten framjar en 6kad efterfragan pa rorlighet

och befolkningstillvaxt. Efterfragan pa energi okar i linje

med den ekonomiska tillvaxten i utvecklingslanderna. | de
mer industrialiserade landerna éar efterfragan pa energi mer
oregelbunden i forhallande till BNP-utvecklingen. En viktig
drivkraft i utvecklingslander och nyligen industrialiserade ar
transportsektorn, medan mer mogna industrilander soker ef-
ter ny teknik for att minska utslapp. Nettoeffekten forvantas
vara en tillvaxt av energibehovet under manga ar. | rapporten
"International Energy Outlook 2009" goér EIA bedémningen
att energianvandningen i varlden kommer att ka med 44
procent fran 2006 till 2030. Oljan forvantas enligt EIA utgora
den viktigaste energikallan under en éverskadlig framtid. Den
totala efterfragan pa olja i varlden forvantas oka fran cirka 85
miljoner fat per dag 2007 till cirka 107 miljoner fat per dag
2030, vilket motsvarar en 6kning med cirka 26 procent. EIA
gor aven bedomningen att efterfrdgan pa naturgas kommer
att 6ka och prognosticerar en okning under samma period
fran 104 biljoner kubikfot per ar till 153,0 biljoner kubikfot per
ar. Detta skulle innebara en 6kning med 47 procent.

OPEC

OPEC (Organization of Petroleum Exporting Countries)
bildades i Bagdad 1960 och ar en kartell bestaende av de tolv
landerna Algeriet, Angola, Ecuador, Iran, Irak, Kuwait, Libyen,
Nigeria, Qatar, Saudiarabien, Férenade Arabemiraten och
Venezuela. Oganisationen har sitt hogkvarter i Wien. OPECs
huvudsakliga mal ar att avgora de basta medlen for att skyd-
da organisationens intressen, enskilda saval som kollektiva,
samt att efterstréva att stabilisera priset p& den internatio-
nella oljemarknaden. Landerna inom OPEC kontrollerar cirka
76 procent av jordens oljereserver samt cirka 45 procent av
oljeproduktionen 2008. Genom att ¢ka eller minska produk-
tionen har OPEC direkt paverkan pa det globala oljepriset.
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Oljepriset

Olja ar en global handelsvara som handlas pa en likvid
marknad. Aven petroleumprodukter handlas pa en effektiv
marknad. Prisférandringar beror typiskt sett pa verkliga eller
férvantade obalanser, som t.ex. plotsliga kriser som forvantas
leda till oljebrist eller en 6kning eller minskning i det globala
utbudet. Prissattningen i det langsiktiga perspektivet ar ocksa
relaterad till balansen mellan utbud och efterfrdgan med en
effekt av "peak oil” som bestod i att terminsmarknaderna for
olja attraherade stora kopare och dven hedgefonder, vilket
gjorde marknaden mer likvid p& hogre prisnivaer an tidigare.
Petroleumprodukter handlas ocksa pa spot-marknaden och
reflekterar t.ex. kapacitetsbrist hos raffinaderier och andra
faktorer i logistikkedjan som levererar bensin till konsumen-
terna. OPECs beslut om produktionsnivaer for medlemslan-
derna har ocksé inflytande pa oljepriset.

Prisutvecklingen for olja var ovanligt dramatisk under 2008.
| borjan av 2008 lag oljepriset strax under USD 100 per fat. |
slutet av februari 2008 tog sig oljepriset igenom 100-dollars-
gransen for forsta gangen i historien. Darefter skedde en suc-
cessiv 6kning till rekordnivan pa USD 147 i borjan av juli 2008.
Detta hade en stark paverkan pa den begynnande nedgéngen
i varldsekonomin, vilket gjorde att efterfragan sjonk och olje-
priset borjade darefter sjunka ganska snabbt. Kring manads-
skiftet september/oktober sjonk priset under USD 100 igen.
Under oktober eskalerade nedgangen och den 31 oktober var
oljepriset cirka USD 68 per fat. Nedgangen fortsatte under
slutet av aret. | november sjonk priset till 50-dollarsnivan och
den sista december 2008 noterades ett oljepris pa cirka USD
45. Den globala konjunkturnedgéngen var vid denna tidpunkt
ett faktum.

Under perioden fran januari till mitten av mars 2009
rorde sig oljepriset mellan cirka USD 35 och USD 46. Fran
mitten av mars 2009 inleddes en stadig 6kning av oljepriset

Oljeprisets utveckling (WTI) USD/fat
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och USD 50-nivan passerades. | slutet av maj 2009 tog sig
oljepriset forbi USD 60-gransen. Fran slutet av maj till borjan
av oktober har oljepriset mestadels legat mellan USD 65

och USD 70. Under oktober har oljepriset stigit ytterligare till
en niva i narheten av USD 80. Det verkar som att oljepriset
stabiliserat sig pa en hogre niva under sommaren och hosten
jamfort med prislaget i borjan pa aret. Viktiga faktorer bakom
oljeprisokningen under 2009 ar de tecken pa ljusning som
syns i varldsekonomin, en viss oro i Mellanéstern och osaker-
het kring hur lange jordens oljereserver racker.

Priset pa naturgas

Prissattningen av naturgas har av tradition skett lokalt. | t.ex.
USA innebér detta att priset vid “"Henry Hub"” anvéands som
balanspunkt med tillagg for avstandet fran denna punkt.
Precis som med olja séatts priset for naturgas av utbud och
efterfrdgan pa marknaden. | manga europeiska lander ar
naturgaspriset lankat till oljepriset och det ar likadant med
LNG (Liquefied Natural Gas). Tekniken att frysa gas och gora
den flytande (LNG) for transport med fartyg har gjort natur-
gasmarknaden mer global. Fartygstransporter med LNG kan
utjamna regionala obalanser i utbud och efterfragan pa ett
satt som inte var mojligt tidigare. Under 2008 blev naturgas
lankad till olja for dyrt for vissa anvandare i Europa och under
2009 har det skett en minskning av den globala efterfragan
pa grund av konjunkturen, vilket gjort att naturgaspriset
sjunkit i relation till oljepriset. Utvecklingen av gaspriset
under 2009 har varit mycket ogynnsam. Gaspriset har rasat
nara 80 procent sedan toppen vid USD 13,58 i juli 2008 och
handlas nu under USD 3 MCF. Detta prisfall har inneburit att
stora lager har byggts upp pé varldsmarknaden och lett till ett
minskat intresse for prospektering av nya omraden.

Gasprisets utveckling USD/miljoner BTU
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Kélldata for diagram: FRED® (Federal Reserve Economic Data). Federal Reserve Bank of St. Louis.
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Verksamhet

Verksamhet

Benchmark bedriver exploatering, prospektering och produk-
tion av olje- och gasfyndigheter genom anvandande av mo-
dern teknik. Benchmark forvarvar oljerattigheter i omraden
déar bolaget anser att foljande fyra kriterier ar uppfyllda:

e Det skall rada politisk stabilitet i omradet,

e Det skall finnas tidigare identifierade och producerande-
fyndigheter,

e Benchmark skall ha har lokal kdnnedom i omrédet, samt

e Det skall finnas en val fungerande infrastruktur etablerad.

For narvarande fokuserar Benchmark pa produktion och
exploatering av mineralrattigheter i omradena Orange, Lavaca
och Liberty Counties i Texas, USA

Beskrivning av Benchmarks prospekterings-

och produktionsomraden

Benchmark har for narvarande tre olika prospekterings- och pro-
duktionsomraden i Texas (USA). Verksamheten i Alaska har av-
vecklats och Benchmark fokuserar idag helt och hallet pa Texas.

Orangefaltet, Texas (USA )

Orangefaltet upptacktes 1913 och har sedan dess producerat
mer an 62 miljoner BOE ur multipel miocen- och friosand

pa 300 till 3000 meters djup. Hittills har mer an 941 kallor
borrats,varav 673 med framgangsrikt resultat (ett historiskt
framgangstal pa 72 procent). Bolaget innehar rattigheterna till
en seismisk 3D-studie pa 90 km?2 som innefattar saltkupolen.
Bolaget ar for narvarande operator pa Orangefaltet.

Orangefaltet — pa kupolen

Bolaget har haft tekniska problem med kallorna och produk-
tionen har varit Idngt under det forvantade. Pa grund av de
tekniska problemen i omrédet kommer bolaget i fortsattningen
att koncentrera sina borrningar till omradet utanfor kupolen.

Orangeféltet — utanfor kupolen.

Kallorna har producerat enligt plan. Bolagets samtliga nya
borrningar under 2009 pa Orangeféaltet kommer att ske i detta
omréde.

Lavaca County, Texas (USA )

Bolaget innehar leasingavtal pa mer an 2800 hektar borrnings-
rattigheter i Lavaca County. Detta leasingblock ligger i ett om-
rade dar det forekommer atskilliga stora gas- och oljefalt. Intill
borrningsrattigheterna ligger Vienna-faltet. Detta falt har produ-
cerat dver 108 BCF gas och 8 miljoner BO frén multipelhorison-
ter i Wilcox-formationen. | nordost ligger Sheridan-faltet. Detta
falt upptacktes &r 1946 och har producerat dver 2,3 TCF gas

ur sand i Wilcoxformationen och 2 miljoner BO ur Yegua for-
mationen. Ashford Field, som upptacktes ar 1983, ar belaget
c:a 5 km &t nordost och har producerat 6ver 1,4 miljoner BO
och 2 BCF gas ur Yegua. Bolaget genomfor for narvarande en
process som syftar till att avyttra delar av tillgangarna.

Cook Inlet. Alaska (USA )

Tillgdngarna i Alaska var till forséaljning sedan hosten 2008 men
pa grund av stor oro pa marknaden och kraftigt sjunkande natur-
gaspriser har det varit svart att nd en for Benchmark fordelaktig
forsaljning. Tyvarr har dessa anstrangningar inte resulterat i en
forsalining pa en acceptabel niva. Benchmark beslutade darfor
under hosten att inte forlanga licenserna avseende Alaska. En
forlangning av licenserna skulle ha inneburit en utgift uppgdende
till cirka MUSD 0,2 (d.v.s. ungefar KSEK 1.240). Benchmark har
dock ingatt en overenskommelse med det amerikanska olje-
och gasbolaget Renaissance Alaska, tar dver licenser motsva-
rande 26.000 acres fran Benchmark av de totalt 90.616 acres
som Benchmark har licens for i Alaska. | ersattning for detta far
Benchmark en intressedel av en procent av framtida intakter.
For ovriga licenser har Benchmark beslutat att e forlanga rat-
tigheterna avseende prospektering av gas i Alaska. Pa grund av
avvecklingen av Alaska har Benchmark gjort en nedskrivning pa
KSEK 18.125 under tredje kvartalet 2009.

ORANGEFALTET - PA KUPOLEN LAVACA WILCOX YEGUA
Antal aktiva kallor 19 Antal aktiva kallor 0 0
WI (genomsnitt) % 40 WI (genomsnitt) % 58,5 58,5
NRI (genomsnitt) % 30 NRI (genomsnitt) % 43,88 43,88
Produktion/dag netto (BOE) 31 Produktion/dag netto (BOE) 0 0

ORANGEFALTET - UTANFOR KUPOLEN

KALLOR DAR BENCHMARK INTE AR OPERATOR (LIBERTY COUNTY)

Antal aktiva kallor 3
WI (genomsnitt) % 56,5
NRI (genomsnitt) % 41,65
Produktion/dag netto (BOE) 67

Antal aktiva kallor 9
WI (genomsnitt) % 9,50
NRI (genomsnitt) % 6,75
Produktion/dag netto (BOE) 8
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Benchmarks projekt
under 2009 och bérjan av 2010

Under det andra kvartalet 2008 inledde Benchmark sitt
borrprogram for 2008 pa Orangefaltet i Texas. Borrning av
kallorna Duhon 1 och Cora Granger Heirs inleddes men

pa grund av otillracklig forekomst av kolvaten beslutade
bolaget att plugga bada dessa kéllor. Dessa tva torra hal
innebar att Benchmarks traffprocent sjonk till 30 procent
vilket kan jamforas med branschgenomsnittet péa cirka 50

till 60 procent. Med anledning av detta fick den operative
chefen (COO) i USA samt sex andra medarbetare sluta. Tva
planerade borrningar under 2008 stélldes in for att genomfora
en omfattande utvardering av Benchmarks borrprogram.
Benchmark utsag en ny operativ chef (COO) i USA som tog in
en ny geofysiker till bolaget. Vidare har en ny geolog anlitats
pa konsultbasis. Benchmarks styrelse har forstarkts med en
professor i geologi och en expert inom naturgasomradet fran
Norge. Geologi-professorn har I6pande foljt den nye geofy-
sikerns arbete och ar mycket nojd med resultatet av dennes
undersokningar. For forsta gdngen har data och information
knutits frén cirka 400 borrade hal till den 3D-seismik som
bolaget har och som beskriver Orangefield (p& och utanfor
kupolen). Den framtagna kunskapen om Orange-faltet i dessa
omréden har gett upphov till de fem projekt dar Benchmark
nu fokuserar verksamheten.

Miocene Prospect 1 SE Hollis

Projektet Miocene Prospect 1 SE Hollis ar det mest intres-
santa projektet for Benchmark just nu. Benchmarks bedom-
ning ar att det finns 100 acre med férkastningssprickor

som fangar upp olja pa 680- 860 meters djup. Det har inte
borrats i dessa forkastningssprickor tidigare. En liknande och
narliggande forkastningsficka innehéller olja och fran den har
mer an 1.000.000 fat olja producerats. Aven pa 980- 1.170
meters djup bedomer Benchmark att det finns forkastnings-
sprickor som fangar upp olja. Det finns fyra kallor i narheten
som producerar fran samma sandlager. Var och en av dessa
har producerat cirka 450.000 fat olja. Flera produktiva kallor
finns norr om SE Hollis. En av dessa producerade 374.000
fat olja. Initialt i projektet gors en forsta utvecklingsborrning
("development drilling”). Om denna borrning ger ett lyckat
resultat planeras ytterligare fyra borrningar, d.v.s. totalt fem.
Under férutsattning att borrningarna ar framgangsrika, gor
Benchmark bedémningen att vart och ett av dessa borrhall
har potentialen att producera cirka 200.000 fat olja.

Miocene Prospect 2 NE Cow Bayou

Detta projekt riktar in sig pa en forkastningsficka som fangar
upp olja pa 700 till 1380 meters djup. Det har tidigare inte
skett borrningar i det omrade som projektet omfattar. En pro-
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ducerande forkastningsficka som fangar upp olja pa 920 me-
ters djup vaster om NE Cow Bayou har producerat 2.500.000
fat olja fran 12 eller flera reserver. Namnda foérkastningsficka
har ett omfang pa 60 acre, vilket ar ungefar samma omrade
som Miocene Prospect 2 NE Cow Bayou. En mer detaljerad
utvardering av loggboken fran oljekéllorna i omradet ger
ytterligare stod for att forkastningsfickan i NE Cow Bayou
innehaller olja.

Prospect 3,4 and 5

De tva ovanstaende projekten ar de som for narvarande ar
mest prioriterade och de som Benchmark framskridit langst
med. Benchmark utvarderar aven 3 andra likartade projekt
som dock verkar vara mindre &n de tva projekten ovan.

Legal struktur

Benchmark-koncernen bestar av fem bolag. Moderbolaget
Benchmark Oil & Gas AB (publ) samt det helagda ameri-
kanska dotterbolaget Benchmark Holding Co. som i sin tur
ager 100 procent av dotterbolagen Benchmark Oil & Gas Co.
(rorelsedrivande), Benchmark Assets Co. (agare av tillgangar)
samt Benchmark Asset Il Co. (agare av tillgangar).

Benchmark Qil & Gas AB
(publ)
Org. nr. 556533-0189

Benchmark Holding Co.
Charternr. 01612416

Benchmark Oil & Gas Co.
Charternr. 0053251800

Benchmark Assets Il Co.
Charternr. 01612282

Benchmark Assets Co.
Charternr. 448365-0

Det svenska moderbolaget styr koncernen och har till uppgift
att ordna den finansiering som behovs for fortsatt verksam-
het vad galler ny borrning. Vidare skoter moderbolaget kon-
takten med aktieagarna samt har den styrelse som ansvarar
for hela koncernens handhavanden. Benchmark Holding Co
ar det bolag som samlar ihop och rapporterar verksamheten

i USA till moderbolaget. Benchmark Oil & Gas Co ar det
operativa bolaget som har de anstallda i sin organisation och
ansvarar for det operativa resultatet genom drift av olje- och
gaskallorna. Benchmark Assets Co och Benchmark Assets |l
Co ager den fysiska verksamheten i form av kallor, leaser och
projekt. Moderbolaget med huvudkontor i Danderyd, Stock-
holm, har bildats i och har sin verksamhet i Sverige. Samtliga
de amerikanska dotterbolagen har sina kontor i Houston Texas,
(USA). De har bildats i och har sin verksamhet i USA.




Organisation och medarbetare

Benchmark har en liten och platt organisation. Den svenska
verkstallande direktoren leder arbetet fran det svenska mo-
derbolaget och har till sin hjélp tvéa ledande befattningshavare
i Houson, Texas USA, dar de amerikanska dotterbolagen ar
belédgna. En s.k Chief Operations Officer (COO) som har det
overgripande ansvaret for den I6pande produktionen samt en
s.k Chief Financial Officer (CFO) som ansvarar for koncernens
ekonomi och administration. For narvarande har koncernen
sju anstallda varav sex personer i Houston, Texas (USA) samt
en person i Stockholm (Sverige). Fordelningen man/kvinnor
ar sex/en.

Kunder

Olja och naturgas saljs genom varje projekts operator. Opera-
toren séljer i sin tur hela produktionen for konsortiets rakning
till lokala distributorer, slutanvandare eller raffinaderier i
respektive projektomréde. De globala marknaden for olja och
naturgas ar likvid, transparant och vélutvecklad. Antalet akto-
rer pa marknaden ar valdigt stort. Detta sammantaget leder
till en likformig prissattning for kolvaten med samma kvalitet.

Inom de tva rodmarkerade omradena kommer det planerade borrprogramet att genomforas.
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Leverantorer och samarbetspartners
For den produktion som Benchmark bedriver i egen regi sam-
arbetar bolaget med ett flertal leverantorer. Dessa inbegriper
bland annat aktérer som hyr ut produktionspersonal och
utrustning. Bolaget anser sig inte ha ett sarskilt beroende av
nagon enskild leverantor.

| de fall Benchmark inte ar licensinnehavare och operator av
en oljetillgdng saknar bolaget mojlighet att styra och kontrol-
lera verksamheten och éar i sadana tillfallen beroende av sina
samarbetspartners. Detta kan i vissa fall medfora en minskad
flexibilitet och 6kad trogrorlighet. Bolaget anser sig inte ha ett
sarskilt beroende av nagon enskild samarbetspartner.

Konkurrens

Konkurrensen inom olje- och naturgasindustrin ar hog,
sarskilt avseende forvarv av bevisade reserver. Nar det galler
forvarv av bevisade reserver konkurrerar Benchmark med
ett stort antal foretag om att fa forvarva sadana fyndigheter.
Benchmark séljer sin produktion pa en global och transpa-
rant marknad. Mojligheterna att skapa mervarde genom
t.ex. marknadsforing ar i det narmaste obefintligt. Séledes
ar konkurrensen vid forsaljning av olja och naturgas mycket
hard. Benchmark konkurrerar aven med andra bolag om att
t.ex. attrahera kompetent personal. De bolag som konkur-
rerar med Benchmark ar till viss del foretag med vasentligt
storre resurser och finansiell kapacitet an Benchmark och
dess partners. Benchmarks mojligheter att i framtiden utoka
reserverna kommer till stor del att bero pa formégan hos
bolaget att (i) bygga ut dess nuvarande tillgangar, (i) gora ett
urval av och forvarva lampliga oljeproducerande tillgdngar
eller prospekteringslicenser och (iii) kostnadeffektivt kunna
mota ekonomiska och konkurrensmassiga faktorer som
paverkar distributionen och forsaljningen av olja och naturgas.
Alternativa energikéllor innebar ocksé ékad konkurrens for
olje- och naturgasproducenter.

Miljofaktorer

Prospektering och utvinning av olja ar forknippat med ett
omfattande regelverk inom miljdomradet. Detta galler i USA
pé saval mellanstatlig som nationell niva. Miljolagstiftningen
reglerar bland annat kontroll av vatten, luftféroreningar, avfall
och tillstdnd. Dessutom finns atskilliga restriktioner géllande
prospektering och utvinning i miljokansliga och kustnara
omraden. | framtiden beddms miljolagstiftningen bli an mer

rigords vilket troligtvis medfor att kostnaderna for att uppfylla
lagstiftningen okar. | sin dagliga verksamhet stravar Bench-
mark alltid efter att bedriva sin produktion med hogt stallda
krav pa miljoetiska fragor, i manga fall med hogre interna krav
an gallande lagstiftning.

Vid forbranning av fossila branslen skapas bland annat
koldioxid, svaveldioxid och kvaveoxider. Forbranning av dessa
amnen resulterar i att den totala koldioxidhalten i atmosfaren
Okar vilket kan bidra till den sa kallade vaxthuseffekten med
forsurning av mark och vatten som foljd. Pa grund av dessa
miljdaspekter kan forbranning av fossila branslen belaggas
med ytterligare skatter och avgifter vilket kan minska efterfra-
gan pa olja.

Tendenser och yttre faktorer

som kan paverka Benchmark
Benchmarks verksamhet och Ionsamhet paverkas framforallt
av foljande faktorer (ej uppstallda i prioritetsordning):

Varldsmarknadspriset pé olja,

Konkurrens fran andra energikallor och aktorer,
Miljofaktorer och hojda skatter relaterade till miljon,
Tillgang till finansiering, samt

Tillgang till samarbetspartners, utrustning och kvalitativa
medarbetare.

Under de senaste aren har bolagets verksamhet framforallt
paverkats av varldsmarknadspriset péa olja och tillgang till
finansiering. Faktorer som exempelvis konkurrens fran andra
energikallor och aktorer samt skatter relaterade till miljon har
ytterst marginellt pdverkat bolaget.
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Framtidsutsikter

Bolagets anstrangningar for att fa ldbnsamhet har under en tid
varit helt fokuserat pa kostnadsreduceringar i kombination
med att hoja produktionen i befintliga kallor. Dessa atgarder
borjar nu ge resultat och mojligheten att bedriva Ionsam
produktion med dagens oljepris bedoms som goda. For att
trygga en fortsatt Ionsamhet i bolaget kravs dock att Bench-
marks produktionsvolym okar. Benchmark har betydande
tillgdngar fordelade till tvd omraden i Texas, USA. Dessa

ar Orangefaltet och Lavaca. Nu koncentrerar Benchmark
verksamheten till Orangefaltet dar bolaget har storst mojlig-
het att utoka sin produktion. Under slutet 2009 och bdrjan av
2010 planeras flertalet borrningar i Orangefaltet. Benchmarks
styrelse har fattat beslut om en forsta borrning i projekt 1 av
planerade 5 projekt i Orange Field, Texas. Den preliminara
tidsplanen innebar att borrningen startar i november 2009
med analys och publicering av utfallet i december 2009. For
projekt nummer 2 planeras borrstart i december 2009 och
for projekt 3 planeras borrstart i februari 2010. De resterande
2 borrningarna planeras vara avslutade fore utgangen av
forsta halvaret 2010. Bolaget diskuterar ett partnerskap med
lokala aktorer i syfte att dela pa investeringen samt att tillfora
ytterligare erfarenhet och kunskap till projekten. Benchmarks
ambition ar att bolagets del av projekten, Working Interest
WI, skall vara mellan 25 — 35 procent. Benchmarks kostnad
for forsta borrningen i det forsta projektet beraknas till 114
000 USD for en WI om 25 procent. Under oktober manad har
nodvandig utrustning upphandlats samt sakerstallande av alla
rattigheter avseende omradet déar projekten finns lokalise-
rade. De analyser som Benchmark arbetat med den senaste
tiden indikerar att bolaget star infor ett intressant borrpro-
gram. Benchmarks har gjort noggranna genomgangar av de
seismologiska forutsattningarna av projekten och kommer
att anvanda en forfinad borrteknik for att maximera mojlighe-
terna till ett positivt utfall.

Finansiering av Benchmarks borrningsprojekt planerades
initialt ske genom avyttringar av tillgangar i omraden dar
Benchmark bedomer att bolagets majligheter att lyckas ar
sma. Tillgdngarna i Alaska och Lavaca har varit till forsalj-
ning en tid men pa grund av stor oro pad marknaden har det
varit svart att nd en for Benchmark fordelaktig forsaljning.

Betraffande Alaska har dessa anstrangningar inte resulterat
i en forsaljning pa en acceptabel niva. Benchmark beslutade
darfor under hosten att inte forlanga licenserna avseende
Alaska. En forlangning av licenserna skulle ha inneburit en
utgift uppgaende till cirka MUSD 0,2 (d.v.s. ungefar KSEK
1.240). Benchmark har dock ingétt en dverenskommelse med
det amerikanska olje- och gasbolaget Renaissance Alaska,
tar dver licenser motsvarande 26.000 acres fran Benchmark
av de totalt ca 100 000 acres som Benchmark har licens for
i Alaska. | ersattning for detta far Benchmark en intressedel
av en procent av framtida intakter. For ovriga licenser har
Benchmark beslutat att ej forlanga rattigheterna avseende
prospektering av gas i Alaska. Benchmark genomfor for
narvarande en process som syftar till att avyttra delar av
tillgdngarna i Lavaca County.

Det ar aven Benchmarks avsikt att skapa langsiktiga indu-
striella och finansiella forutsattningar genom att analysera
och évervaga att inga partnerskap och/eller allianser med
branschaktorer. Detta kan medfora ett samgaende med en
annan aktor och att Benchmark darefter ingar i en stabilare
struktur.

Det ar styrelsens overtygelse att Benchmark ar ett bolag
med goda framtidsmajligheter. Bolaget har bade betydande
tillgdngar i form av oljereserver samt ett tekniskt kunnande
som tillsammans bedoms skapa varden for aktiedgarna.
Benchmarks finansiella stallning har stabiliserats och det har
aven skett en generell forbattring av marknadslaget. Emissio-
nen som beskrivs i detta prospekt ar garanterad genom teck-
ningsforbindelser vilket innebar att Benchmark tillférs MSEK
15,1. Detta ger Benchmark mojlighet att satsa pa expansion
genom nya borrningar pa Orange-faltet, men dven genomfoéra
atgarder for att forbattra utvinningen fran befintliga kallor.

Slutet av 2008 och bérjan pa 2009 var en svar period for
Benchmark, men tack vare besparingsprogrammet, omor-
ganiseringen och det starka stodet fran befintliga och nya
aktiedgare, kan Benchmark nu se fram emot en spannande
och expansiv period.
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Utvald finansiell information

Dokument som detta prospekt hanvisar till

| det foljande presenteras sammanfattande réakenskaper for
Benchmark-koncernen avseende perioden 2006— 2008 samt
delarsrapporter avseende perioderna januari- september
2008 och januari- september 2009. Foljande dokument infor-
livas via hanvisning till detta prospekt.

Redovisningsprinciper

Rakenskaperna har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen (ARL) och ger en rattvis bild av bolagets resultat
och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.
Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med interna-
tionella redovisningsstandarder (IFRS) sadan de har antagits

av EU och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild
av koncernens resultat och stallning.

Koncern- och arsredovisningarna ar avgivna i tusentals
svenska kronor (KSEK) och avser perioden 1 januari-31 de-
cember for resultatrakningsrelaterade poster respektive den
31 december for balansrakningsrelaterade poster.

. Delarsrapport for jan-sep 2008

. Benchmark Oil & Gas ABs (publ) arsredovisning 2008.
e Benchmark Oil & Gas ABs (publ) rsredovisning 2007.
. Benchmark Oil & Gas ABs (publ) arsredovisning 2006.

Dessa dokument ar en del av prospektet. Dokumenten kan
laddas ner fran bolagets hemsida www.benchmarkoil.se
under fliken “Investor relations”, darefter underfliken "Rap-
porter”, alternativt rekvireras fran bolagets huvudkontor pa
telefonnummer 08-622 07 00. Originalen avseende dessa
rapporter finns tillgangliga for inspektion pa bolagets huvud-
kontor med adress Svardvagen 21, SE-182 33 Danderyd.

Delarsrapporten for jan-sep 2009 aterges i sin helhet pa
sidorna 64-76.

Resultatrakningar

(KSEK KONCERN) 2009 2008 2008 2007 2006
9 man Jan-Sep 9 man Jan-Sep

Nettoomséttning 11.417 24474 30.924 20.192 9.052
Kostnader fér working interest -5.064 -7.878 -10.797 -17.499 -4.123
Ovriga externa kostnader -6.403 -8.862 -17.375 -12.417 -13.651
Personalkostnader -4.393 -9.368 -10.661 -12.142 -7.064
Av- och nedskrivningar -23.094 -3.659 -27.716 -4.598 796
38.954 -29.767 -66.549 -46.656 -25.634
RORELSERESULTAT -21.537 -5.293 -35.625 -26.464 -16.582
Rénteintakter 310 352
Rantekostnader -161 -9 -1.877
Finansnetto -730 72
RESULTAT FORE SKATT -28.267 -5.365 -35.786 -26.163 -18.107
Inkomstskatt -148 0 0 0 0
PERIODENS RESULTAT -28.415 -5.365 -35.786 -26.163 -18.107
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Kommentarer till resultatrakningarna

Rorelsens intdkter

Bolagets forsaljning kommer fran omradena olja, gas, samt
ovriga intakter och utgors huvudsakligen av olja. Hela bola-
gets forsaljning hanfor sig till marknaden i USA. Under pe-
rioden 2005 — 2008 har intakterna varierat i intervallet KSEK
3.462 - 30.924. Mellan 2006 och 2007 mer an fordubblade
Benchmark sin forsaljning. For 2008 steg intakterna till KSEK
30.924, att jamfoéras med KSEK 20.192 under 2007. Denna
intaktsokning om 53 procent var framst kopplad till forséljning
av olja. Under de forsta nio manaderna 2009 har intakterna
minskat till KSEK 11.417. Intakterna under samma period
2009 var KSEK 24.474. Anledningen till intaktsminskningen ar
att produktionen i befintliga producerande oljekallor minskade
och att det genomsnittliga oljepriset har varit lagre hittills
under 2009 jamfort med 2008. Under nastan hela perioden
januari-september 2008 lag oljepriset dver USD 100. Det
rekordhoga oljepriset under 2008 drog upp intakterna, vilket
man bor ha i d&tanke nar man jamfor med 2009. Benchmark
har aven under senare delen av 2008 och forsta delen av
2009 haft begransade finansiella resurser att oka oljepro-
duktionen genom nya borringar eller genom att forbattra
utvinningen ur befintliga kallor (t.ex. genom battre pumput-
rustning). Samtliga intéakter under perioden januari 2006 till
september 2009 kommer fran forséljning av olja och naturgas
pa den amerikanska marknaden.

Rorelsens kostnader

Rérelsekostnaderna uppgick 2006 till KSEK 25.634 vilket
innebar en okning jamfort med 2005 da motsvarande siffra
var KSEK 14.645. Den storsta kostnadsposten var dvriga
externa kostnader som uppgick till KSEK 13.651 vilket mot-
svarade 53 procent av rorelsekostnaderna. Under 2007 okade
rorelsens kostnader fran KSEK 25.634 till KSEK 46.565 vilket
var en naturlig foljd av den kraftiga omsattningsokningen med
123 procent jamfort med 2006. Personalkostnaderna under
2007 uppgick till KSEK 12.142 jamfort med KSEK 7.064 under
2006 vilket forklaras av mer an en fordubbling av personalen
frén sex anstallda till 15 anstallda. Rorelsens kostnader okade
med 43 procent under 2008 till KSEK 66.549 vilket berodde
pé en okning av Ovriga externa kostnader samt av- och ned-
skrivningar. Okningen av av- och nedskrivningarna fran KSEK
4.598 2007 till KSEK 27.716 2008 forklaras av en nedskriv-
ning av bolagets immateriella tillgdngar med sammanlagt
KSEK 21.200. Under perioden januari-september 2009
uppgick rorelsekostnaderna till KSEK 38.954. Rorelsekost-
naderna under motsvarande period 2008 var KSEK 29.767.
Okningen av rérelsekostnaderna beror framforallt p& nedskriv-
ning av immateriella anlaggningstillgdngar.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat har under perioden 2005-2008 va-
rierat mellan KSEK -11.183 och -35.625. En bidragande orsak
till det forsamrade resultatet 2008 &r det kraftiga prisfallet pa
olja under aret. En forklaring till det forsamrade resultatet un-
der perioden 2005-2007 ar att det skedde en férstarkning av
personalen, fran fem till 15 anstallda. Under 2008 minskade
daremot personalen till i genomsnitt 12 anstallda vilket med-
forde en sankning av personalkostnaderna med 12 procent
jamfort med 2007. Rorelseresultatet under 2006 uppgick till
KSEK -16.582, en forsamring med KSEK -5.399 jamfort med
2005. Forutom en 6kning av personalkostnaderna skedde
nastan en fordubbling av 6vriga externa kostnader jamfort
med 2005, fran KSEK -7.716 till KSEK -13.651. Under 2008
uppgick rorelseresultatet till KSEK -35.625 jamfort med KSEK
-26.464 for 2007. Anledningen till fdrsamringen var storre
nedskrivningar som beskrivs narmare under rubriken "Ro-
relsens kostnader”. Under perioden januari-september 2009
uppgick rorelseresultatet till KSEK -27.537. Rorelseresultatet
under motsvarande period 2008 var KSEK -5.293. Férsam-
ringen av rorelseresultatet beror framforallt pd minskade in-
takter och nedskrivning av immateriella anlaggningstillgangar,
vilket beskrivs narmare under rubrikerna “Rorelsens intakter”
respektive "Rorelsens kostnader”.

Rénteintédkter och rantekostnader

Bolagets ranteintakter har under perioden legat pa en jamn
niva forutom under 2005 och 2008 da bolaget inte hade
nagra ranteintakter. Rantekostnaderna har varierat i intervallet
KSEK 2.028 — 161 mellan 2005-2008. Under perioden januari-
september 2009 var finansnettot KSEK -730.

Skatt

Bolagets resultat har under perioden 2005 — 2008 ej belas-
tats med skatt. Under de forsta nio manaderna 2009 uppgick
skattekostnaden till KSEK 148.

Arets resultat

Arets resultat har under hela perioden 2005 - 2008 legat i
intervallet KSEK -13.211 till KSEK -35.786. Under 2008 for-
samrades arets resultat med KSEK -9.623 jamfort med 2007,
vilket motsvarade 37 procent. Anledningen till forsamringen
ar densamma som anges under rubriken "Rorelseresultat”.
Periodens resultat for de forsta nio manaderna uppgick till
KSEK -28.415. Anledningen till det forsamrade resultatet be-
skrivs under rubrikerna "Rorelsens intakter” och "Rdrelsens
kostnader”.
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Balansrakningar

(KSEK KONCERN) 30 SEP 2009 30 SEP 2008 31 DEC 2008 31 DEC 2007 31 DEC 2006

TILLGANGAR

Anléaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgéngar 86.558 122.164 113.801 105.589 93.030
Materiella anlaggningstillgéngar 739 939 992 1.092 1.021
Summa anliggningstillgangar 81.297 123.103 114.793 106.681 94.051

Omsattningstillgangar

Kundfordringar och andra fordringar 5.043 8.068 7.834 8.319 9.887
Kassa och bank 4.768 1.185 390 15.470 36.170
Summa omsiittningstillgangar 9.811 9.253 8.224 23.789 46.057
SUMMA TILLGANGAR 97.108 132.356 123.017 130.470 140.108
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 8.972 51.387 51.387 51.387 25.693
Tillskjutet kapital 209.351 209.351 196.696
Balanserad férlust -129.296 -119.949 -91.674
Arets resultat -35.789 -26.163 -18.107
Eget kapital 64.265 63.082
73.237 114.469 95.656 114.626 112.608

Minoritetsintressen
Summa eget kapital 13.237 114.469 95.656 114.626 112.608

Langfristiga skulder

Langfristiga skulder 0 0 14.342 0 0
(Ovriga avsattningar 0 0 0 0 0
Summa langfristiga skulder 0 0 0 0 0
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder och andra skulder 23.871 17.887 13.019 15.844 27.500
Summa kortfristiga skulder 23811 17.887 21.361 15.844 21.500
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 97.108 132.356 123.017 130.470 140.108
Stallda sakerheter 14.716 12.543 14.342 inga inga
Ansvarsforbindelser inga inga inga inga inga
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Kommentarer till balansrakningarna
Anléggningstillgangar

Under perioden 2006-2008 har anlaggningstillgdngarna okat
successivt men under de forsta nio ménaderna 2009 har
det skett en betydande minskning. Den 31 december 2008
uppgick anlaggningstillgdngarna till KSEK 114.793 varav de
immateriella anlaggningstillgdngarna stod for 99 procent.
Storre delen av bolagets immateriella anlaggningstillgéngar
bestar av andelar i borrningsrattigheter, s k working interest.
De stallda sakerheterna per 31 december 2008 uppgick

till MSEK 14,3 och representerar Benchmarks pantsatta
tillgangar i Orange-faltet. Bolaget har med framtagen reserv-
rapport som grund beddmt nedskrivningsbehov av bolagets
immateriella tillgangar. Analysen resulterade i en nedskrivning
av dessa tillgdngar med sammanlagt MSEK 21,2. Nedskriv-
ningen har i sin helhet belastat fjarde kvartalet 2008. De
materiella anlaggningstillgdngarna bestdende av inventarier,
verktyg samt installationer uppgick till KSEK 992, en minsk-
ning med 9 procent jamfort med 2007. Den 30 september
2009 uppgick anlaggningstillgdngarna till KSEK 87.297, varav
86.558 var immateriella anlaggningstillgangar. Anledningen
till att anlaggningstillgdngarna har minskat ar nedskrivningar
som beror pé att Benchmark valt att inte forlanga licensrattig-
heterna i Alaska och att det skett en omvardering avseende
en del av bolagets dvriga reserver. Trots den betydande
minskningen av bolagets anldggningstillgangar uppgar dessa
tillgdngar (fére emissionen som beskrivs i detta prospekt)
fortfarande till cirka SEK 0,97 per aktie, vilket ar nastan fem
génger mer an borskursen vid den tidpunkt da prospektet
l&mnades in till Finansinspektionen.

Omsattningstillgangar

Bolagets omsattningstillgdngar har under perioden

2006 - 2008 utgjorts av kundfordringar, 6vriga fordringar,
forutbetalda kostnader och upplupna intakter samt likvida
medel.

Den 31 december 2007 var de totala omsattningstillgdng-
arna KSEK 23.789. De storsta posterna var kassa och bank
samt kundfordringar som utgjorde 64 procent respektive 23
procent av omsattningstillgdngarna.

Per den sista december 2008 uppgick de totala omsatt-
ningstillgdngarna till KSEK 8.224. De storsta posterna var
kundfordringar och 6vriga fordringar vilka utgjorde 95 procent
av omsattningstillgdngarna. Den 30 september 2009 uppgick

omsattningstillgdngarna till KSEK 9.811, vilket ar en 6kning
jamfort med 31 dec 2008. Av omsattningstillgangarna utgor
KSEK 5.043 kundfordringar och andra fordringar. Resterande
omsattningstillgdngar ar likvida medel (kassa och bank) som
uppgar till KSEK 4.768. Den 31 december 2008 uppgick
posten kassa och bank till KSEK 390.

Eget kapital

Vid utgangen av rakenskapsaret 2007 uppgick det egna
kapitalet till KSEK 114.626 varav KSEK 51.387 utgjordes av
aktiekapital. Periodens resultat uppgick till KSEK -26.163.

Per den sista december 2008 utgjorde det egna kapitalet
KSEK 95.656. Periodens resultat uppgick till KSEK -35.786.
Eget kapital uppgick den 30 september 2009 till KSEK 73.237.

Langfristiga skulder

De langfristiga skulderna per den 31 december 2005 uppgick
till KSEK 21.181 varav KSEK 21.071 var lan frén det narsta-
ende bolaget Profacta AB. Resterande belopp pd KSEK 110
avsag Ovriga avsattningar. Allt ar reglerat under 2006 varefter
bolaget inte har nagra langfristiga skulder resten av perioden.

Kortfristiga skulder

Per sista december 2006 uppgick de kortfristiga skulderna

till KSEK 27.500 varav leverantorsskulderna utgjorde KSEK
23.286 eller 84 procent av de kortfristiga skulderna. Vid

2007 ars utgang uppgick de kortfristiga skulderna till KSEK
15.844 varav 70 procent bestod av leverantérsskulder. Ovriga
skulder utgjordes av 6vriga kortfristiga skulder samt upplupna
kostnader och forutbetalda intékter. Den 31 december 2008
uppgick de kortfristiga skulderna till KSEK 27.361, en 6kning
med 73 procent jamfért med 2007. Under perioden januari-
september 2009 har de kortfristiga skulder minskat till KSEK
23.871.
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Kassaflodesanalyser

Benchmark 0il & Gas Pros

(KSEK KONCERN) 2009 2008 2008 2007 2006
Jan-Sep Jan-Sep
LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -27.537 -35.625 -26.464 -16.582
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 23.095 27.716 4.598 796
-4.442 -7.909 -21.866 -15.786
Erhéllen ranta 0 106 310 352
Erlagd ranta -730 -267 -9 -1.877
Betald inkomstskatt -148 0 0 0
Kassaflode fran den lépande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital -5.320 -1.706 -8.070 -21.565 -17.311
KASSAFLODE FRAN FORANDRINGAR | RORELSEKAPITAL
Minskning (+)/6kning(-) av fordringar 2.703 1.204 1.089 -627
Minskning(-)/6kning(+) av kortfristiga skulder -1.334 -6.453 -14.360 5.994
Summa forandring i rorelsekapitalet 1.369 1.869 -5.249 -13.271 5.367
Kassaflode fran den lopande verksamheten -3.951 163 -13.319 -34.836 -11.944
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv avimmateriella anléggningstillgangar -4.495 -16.532 -23.147 -42.818
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar -123 -83 -445 -948
Forsaljning av materiella anléggningstillgangar 0 0 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4.618 -14.346 -16.615 -23.592 -43.766
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 0 0 38.349 110.862
Upptagna lan inklusive férandring reverslan aktier 13.251 14.432 0 0
Amaortering av skuld 0 0 0 -20.428
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 13.251 0 14.432 38.349 90.434
Periodens kassaflode 4.682 -14.183 -15.502 -20.079 34.724
Likvida medel vid periodens bérjan 390 15.470 15.470 36.170 14719
Kursdifferens i likvida medel -304 -102 423 -621 -33
Likvida medel vid arets slut 4.768 1.185 391 15.470 36.170
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Kommentarer om koncernens kassaflode
Koncernens kassaflode fran den [6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital har varit negativ under hela perio-
den 2005-2008. Bolaget har finansierat verksamheten genom
nyemission av aktier samt lan fran det narstdende bolaget
Profacta AB som amorterades helt och héllet under 2006.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore forand-
ringar av rorelsekapital for 2006 var negativ med KSEK -17.311.
Forandringar av rorelsefordringar och rérelseskulder medforde
dock att kassaflodet fran den lIopande verksamheten inte blev
lika negativt, KSEK -11.944. Kassaflodet fran investeringsverk-
samheten var negativt, KSEK -43.766 varav KSEK -42.818
utgjordes av investeringar i working interest andelar. Kassa-
flodet fran finansieringsverksamheten var positivt med KSEK
90.434 vilket berodde pa en nyemission om KSEK 110.862.
Amortering av lanet fran Profacta AB paverkade negativt med
KSEK -20.428. Sammantaget blev arets kassaflode positivt,
KSEK 34.724.

Under 2007 var kassaflodet fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital negativt med KSEK -21.565.
Forandringarna i rorelsekapitalet pa KSEK -13.271 medférde
ytterligare en forsamring av kassaflodet. Arets investeringar
medforde ett negativt kassaflode medan kassaflodet fran finan-
sieringsverksamheten blev positivt p.g.a nyemission. Periodens
kassaflode 2007 blev totalt sett negativt pa KSEK -20.079.

Periodens kassaflode 2008 uppgick till KSEK -15.504. Detta
berodde pa ett negativt kassaflode fran den I6pande verksam-
heten fore forandringar av rorelsekapital pa KSEK -8.072 samt
forvarv av anlaggningstillgdngar och da framst working interest
andelar pa KSEK -16.615.

For perioden januari-september 2009 var kassaflodet fran
den l6pande verksamhet fore rorelsekapitalforandringar nega-
tivt med KSEK -5.320. Forandringar i rorelsekapitalet medférde
att kassaflodet fran den I6pande verksamheten forbattrades
nagot och blev KSEK -3.951. Kassaflodet fréan investeringsverk-
samheten var negativt med KSEK -4.618. For motsvarande
period 2008 var kassaflodet KSEK -14.346. Genom den kapita-
lanskaffning som skedde 2009 blev kassaflodet fran finansie-
ringsverksamheten positivt med KSEK 13.257. Periodens kas-
saflode (jan-sep 2009) uppgick till KSEK 4.682, vilket innebar
att likvida medel 6kade fran KSEK 390 till KSEK 4.768.

Genomforda, pagaende

och framtida investeringar
Investeringar i anldggningstillgangar har under perioden
januari 2006 — september 2009 skett enligt féljande:

(KSEK KONCERN) JAN-SEP 2008 2007 2006
2009

Immateriella

anldggningstillgéngar 4495 16.632 23.147  42.818

Materiella

anlaggningstillgangar 123 83 445 948

Summa investeringar 4618 16.615 23592 43.766

Investeringarna liksom verksamheten i dvrigt har finansierats
genom eget kapital och banklan. Investeringar i immateriella
anlaggningstillgdngar under perioden januari 2006 — september
2009 har i sin helhet avsett investeringar bolagets oljeverksam-
het i Texas, USA samt Alaska. Investeringar i materiella anlagg-
ningstillgangar under perioden januari 2006 — september 2009
har i sin helhet avsett kontorsinventarier och datorer. Bolaget
stoppade beslutade och pagaende investeringar under en
period fran sommaren 2008 till varen 2009. Benchmarks
finansiella situation har forbattrats avseevart sedan den
lyckade emissionen i maj 2009. Investeringarna kan darfor
aterupptas. | detta lage planeras investeringar avseende
borrning i Orange-faltet. Framtida investeringar framgar av
tabellen “Kapitalanvandning” pa sid 21.

Finansieringsstruktur, finansiella

resurser och lanebehov

Enligt balansrakningen den 30 september 2009 hade koncer-
nen ett eget kapital om KSEK 73.273 samt KSEK 23.871 i to-
tala skulder. Koncernens rorelsekapital per den 30 september
2009 uppgick till KSEK -14.060.

Den befintliga likviditeten ar enligt bolagets bedomning inte
tillracklig for att tacka koncernens l6pande kostnader under
den narmaste tolvmanadersperioden. Det ar bolagets bedom-
ning att kapitalet som tillkommer genom emissionen skall
vara tillrackligt for att ta bolaget till saval ett positivt resultat
som positivt kassaflode. Om emissionen skulle misslyckas,
ar det bolagets avsikt att arrangera framtida finansiering ge-
nom lanefinansiering, emission av aktier eller en kombination
darav. Eftersom emissionen ar garanterad genom tecknings-
forbindelser ar det valdigt osannolikt att den misslyckas.
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Inget bolag i koncernen har genomfort nagra investeringar i
sponsring.

Vad géller de senast viktiga tendenserna avseende produk-
tion, forsaljning och lager, kostnader och forsaljningspriser
under 2009 fram till datumet for detta prospekts inlamnande
till Finansinspektionen (den 4 november 2009), féljer bolagets
verksamhet och forséljning fastlagd budget. Likasa ligger
inkopskostnader pa budgeterade nivaer medan forsaljnings-
priserna visar pa en svagt uppatgaende trend tack vare ett
stigande oljepris. P4 samma satt har bolaget ej kunskap eller
kannedom om nya osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar
eller andra krav, ataganden eller handelser som kan forvantas

ha inverkan péa bolagets affarsutsikter.

Frén och ned den 30 september 2009 till och med tidpunkten
for detta prospekts inlamnande till Finansinspektionen (den 4
november 2009) har bolaget fortsatt att generera ett negativt
resultat vilket paverkat det egna kapitalet negativt.

Under avsnittet “Rattsliga forfaranden och skiljeforfa-
randen” pa sid 57 beskrivs att bolaget har en tvist med
Atervinningsbolaget 2B Forsaljning AB i konkurs. Ett negativt
utfall for Benchmark i denna tvist skulle kunna fa betydande
effekter pa bolagets finansiella stéllning och I6nsamhet. Om
betalningsansvar intrader ar det styrelsens bedéomning att det
inte sker inom en snar framtid.
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Nyckeltal och data per aktie

2009 2008 2008 2007 2006
9 man Jan-Sep 9 man Jan-Sep
LONSAMHET
Omsattningstillvaxt (%) -53 92 53 123 161
Bruttomarginal (%) neg neg neg neg neg
Rorelsemarginal (%) neg neg neg neg neg
Vinstmarginal (%) neg neg neg neg neg
RANTABILITET
Rantabilitet pa sysselsatt kapital (%) neg neg neg neg neg
Réntabilitet pa eget kapital neg neg neg neg neg
KAPITALSTRUKTUR
Eget kapital (KSEK) 73.237 114.469 95.656 114.626 112.608
Operativt kapital (KSEK) 78.005 115.654 96.046 130.096 148.778
Sysselsatt kapital (KSEK) 73.237 114.469 95.656 114.626 112.608
Réntebérande nettoskuld (KSEK) -4.768 -1.185 -390 -15.470 -36.170
Kapitalomséattningshastighet (ggr) 0,10 0,18 0,24 0,15 0,08
Soliditet (%) 75 86 78 88 80
Réntetackningsgrad neg neg neg neg neg
Andel riskbarande kapital (%) 75 86 78 88 80

KASSAFLODE OCH LIKVIDITET

Kassaflode fére investeringar (KSEK) -3.951 2.753 111 -34.836 -11.944
Kassaflode efter investeringar (KSEK) -8.569 -2.995 -15.504 -20.079 34.724
Likvida medel (KSEK) 4768 1.185 390 15.470 36.170
Sjalvfinansieringsgrad (ggr) neg neg neg neg neg
INVESTERINGAR
Immateriella anlaggningstillgangar (KSEK) -4.495 na -16.532 -23.147 -42.818
Materiella anldggningstillgangar (KSEK) -123 na -83 -445 -948
MEDARBETARE
Medelantalet anstéllda (st) 8 10 12 15 6
Omsattning per anstélld (MSEK) 1.43 2.45 2.58 1.35 1.51
Foradlingsvarde per anstalld (KSEK) neg neg neg neg neg
DATA PER AKTIE
Antal aktier (st) 89.718.784 513.867.472 513.867.472 513.867.472 256.933.736
Antal aktier efter utsp. (st) 179.437.568 513.867.472 513.867.472 415.532.676 200.185.991
Resultat per aktier efter utsp. (SEK) neg neg neg neg neg
Utdelning per aktie (SEK) na na na na na
Eget kapital per aktie (EK) 0,82 0,22 0,19 0,22 0,44
P/E-tal neg neg neg neg neg
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Definition av nyckeltal

Omsattningstillvéaxt

Okning av intakterna i procent av foregaende ars intakter

Bruttomarginal

Resultat fore avskrivningar i procent av omsattningen

Tillvaxt i bruttoresultat

Okning/minskning av bruttoresultatet i procent av féregdende ars bruttoresultat

Rérelsemarginal

Rorelseresultat i procent av omséttningen

Vinstmarginal

Periodens resultat i procent av omséattningen

Réntabilitet pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat plus finansiella intakter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital

Rantabilitet pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital

Eget kapital

Eget kapital vid periodens slut

Operativt kapital

Balansomslutning minskad med icke rantebdrande skulder,
inklusive latent skatt, kassa och bank

Sysselsatt kapital

Balansomslutning minskad med icke rantebarande skulder inklusive latent skatt

Réntebarande nettoskuld

Nettot av rdntebdrande avsattningar och skulder minus finansiella tillgangar
inklusive likvida medel

Kapitalomséattningshastighet

Arets fakturering dividerad med genomsnittlig balansomslutning

Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutningen

Réntetdckningsgrad

Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostnader
dividerat med finansiella kostnader

Andel riskbarande kapital

Eget kapital plus minoritetsandelar plus latent skatt i procent av balansomslutningen

Kassaflode fore investeringar

Resultat efter finansiella poster plus poster som inte paverkar kassaflodet
minus férandring av rorelsekapital

Kassaflode efter investeringar

Resultat efter finansiella poster plus poster som inte paverkar kassaflodet
minus férandring av rorelsekapital och investeringar

Likvida medel

Banktillgodohavanden och kassa

Sjélvfinansieringsgrad

Kassaflode fore investeringar dividerat med investeringar

Immateriella anldggningstillgéngar

Investeringar i immateriella anlaggningstillgéngar efter eventuella avyttringar
exklusive omklassificeringar

Materiella anlaggningstillgangar

Investeringar i materiella anlédggningstillgangar efter eventuella avyttringar

Medelantalet anstallda

Medelantalet anstéllda under perioden

Omsdttning per anstalld

Omséttning dividerat med medelantalet anstéllda

Foradlingsvérde per anstalld

Rérelseresultat plus personalkostnader dividerat med medelantalet anstéllda

Antal aktier

Antal utestdende aktier vid periodens slut

Genomsnittligt antal aktier

Genomsnittligt antal aktier efter split, fond- och nyemissioner

Resultat per aktie fore utspadning

Resultat efter skatt i relation till genomsnittligt antal aktier

Resultat per aktie efter utspadning

Resultat efter skatt i relation till genomsnittligt antal aktier efter utspadning. Justering
gors i resultatet for eventuell ranta for konvertibla forlagslan vilken 1aggs tillbaka. Antal
aktier efter utspadning berdknas utifran att samtliga eventuella utestaende konvertibla
férlagslan konverteras till aktier samt att samtliga eventuella optionsratter ldses in. Han-
syn tages endast i de fall d& utspadningseffekt medfor ett forsamrat resultat per aktie.

Utdelning per aktie

Faktisk utdelning dividerat med antal aktier vid arets slut

Eget kapital per aktie

Eget kapital dividerat med antal aktier vid &rets slut

Aktiekurs/Eget kapital per aktie

Beréknat prisintervall dividerat med eget kapital per aktie

P/E-tal

Beréknat prisintervall dividerat med resultat per aktie

Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009




Ovrig finansiell information

Finansiella mal

For nérvarande bedomer styrelsen i bolaget att om alltfor
ldngtgéende och detaljerade finansiella mal offentliggjordes
till allmanheten, kan detta leda till spekulationer om bola-
gets varde som skadar bolaget. Mot bakgrund av detta har
styrelsen i Benchmark reserverat sig fran att till allmanheten
offentliggodra finansiella mal avseende forvantad forsaljnings-
och resultattillvaxt.

Finanspolicy

Benchmark finanspolicy skall sdkerstalla att koncernens finan-
siella verksamhet dverensstdmmer med dess dvergripande
finansiella méal. Den skall vidare reglera vilka finansiella risker
bolaget eventuellt skall ta och hur dessa skall begransas.
Benchmark finanspolicy reglerar aven hur valutaexponering
som koncernen Iopande exponeras for skall hanteras, samt
de interna regler och rutiner enligt vilka ekonomifunktionen
utfor sitt arbete efter. Enligt finanspolicyn skall Benchmark ha
en betryggande likviditetsreserv.

Skattesituation

P& grund av de svérigheter som ar forknippade med att
prognostisera Benchmark resultatutveckling ar det svart att
beddma koncernens eventuella skattebelastning under de
narmaste aren.

Forlustavdrag

Moderbolaget redovisar ingen uppskjuten skattefordran. For
taxeringen 2008 beraknas det skattemassiga underskottet i
moderbolaget uppgé till MSEK 2,7. Det totala skattemassiga
underskottet i de amerikanska dotterbolagen beréknas preli-
minart uppga till MUSD 16 (cirka MSEK 147) och de forfaller
med borjan ar 2021. Om de skattemassiga underskotten kan
utnyttjas gentemot framtida vinster representerar de stora
varden for aktiedgarna.

Valutaexponering

For nérvarande harror sig bolagets intakter endast fran den
amerikanska marknaden vilket innebar att bolaget har en va-
lutaexponering mot den amerikanska dollarn. For narvarande
har Benchmark dessutom tillgangar i utlandsk valuta, framst
USD. Bolaget valutasakrar idag ej dessa valutastrommar. Om
Benchmark i framtiden valutaexponeras for hogre belopp, ar
det bolagets avsikt att valutasakra eventuella valutafléden
och balansexponeringar via de traditionella mojligheter som
den finansiella marknaden erbjuder.

Fastigheter och mark
Benchmark ger sju markomraden i Ostra Harris, Texas USA.
| 6vrigt bedrivs all verksamhet i hyrda lokaler.

Reviderad finansiell information

Bolagets arsredovisningar avseende aren 2006, 2007 och
2008 inforlivas genom hanvisning i detta prospekt. Samtliga
dessa arsredovisningar har reviderats. | arsredovisningarna
for 2006 och 2007 har det ej forekommit nagra avvikande
formuleringar i revisorns uttalanden. | arsredovisningen for
2008 férekommer en sarskild kommentar fran revisorn enligt

foljande:

“Utan att det p8verkar v8rt uttalande vill vi fasta uppmérk-
samhet p8 not 3 punkt 1 d i 8rsredovisningen som anger att
bolaget 6ver tiden har ackumulerat védsentliga underskott
varvid soliditeten och likviditeten per 31 december &r lagre
&n énskvért. Detta férh8llande tyder, tillsammans med andra
omsténdigheter som ndmns i not 3 och i férvaltningsberét-
telsen, p§ att det finns védsentliga osédkerhetsfaktorer som
vécker tvivel om bolagets férm8ga att fortsétta sin verksam-

het, om inte nytt kapital tillférs.”
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

Styrelse

Styrelsen i Benchmark bestéar av féljande personer (for yt-
terligare information om respektive persons nuvarande och
tidigare engagemang, vanligen se "Kompletterande informa-
tion om styrelse och ledning” pa sid 56-57).

Orian Odenbro

Fodd 1947. Styrelseordférande. Jur. kand. Uppsala universi-
tet. Odenbro ar sedan 1999 verksam som deldgare i Advo-
katfirman Delphi. Odenbro har tidigare innehaft befattningar
som VD Europeiska Industriforsékring AB, Trygg Hansa SPP
AB (1992-1995), Chefsjurist Autoliv AB (1986-1992) samt Bo-
lagsjurist och Chefsjurist Boliden AB (1973-1975 respektive
1977-1986). Odenbro &r oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen samt till storre aktieagare. Ledamot sedan
september 2008. Odenbro innehar privat 862.500 aktier i
Benchmark samt via delagt bolag (50 procent) 338.750 aktier.

Niklas Adler

Fodd 1970. Styrelseledamot. Jur.kand. Stockholms univer-
sitet. Verksam som arbetande styrelseordforande i Nordic
Ground Support Equipment AB och Valesco Teknik AB. Dar-
utover har Adler for narvarande styrelseuppdrag i Familjeliv
Media AB och har tidigare innehaft styrelseuppdrag i bland
annat PA Resources AB (publ) (2003-2007). Adler ar obero-
ende i forhallande till bolaget, bolagsledningen samt till storre
aktiedgare. Ledamot sedan juni 2008. Adler innehar 575.000
aktier i Benchmark.

Jan Lundqyist

Fodd 1943. Styrelseledamot och verkstallande direktor. Fil.
kand. vid Lunds universitet och Internationellt chefsutbild-
ningsprogram, IMI, Genéve. Lundqvist har tidigare innehaft
bland annat foljande positioner, Ekonomichef Structo AB
(1997-1999), Marknadschef Santa Catarina (1996-1997)
Ekonomichef Euromin S.A. (1992-1996), VD Attendor Industri
& Handel AB (1991-1992), Ekonomichef Boliden International
AB (1989-1991), Ekonomichef Boliden Ore & Metal AB (1987-
1989), VD Preussag Boliden Blei GmbH 1984-1987 samt
Ekonomidirektor Boliden Kemi AB (1982-1984). For narva-
rande innehar Lundqvist aven styrelseuppdrag ibland annat
Benchmark Qil & Gas Holding Co., Benchmark Oil & Gas

Co., Benchmark Assets Co. samt Benchmark Assets Il Co.
Lundqvist ar beroende i forhallande till bolaget pa grund av
anstallning samt oberoende i forhallande till bolagets storre
aktieagare. Ledamot sedan juni 2007. Lundqvist innehar

799 250 aktier i Benchmark.
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Karen Sund

Fodd 1963. Master international management and petroleum
economics from Norwegian School of Management and
AGSIM/Thunderbird. Partner Sund Energy. Sund &r verksam
och har arbetat som internationell olje- och gaskonsult i dver
20 ar. For narvarande innehar Sund styrelseuppdrag i Con-
cedo ASA, Markedskraft ASA, Miriam AS och Sund Energy
AS (alla i Norge). Sund ar oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen samt till storre aktieagare. Ledamot sedan
september 2008. Sund har 287.500 aktier i Benchmark.

Ronald Steel

Fodd 1945. Styrelseledamot. Ph.D Glasgow Professor i Pet-
roleumsgeologi vid Texas Universitet, Austin (2003-). Steel
har tidigare innehaft positioner som chefsgeolog Norsk Hydro
ASA (1984-1990), chefssedimentolog R&D Center Norsk Hy-
dro ASA (1984-1990), Professor i sedimentologi och geologi
universitet i Bergen (1990-1995), Direktor Institute of Energy
Research (2000-2003)., Professor i geologi och geofysik
universitet i Wyoming (1995-2003). Steel har 140 publika-
tioner i ett antal vetenskapliga tidsskrifter och har fungerat
som konsult for Chevron, Norsk Hydro, Statoil, PDVSA, Saudi
Aramco och YPF. Steel ar oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen samt till storre aktieagare. Ledamot sedan
september 2008. Steel har 482.874 aktier i Benchmark.

Styrelsens ledaméter ar valda for tiden intill arsstamma 2010.
Ingen av styrelsens ledamaoter har ingatt avtal med bolaget
eller dess dotterbolag om formaner efter det att forordnandet
avslutats.

Ledande befattningshavare

De ledande befattningshavarna i Benchmark utgors av
foljande personer (for ytterligare information om respektive
persons nuvarande och tidigare engagemang, vanligen se
"Kompletterande information om styrelse och ledning” pa sid
52-53).

Jan Lundqyist
Verkstallande direktor i Benchmark, vanligen se under " Sty-
relse”.

David R. MacGowan

Fodd 1962. Chief Financial Officer i Benchmark sedan
februari 2009 samt Controller Benchmark Oil & Gas Co.
sedan september 2006. CPA samt Bachelor of Business
Administration-Major in Accounting, Minor in Economics




from Stephen F. Austin State University, Nacogdoches, TX
1984. MacGowan har tidigare innehaft bland annat foljande
positioner; Accounting Manager with Blue Dolphin Energy
Company (2006), Controller and Treasurer with Chroma
Energy, Inc. (2001-2005), Assistant Controller/Manager of
Financial Reporting with Eagle Global Logistics, Inc. (1992-
2000), Sysco Corporation (1987-1989), Granada BioSciences,
Inc. (1989-1992) samt Accountant with American Parts
System, Inc. (1985-1986). MacGowan ar medelm i American
Institute of Certified Public Accountants (AICPA) and Texas
Society of Certified Public Accountants (TSCPA). MacGowan
innehar inga aktier i Benchmark.

Bert Golden

Fodd 1938. Chief Operating Officer | Benchmark sedan
2008. Bachelor of Science in Petroleum Engineering vid
Normans universitet, i Oklahoma. Golden har mer an 40 ars
erfarnehet fran oljeindustrin och har tidigare innehaft bland
annat foljande positioner; Partner pa Golden Engineering,
L.P., Houston Texas (1993-2006), Chief Operating Officer pa
Owl Creek Production Co., Inc., Houston Texas (2000-2004),
VD och ordférande pa Golden Engineering, Inc., Houston
Texas (1973-1993), Co-Founder, Birdwell & Golden, Houston
Texas (1969-1972), Senior Engineer pa Amoco International
Oil Company, Kairo Egypten (1966-1969), Senior Grade
Engineer pd Amoco International Oil Company, New York
(1964-1966) samt oljeingenjor pa Pan American Petrolium
(1963-1964). Golden har 1.242.437 aktier i Benchmark.

Ingen av de ledande befattningshavarna har ingatt avtal med
bolaget eller dess dotterbolag om férmaner efter det att
forordnandet avslutats forutom det som beskrivs i avsnittet
"Ersattningar” pa sid 54-55.

Revisor 2000 - 2009

Mats Palsson

Fodd 1960. Auktoriserad revisor Lindebergs Grant Thornton.
Palsson var revisor i bolaget fran arsstamman 2003 till ars-
stamman 2009. Palsson ar medlem i FAR SRS. Péalsson har
inga aktier i Benchmark.

Ann Theander
Fodd 1959. Auktoriserad revisor Lindebergs Grant Thornton.

Theander var revisor i bolaget fran arsstamman 2000 till ars-
stamman 2009. Theander ar medlem i FAR SRS. Palsson har
inga aktier i Benchmark.

Revisor 2009 -

Peter Burholm

Stamman beslutade att entlediga bolagets tidigare revisorer
samt att istéllet vélja det auktoriserade revisionsbolaget Ohr-
lings PricewaterhouseCoopers till bolagets revisor for tiden
intill slutet av den arsstdamma som skall avhallas 2013. Revi-
sionsbolaget har meddelat att huvudansvarig revisor kommer
att vara Peter Burholm. Anledningen till byte av revisor var att
Benchmark haft Lindebergs Grant Thornton under nio ar och
att revisorns kontor var i Malmao. Peter Burholm ar placerad

i Stockholm. Burholm ar fédd 1968 och medlem i FAR SRS.
Burholm har inga aktier i Benchmark.

Sérskild information om
medlemmarna i bolagets forvaltnings-,

lednings- och kontrollorgan.

Bolagets verkstallande direktor Jan Lundqvist var tidigare
styrelseledamot i bolaget WRI Holding AB som under 2007
forsattes i konkurs. Konkursen gav ej anledning till nagra
atgarder mot styrelseledamaoterna. Férutom detta har ingen
av de personer som namns under rubrikerna Styrelse,
Ledande befattningshavare samt Revisorer pé sid 52-53,
under den senaste femarsperioden deltagit i ndgon konkurs,
domts i bedréagerirelaterade mal, ej heller deltagit i likvidation
eller konkursforvaltning. Under den senaste femarsperioden
har det ej heller funnits eller finns det fran myndigheters
sida nagra anklagelser och/eller sanktioner mot nagon av

de namnda personerna. Ingen av personerna har under den
senaste femarsperioden ej heller forbjudits av domstol att
ingéd som medlem av emittents forvaltnings-, lednings- el-
ler kontrollorgan eller fran att ha ledande eller Gvergripande
funktioner hos en emittent.

Intressekonflikter och

transaktioner med narstaende

Profacta Aktiebolag ar en av Benchmarks storsta dgare med
cirka 1,1 procent av kapitalet och rosterna. Benchmark har tva
transaktioner med Profacta Aktiebolag som finns beskrivna
pa sid 61. Forutom det som namts ovan finns det inte, det har
heller inte forekommit, nagra avtalsférhallanden eller andra
sarskilda overenskommelser mellan bolaget och de personer
som namns under rubrikerna Styrelse, Ledande befattnings-
havare och, Revisorer pa sid 52-53, eller andra personer i
ledande befattningar eller storre aktiedgare, kunder, leveran-
torer eller andra parter, enligt vilka nagon av dessa personer
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valts in i bolagets forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan
eller tillsatts i annan ledande befattning. Likasa forekommer
férutom namnda konsultavtal inga intressekonflikter. Bench-
mark eller dess dotterbolag, har ej lamnat |an, stéllt garantier,
lamnat sakerheter eller ingatt borgensforbindelser till forman
for nagon styrelseledamot, ledande befattningshavare,
revisor eller annan till bolaget narstaende person. Mellan per-
sonerna som omnamns pa sid 52-53 finns inga familjeband.

Styrelsens arbetssitt

Styrelseledaméterna i Benchmark representerar erfarenheter
inom omraden som olja och gas, marknadsforing, affarsled-
ning, och finansmarknaden. Den 17 juni 2008 antog styrel-
sen en ny arbetsordning for styrelsen och instruktioner for
verkstallande direktor. Styrelsens arbetsordning anger bland
annat styrelseledamoternas aligganden, vilka arenden som
skall behandlas och foreskrifter for styrelsemdétenas genom-
forande. Pa bolagets styrelsemoten behandlades bland annat
de fasta punkter som forelag vid respektive styrelsemote.
Exempelvis godkannande av protokoll fran foregdende mate,
genomgang av affarslage och ekonomisk rapportering. Déar-
utover behandlades fragor sésom arsbokslut, delarsrapporter,
budget och likviditet samt évergripande fragor som strategi
och omvarldsanalys.

Styrelsen har under 2008 haft elva ordinarie méten och tva
per capsulam-moten. Fran och med 1 januari 2009 till och
med tidpunkten for detta prospekts inlamnande till Finans-
inspektionen (4 november 2009) har styrelsen haft elva per
capsulam-maéten.

Utover styrelsemoten rapporterar VD manatligen om han-
delseutvecklingen i bolaget. Representant for styrelsen och
bolagsledningen traffar revisorerna for att ga igenom arsredo-
visnig och intern kontroll. Revisorn rapporterar darefter sina
iakttagelser fran granskningen och bedémningen av bolagets
interna kontroll.

Peter Burholm fran Ohrlings PricewaterhouseCoopers, &r
vald revisor och leder revisionsarbetet i Benchmark. De pa
styrelsen ankommande kontrollfrégorna hanteras av styrelsen
i sin helhet. Bolaget tilldmpar Svensk Kod for Bolagsstyrning
sedan den 17 juni 2008.

Valberedning

2009 ars stamma beslutade att tillsvidare, intill dess att
forslag om andring antas av bolagsstamman, faststalla
styrelsens forslag om principer for utseende av valberedning.
Huvudprinciperna i de antagna riktlinjerna ar foljande. Valbe-
redningen skall besta av fem ledamoter, vilka ska utgéras av
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styrelsens ordférande och representanter for de fyra storsta
aktiedgarna i Bolaget vid tredje kvartalets utgang forutsatt att
dessa haft ett vasentligt agande i Bolaget sedan minst ett ar
tillbaka. Representanten for den storsta aktiedgaren ska vara
valberedningens ordférande. Styrelsens ordférande skall inte
vara valberedningens ordférande.

Kod for bolagsstyrning
Bolaget tillampar Svensk Kod for Bolagsstyrning sedan den
17 juni 2008.

Interna policies

Benchmarks aktie ar noterad vid NGM Equity. Att ha aktien
noterad innebar att ett stort antal regler och forhéallningssatt
maste foljas. Vissa av dessa ar reglerade enligt lag eller i
noteringsavtalet med NGM, andra ar endast rekommen-
dationer. Benchmarks styrelse har antagit foljande interna
policies och regelverk; Finanspolicy, Kommunikationspolicy,
IT- och sékerhetspolicy, Jamstalldhetspolicy, Miljopolicy samt
Arbetsmiljopolicy. Samtliga policies och interna regelverk
uppdateras vid behov.

Erséttningar

Arsstamman den 17 juni 2009 beslutade faststalla styrelsens
forslag om riktlinjer for ersattning till ledande befattningsha-
vare i Benchmark-koncernen (“Koncernen”), med i huvudsak
foljande innehall: Riktlinjerna skall gélla for ersattningar for
anstallda i Koncernen i syfte att bibehalla nyckelpersonal och
underlatta nyrekryteringar. Riktlinjerna skall galla for anstall-
ningsavtal som ingas efter stammans beslut samt for det fall
att andringar gors i existerande villkor efter denna tidpunkt.
Bolaget skall strava efter att erbjuda en total ersattning som
ar rimlig och konkurrenskraftig. Bolaget skall tillampa en
|[onesattning som ger mojlighet till ytterligare rorlig ersatt-
ning (bonus) forutom den grundlén som respektive anstalld
har. Den rorliga ersattningen utbetalas under forutsattning
att faststallda kvantitativa mal for den anstallde har uppnatts
och kan maximalt uppga till 50 procent av den fasta ersatt-
ningen. | Sverige bosatta ledande befattningshavare erbjuds
premiebaserade pensionsavtal. Vid uppsagning kan upp till 12
manadsloner utga som avgangsvederlag. Sarskilda avgangs-
vederlag far gélla vid kontrollagarskiften. Arsstamman den
17 juni 2009 antog, i enlighet med styrelsen forslag, riktlinjer
overensstammande med de ovan beskrivna att galla fram

till nasta arsstamma. Under 2008 har foljande ersattningar
utbetalats till davarande styrelse, ledande befattningshavare
och revisor i Benchmark Oil & Gas AB (publ).



Erséttningar 2008

VILLKORADE .
UTBETALDA UPPSKJUTNA _NATURA  AVSATTNINGAR _ SUMMA
(KSEK) ERSATTNINGAR ERSATTNINGAR FORMANER PENSIONER ERSATTNINGAR
STYRELSE
(Orian Odenbro (Ordférande) 150.000 - - -
Niklas Adler 100.000 - - -
Jan Lundqvist 0 - - -
Karen Sund 100.000 - - -
Ronald Steel 100.000 - - -
Summa styrelse - 450.000 - - -
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Jan Lundqvist (Verstéllande direktor) 1.211.800 110.292 144.000 -
David R. MacGowan (Chief Financial Officer) 803.422 -
Bert Golden (Chief Operating Officer) 1.916.607 -
Summa Ledande befattningshavare 3.931.829 110.292 144.000 -
REVISOR
Summa revisor 447.105 -
varav revision 420.653 -
varav 6vrig uppdrag 26.452 -
Totala ersattningar 2008 4.378.934 450.000 110.292 144.000 -

Incitaments- och bonusprogram

| syfte att bibehalla nyckelpersonal och underlatta nyrekryte-
ringar tillampar Benchmark en I6neséattning som ger mojlighet
till ytterligare rorlig ersattning (bonus) forutom den grundlion
som respektive anstalld har. Den rorliga ersattningen utbeta-
las under forutsattning att faststallda kvantitativa mal for den
anstallde har uppnatts och kan maximalt uppga till 50 procent
av den fasta ersattningen. Bolaget har ej nagot utestaende
program for teckningsoptioner till forméan for styrelse, le-
dande befattningshavare eller évrig allméanhet.

Pensionsavtal och sjukforsakring

bolagets verkstallande direktdr har ratt till pensionsavsattning
motsvarande tolv procent pa bruttoldnesumman. Forutom
denna avsattning erlagger bolaget for sina anstallda inga
pensionspremier och/eller sjukforsakringspremier utdver vad
som inom ramen for de sociala kostnaderna kan betraktas
som sedvanliga villkor.

Uppségningstider och avgangsvederlag
Benchmark tillampar sedvanliga anstallningsavtal. Med den
verkstallande direktoren i det svenska moderbolaget finns en
omsesidig uppsagningstid om tre ménader. Vid uppsagning
fréan bolagets sida skall ett avgangsvederlag motsvarande
tolv mé&nadsloner utga till Lundqvist och vid uppsagning fran
Lundqvists sida skall ett avgangsvederlag motsvarande sex
maéanader utgé. For det fall ett kontrollagarskifte sker i bolaget
ager Lundgvist saga upp anstallningen med en uppsagnings-
tid om tva manader varvid avgangsvederlaget skall uppga till
30 ménadsloner. Med bolagets ovriga ledande befattningsha-
vare finns en émsesidig uppsagningstid om tre manader.
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Kompletterande information om styrelse och ledning

Utover nuvarande position i Benchmark och dess dotterbolag har personerna i bolagets styrelse och ledande befattningsha-
vare antingen varit medlem av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller varit delagare i nedanstaende bolag under de

senaste fem aren.

NAMN
STYRELSE
Orian Odenbro (Ordférande)

NUVARANDE ENGAGEMANG

Pinastri Handelsbolag (inaktivt)

TIDIGARE ENGAGEMANG

Orient Culture AB

Svérdvagen 21

SE-182 33 Danderyd

Dap International Sweden AB (inaktivt)

Rich Way Business & Trading AB

Logitall Holding AB

Advokatfirman Delphi i Stockholm AB

Hua Rui International Trade AB (inaktivt)

Meo International Holding AB

Tl Detect AB

Bwt Contracting AB

D&H Nordic Investment AB (Publ)

Chiikeana Furniture AB

Engvall & Odenbro Invest AB

New Domicile AB

Logitall AB

Proimpex (Sweden) AB

Swal Marketing & Trading AB (inaktivt)

Fordonssakerhetspatent Fsp AB

Bird Of Paradise Sweden AB

Klippan Holding AB

Odenbro Advokat AB

Hui Hai Ping Shan Energy AB

European Centre For Islamic Finance AB

Kimhom Import & Export AB

Ru Yi Fang International AB (inaktivt)

Chinabiz AB

Encefalon AB

Nordic Economic Development AB

Gorphan Trading AB (inaktivt)

Tp-Link (Nordic) AB

Long Dingyuan International AB

B2b (Sweden) AB

Enliven International AB (inaktivt)

Sun River Sweden AB

Advokatfirman Delphi & Co i Sverige AB

Zhz Ebusiness (Sweden) AB

Nordic Science Association AB

Klippan Saftey AB

Bjurgert & Erlandsson Corporate Advisors AB

Steve Art Gallery AB

Pinastri AB

Visviva (Sweden) AB

J&Y Cooperation AB

Rising Tooling Nordic AB

Kekexili Sweden AB

Haicheng International Education Center AB.

Pellas & Fahle Data AB (inaktivt)

Haicheng International AB

Engvall & Odenbro Invest Holding AB (inaktivt)

Xinyi International AB

China City Management AB

Corporate Law John Nordlund Advokat AB

Coolsoft (Sweden) AB

R & W International Trade AB

Pinastri Holding AB

Cellmax Technologies AB

0 & T Comprehensive Trading AB

Fugue AB

China Culture Travel AB

Muyi Wood AB

Ree-Well AB

Magical Star Business & Trading AB

Huajie AB

Laurelway AB

Chinaeuro International AB

Dong Fang Kun Tai Trading AB
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NAMN

NUVARANDE ENGAGEMANG

TIDIGARE ENGAGEMANG

Niklas Adler Konsultfirman Niklas Adler AB Pa Resources AB
Svérdvagen 21 Familjeliv Media FI AB On Worldguides AB
SE-182 33 Danderyd Nordic Ground Support Equipment Ip AB David Zaudy Kapital AB

Nordic Ground Support Holding AB Imeon AB
Nordic Ground Support Equipment AB

Valesco Teknik AB

Zahav Investments AB

MT Hus i Ljungbyholm AB

Dolprop Industries AB

Jan Lundgqvist (VD) - -
(vanligen se nedan)

Karen Sund Miriam AS Tiway Oil
Svardvagen 21 Markedskraft ASA
SE-182 33 Danderyd Concedo ASA

Sund Energy AS

Ronald Steel - -
Svérdvagen 21
SE-182 33 Danderyd

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Jan Lundgqvist (VD) - -
Svérdvagen 21
SE-182 33 Danderyd

David R. MacGowan (CFO) - -
Svérdvagen 21
SE-182 33 Danderyd

Bert Golden (C0O0) - -
Svérdvagen 21
SE-182 33 Danderyd

REVISOR

Peter Burholm Ranby Bjorklund Sverige AB

Ohrlings Pricewaterhouse Coopers AB

SE-113 97 Stockholm

Matteus Revisionsbyra AB (Inaktivt)

P. Burholm Revisionsbyrd AB

Ranby Bjorklund AB

Bogstrand & Co Revisorer AB
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Aktiekapital- och dgarforhallanden

Aktiekapital

Antalet aktier i Benchmark uppgar fore den i detta prospekt
presenterade emissionen till 89.718.784. Aktierna har ett
kvotvarde pa SEK 0,10 och aktiekapitalet uppgar till SEK
8.971.878,40. Samtliga aktier ar emitterade och fullt inbe-
talda. Samtliga aktier ar av ett och samma slag.

Aktiekapitalets utveckling

Tabellen langst ned pa sidan visar aktiekapitalets utveckling
under de senaste fem aren (Samtliga belopp i SEK). Nyemis-
sionen i juni 2006 och foretradesemissionenerna 2007 och
2009 avser emissioner dar kontant teckning av aktier skett.
Samtliga kvittningsemissioner (april 2004 — juni 2006) har
tecknats genom fordringskvittning varvid nyemitterade aktier
tecknades i utbyte mot aterbetalning av inlanade medel.

Aktiedgaravtal
Savitt styrelsen, ledningen eller bolagets huvudaktieagare
kanner till finns inga former av aktieagaravtal i Benchmark.

Teckningsoptioner 2010/2011

Aktiedgare som tecknar units i emissionen som beskrivs i
detta prospekt ar berattigade till tva aktier och en tecknings-
option av serie 2010/2011 for varje tecknad unit. Innehavare
av teckningsoptioner kan teckna aktier i Benchmark t.o.m. 30
juni 2011 till en teckningskurs om 0,12 kronor per aktie. Fore
emissionen finns inga utestaende teckningsoptioner. Vid full-
teckning av units i emissionen Okar antalet teckningsoptioner
frén 0 till 89.718.784.

Aktiekapitalets utveckling

Utspadningseffekter

Under forutsattning att emissionen som beskrivs i detta
prospekt fulltecknas medfor detta en upspadningseffeket i
bolaget pa 66,7 procent under forutsattning att nuvarande ak-
tiedgare ej deltar i emisionen. Om samtliga teckningsoptioner
utnyttjas okar antalet aktier med 89.718.784 till 358.875.136,
vilket medfor att utspadningseffekten okar fran 66,7 procent
till 75%. Om de investerare, som i fortid lamnat in teck-
ningsforbindelser for sakerstallande av emissionen, utnyttjar
erhallna teckningsoptioner till att teckna aktier tillkommer
ytterligare 89.718.784 aktier, vilket skulle medfora att antalet
aktier Okar till hogst 448.593.920. Utspadningseffekten okar
da maximalt till 80%. Forutom teckningsoption 2010/2011,
som ingar i erbjudandet som presenteras i detta prospekt,
har Benchmark inga andra utestadende teckningsoptioner,
konvertibla skuldebrev eller andra finansiella instrument som
om de utnyttjades, skulle innebéara en utspadningseffekt for
aktiedgarna i bolaget.

Beslut pa extra bolagsstamma

Pa extra bolagsstdmma den 11 november 2009 beslutades
om nyemission den foretradesemission av units (besta-
ende av aktier och teckningsoptioner) som beskrivs i detta
prospekt. Om foretradesemissionen fulltecknas innebar det
att antalet aktier okar till 269.156.352. Om samtliga teck-
ningsoptioner utnyttjas okar antalet aktier med ytterligare
89.718.784 till hogst 358.875.136. Vidare beslutade bolags-
stamman med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt om
emission av ytterligare hogst 89.718.784 teckningsoptioner

(SEK)
OKNING/ OKNING/
MINSKNING MINSKNING
. AV ANTAL AV AKTIE- TECKNINGS- K"VUT-
AR TRANSAKTION AKTIER KAPITAL AKTIEKAPITAL ~ ANTAL AKTIER KURS  TECKNAT BELOPP VARDE
April 2004 Kvittningsemission 4.140.798 414.079.8 10.677.679.9 106.776.799 0,75 3.105.600 0,10
Juli 2004 Kvittningsemission 4.826.851 482.685,1 11.160.365,0 111.603.650 1,00 4.826.851 0,10
Januari 2005 Kvittningsemission 8.614.086 861.408,6 12.021.773,6 120.217.736 1,00 8.614.086 0,10
Mars 2005 Kvittningsemission 2.137.500 213.750,0 12.235.523,6 122.355.236 2,00 4.275.000 0,10
Januari 2006 Kvittningsemission 3.778.500 377.850,0 12.613.373,6 126.133.736 2,00 7.557.000 0,10
Juni 2006 Kvittningsemission 30.800.000 3.080.000,0 15.693.373,6 156.933.736 1,00 30.800.000 0,10
Juni 2006 Nyemission 100.000.000 10.000.000,0 25.693.373,6 256.933.736 1,00 100.000.000 0,10
Maj 2007 Foretradesemission 256.933.763 25.693.373,6 51.386.747,2 513.867.474 0,20 51.386.752,6 0,10
April 2009 Nedsattning av aktiekapital -50.872.879,8 513.867.4 513.867.474 - - 0,001
April 2009 Sammanlaggning (100:1) -508.728.798 513.867,4 5.138.674 - - 0,10
Maj 2009 Foretradesemission 77.080.110 7.708.011 8.221.878,4 82.218.784 0,20 15.416.022 0,10
Aug 2009 Riktad emission 7.500.000 750.000 8.971.878,4 89.718.784 0,25 1.875.000 0,10
Dec 2009 Foretradesemission * 179.437.568 17.943.756,8 26.915.635,2 269.156.352 0,10 17.943.756,8 0,10

*Den emission med foretradesratt som presenteras i detta prospekt.
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av serie 2010/2011. Teckningsoptionerna utges vederlagsfritt
till garanter av emissionen varvid garanterna erhaller en (1)
teckningsoption fér en (1) garanterad unit. Villkoren for teck-
ningsoptionerna skall motsvara villkoren i nyemissionen enligt
punkt 8). Bolagets aktiekapital kan komma att okas med
hogst SEK 8.971.878,40 genom utnyttjande av tecknings-
optioner av serie 2010/2011 enligt denna punkt. Skalet till
avvikelsen i aktieagarnas foretradesratt ar att styrelsen anser
det av betydande varde for bolaget och aktiedgarna att bola-

Agarstruktur

get kan erhalla hela eller delar av emissionen garanterad samt
att garantiersattning kan utgoras av teckningsoptioner och
inte kontanta medel. Benchmarks extra bolagsstamman be-
slutade darfor om en andring i bolagsordningen innebarande
att innebarande att aktiekapitalets granser i bolagsordningen
andras till lagst SEK 11.250.000 och hogst SEK 45.000.000
samt att granserna for antalet aktier i bolagsordningen andras
till lagst 112.500.000 och hogst 450.000.000.

| tabellen nedan presenteras de tio storsta aktieagare i Benchmark fére den i detta prospekt presenterade emissionen.

Det finns inga storre aktieagare med anmalningsplikt.

. ROST- OCH
AKTIEAGARE ANTAL AKTIER KAPITALANDEL (%)
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 5417 257 6,04 %
JOHANSSON ENGSTROM, CHRISTOPHER 1550 000 1,73%
HUOVINEN, PENTTI 1430000 1,59 %
GOLDEN, ALBERT C 1242 437 1,38 %
SZILAGYI, LASZLO 1240 000 1,38 %
NILSSONS | OFFERDAL FORVALTNINGS AB 1120000 1,25%
JORNAKER, CURT 1000 000 1,11 %
PROFACTA AKTIEBOLAG 1000 000 111 %
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 982 110 1,09 %
ESAC DATA AB 915 000 1,02 %
OVRIGA 73821980 82,28 %
TOTALT 89718 784 100,00 %

Aktiekursutveckling
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Legala fragor och ovrig information

Forsakringssituation

Benchmark innehar ett forsakringsskydd hos If Skadeforsak-
ring AB (publ) avseende egendomsforsakring, avbrottsfor-
sakring, ansvarsforsakring, krisforsakring samt rattsskydds-
forsakring. Dotterbolaget Benchmark Oil & Gas Co. innehar
kombinerad foretagsforsakring och arbetsskadeforsakring
hos St Paul Travelers Insurance Co., allman ansvarsforsakring
och paraplyforsakring hos Steadfast Insurance Co., "blow
out"—forsakring (tacker kostnaden for ett okontrollerat utslapp
av olja, gas eller vatten fran en oljebrun) hos Lloyds of London
samt sjukforsakring for de anstallda hos Humana Corporation.
Benchmark och dotterbolagen har dessutom en styrelse- och
ledningsansvarsforsakring hos AlG Europe om MSEK 50.
bolagets styrelse anser att koncernens férsakringsskydd ar
tillfredsstallande.

Immateriella tillgangar

De immateriella tillgangarna i bolagets balansrakning utgors
av Working Interest, det vill saga bolagets andel av kostna-
der och intakter hanférliga till prospektering, utbyggnad och
produktion av olja. Bolaget tilldmpar IFRS-standarden i sin re-
dovisning vilket innebér att avskrivning inte sker pé tillgangar
och skulder, dessa skall istallet marknadsvarderas vid varje
rapporttillfalle samtidigt som ett arligt sa kallat nedskrivnings-
test skall genomforas.

Benchmark innehar inga patent eller varumarken och har ej
heller ingivit ndgra ansékningar om patent och varumarken.
bolaget innehar doménadresserna www.benchmarkoil.se,
www.bmog.com samt www.benchmarkoilandgas.com.

Avtal relaterade till olje- och naturgasfaltsrattigheter

Viktiga avtal

Benchmark har ingatt ett flertal avtal som har stor betydelse
for bolagets forsaljning, Ionsamhet och finansiella stallning.
bolagets viktigaste tillgangar ar olje- och naturgasfaltsrattig-
heter och 3D-seismiska licenser vilka anvands for att berakna
var det kan finnas oexploaterade olje- och naturgasrattigheter.

HBP (Held by production) licenser

Detta ar licenser som inte I0per ut eftersom produktion ge-
nereras fran dem. Licensen |6per ut ifall produktionen upphor
och bolaget inte aterupptar produktionen. Tidsperioden for
nar bolaget maste ha &terupptagit produktionen varierar.

Licenser fran privatpersoner

Licenser som bolaget forvarvar i syfte att borra nya kallor
anskaffas normalt for en tidsperiod om tva till tre &r. Under
denna period méaste bolaget borra en kalla, eller placera licen-
sen i en enhet for att kunna behélla licensen langre an denna
period utan att behova betala for att fornya licensen. Déa pro-
duktion har blivit etablerad, placeras licensen i HBP-kategorin
och stannar dar sa lange produktionen fortgar.

Alaska

Benchmark beslutade under hosten 2009 att inte forlanga
licenserna avseende Alaska. En forlangning av licenserna
skulle ha inneburit en utgift uppgaende till cirka MUSD 0,2
(d.v.s. ungefar KSEK 1.240). Benchmark har dock ingatt en

Tabellen nedan visar Benchmarks samtliga avtal relaterade till olje- och naturgasfaltsrattigheter:

OMRADE/KALLA OPERATOR WORKING INTEREST BERAKNAD BEARBETNINGSTID
Orangefaltet pa kupolen Benchmark 40,0% 20
Orangefaltet utanfor kupolen Benchmark 56,5% 20
Lavaca- Yegua Benchmark 58,5% 15
Lavaca — Wilcox Benchmark 58,5% 15
Liberty Magnum Producing 12,5% 3
MINDRE ANDELSPROJEKT
Hanson Prospect Magnum Producing 3,75% 2
Chicolete Creek Deep Magnum Producing 3,75% 2
Teal Prospect Magnum Producing 3,75% 2
Alaska Renaicansse Alaska 1% NA
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overenskommelse med det amerikanska olje- och gasbolaget
Renaissance Alaska, tar over licenser motsvarande 26.000
acres fran Benchmark av de totalt ca 100 000 acres som
Benchmark har licens for i Alaska. | ersattning for detta far
Benchmark en intressedel av en procent av framtida intakter.
For ovriga licenser har Benchmark beslutat att ej forlanga rat-
tigheterna avseende prospektering av gas i Alaska.

Avtal relaterade till 3D seismiska licenser
Bolaget innehar foljande avtal relaterade till 3D seismiska

licenser
PROJEKT BELAGENHET AREA
Orange County 3-D Survey ~ Orange County, Texas, ~ 35.840 acres
USA
Sabine Lake Orange och Jeffersson  9.600 acres
County, Texas, USA
Lavaca County 3-D Lavaca County, Texas, 17.280 acres

USA

Bolagets geofysiska licenser I6per inte ut och ar inte
exklusiva mellan Benchmark och det bolag som tillhandahal-
ler materialet. Benchmark kan inte sélja sadan data vidare
och licenserna kan inte heller 6verlatas till annat bolag.

Om Bennchmark skulle forvarvas av annat bolag och det
forvarvande bolaget skulle vilja ta dver de geofysiska licen-
serna skulle det forvarvande bolaget vara tvunget att kopa
Benchmarks 3-D databas fran det/de bolag som frén borjan
tillhandaholl materialet till Benchmark.

Profacta AB (forvérv av leasingavtal)

Benchmark har ingatt ett avtal med Profacta AB innebarande
att Profacta AB har delfinansierat forvarv av leasingavtal for
att mojliggora borrningar i faltet North West Vienna i Lavaca
County. Benchmark har aterbetalat dessa lan om cirka USD
450.000 till Profacta AB. Lanen lopte utan ranta. Som ersatt-
ning till Profacta AB har Benchmark betalat 50 procent av
den vinst som uppkom vid forséaljningen av 58,5 procent av
borrningsprojekten i North West Vienna i Lavaca County.
Darutover skall borrningskonsortiet betala 0,5 procent royalty
till Profacta AB péa eventuell framtida avkastning. Denna éver-
latelse har redan blivit forberedd och dokumenterad. Borr-
konsortiet ar for tillféllet vilande men bestar av Benchmark
och 6vriga foretag som ar andelsagare i borrningsprojekten i
North West Vienna i Lavaca County.

Profacta AB (finansiering av handpenning)

Benchmark har ingatt ett avtal med Profacta AB innebarande
att Profacta AB har delfinansierat handpenningen for forvarv
av licenser for att mojliggora borrningar i faltet Cook Inlet i

Alaska. Benchmark har aterbetalat dessa l&dn om cirka USD

250.000 till Profacta AB. Lanen lépte utan ranta. Som ersatt-
ning till Profacta AB skall borrningskonsortiet betala 0,5 pro-
cent royalty till Profacta AB pa eventuell framtida avkastning.

Bolaget ar i ovrigt inte beroende av industriella, kommersiella,
eller finansiella avtal, patent, nya tillverkningsprocesser och
det finns inte andra forhallanden av vasentlig betydelse for
bolagets verksamhet eller [onsamhet, utéver vad som kan
forvantas av ett bolag som arbetar inom den amerikanska
olje- och naturgasindustrin.

Principer for internprisséattning

Benchmark erhaller ranta pa utlanat kapital till dotterbolaget
Benchmark Oil & Gas Co. Rantan ar marknadsmaéssig. | 6vrigt
forekommer ingen internfakturering inom koncernen. | de

fall nagon form av ytterligare internfakturering kommer att
forekomma i framtiden, kommer denna uteslutande att ske
pa marknadsmassiga villkor.

Garantiutfastelser

Benchmarks forsaljning ar ej férknippad med négon form av
garantidtagande fran i koncernen ingdende bolag utom vad
som ar normalt forekommande.

Rittsliga forfaranden och skiljeforfaranden
Benchmark har for narvarande foljande tva pagaende tvister:

If\tervinningslvist 2B Forsaéljning AB i konkurs

Under 2006 vackte konkursboet for 2B Forsaljning AB i
likvidation (“2B") en &tervinningstalan mot Benchmark med
yrkande att Benchmark skall utge dels cirka MUSD 2 jamte
ranta, dels cirka MSEK 6 jamte ranta. 2B var tidigare moder-
bolag till Benchmark.

Tvisten har sin bakgrund i att Benchmark under 1999 salde
respektive kopte aktier i vissa narstdende bolag i samband
med en omstrukturering av koncernen. 2B var motpart i tran-
saktionerna. Konkursboet har i huvudsak gjort géllande att 2B
i samband med transaktionerna gynnat Benchmark till nack-
del for 2Bs borgenarer och att 2B vid tiden var p& obestand.

Benchmark har bestritt boets talan i dess helhet. Bench-
marks bedémning ar att boets talan inte kommer att leda till
ett betalningsansvar for Benchmark gentemot konkursboet.
Om betalningsansvar intrader ar det styrelsens bedémning
att det inte sker inom en snar framtid. Ett negativt utfall for
Benchmark i denna tvist skulle kunna fa betydande effekter
pa bolagets finansiella stallning och Ibnsamhet.
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Skattefragor i Sverige

Inledning

Foéljande sammanfattning av skattekonsekvenser for inves-
terare, som ar eller blir aktiedgare i Benchmark Qil & Gas AB
(publ), ("Benchmark”), genom emission presenterad i detta
prospekt, ar baserad pa aktuell lagstiftning och ar endast
avsedd som allman information. Den skattemassiga behand-
lingen av varje enskild aktiedgare beror delvis pa dennes
egna situation. Sarskilda skattekonsekvenser, som ej finns
beskrivna i det foljande, kan bli aktuella for vissa kategorier av
skattskyldiga, inklusive personer som ej ar bosatta i Sverige.
Framstallningen omfattar inte de fall dar aktie innehas som
omsattningstillgédng eller innehas av handelsbolag. Varje
aktiedgare bor konsultera skatteradgivare for information om
de speciella skattekonsekvenser som forvarv kan medfora, till
exempel tillampligheten och effekten av utlandska inkomst-
skatteregler, bestammelser i dubbelbeskattningsavtal och
eventuella regler i ovrigt.

Forsaljning av aktier

Genomsnittsmetoden

Vid avyttring av aktier i Benchmark skall genomsnittsmeto-
den anvandas oavsett om saljaren ar en fysisk eller juridisk
person. Enligt denna metod skall omkostnadsbeloppet for en
aktie utgoras av det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for
samtliga aktier av samma slag och sort som den avyttrade,
beréknat pa grundval av faktiska anskaffningskostnader

och med hansyn tagen till intraffade forandringar avseende
innehavet. Forandringar som avses kan exempelvis vara
fondemission eller split (forandring av antalet aktier utan
forandring av aktiekapitalet). Vid en omvand split fordelas
befintligt eget kapital pa ett mindre antal aktier. Detta har i
sig inga omedelbara skattekonsekvenser for aktieagaren men
det genomsnittliga omkostnadsbeloppet per aktie blir hogre.
En sadan forandring avseende innehavet skall darfor beaktas
vid framtida avyttring av aktien. For marknadsnoterade aktier
far omkostnadsbeloppet alternativt berdknas till 20 procent
av forsaljningspriset efter avdrag for forsaljningskostnader -
schablonmetoden.

Privatpersoner

Vid forsaljning av aktier beskattas fysiska personer och
dodsbon for hela kapitalvinsten i inkomstslaget kapital. Skat-
tesatsen ar 30 procent. Kapitalforluster pa marknadsnoterad
egendom som beskattas som deldgarréatter far dras av fullt ut
mot kapitalvinster p& annan sadan egendom. Som delagar-
ratter beskattas aktier, unitratter, delbevis, andelar i varde-
pappersfonder och ekonomiska foreningar, vinstandelsbevis
och konvertibla skuldebrev i svenska kronor samt terminer
och optioner avseende aktier eller aktieindex samt liknande
finansiella instrument.
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Overskjutande forlust ar avdragsgill till 70 procent i inkomst-
slaget kapital.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverk-
samhet samt fastighetsskatt. Skattereduktion medges med
30 procent av underskott som inte dverstiger 100.000 kronor
och med 21 procent av underskott som overstiger 100.000
kronor. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

Juridiska personer

Juridiska personer utom dédsbon beskattas for kapitalvinster
i inkomstslaget naringsverksamhet med en skattesats om
26,3 procent. Vinsten berdknas dock enligt kapitalvinstregler-
na. Kapitalforlust pa aktier far endast kvittas mot kapitalvinst
pa andra delagarratter. En inte utnyttjad forlust far utnyttjas
mot kapitalvinst pa delagarratter utan begransning framéat

i tiden.

Kapitalvinst pa naringsbetingad aktie ar fran och med den 1
juli 2003 skattefri i det fall aktien innehafts under en samman-
hangande tid fore avyttringen. En marknadsnoterad andel/
aktie ar en naringsbetingad andel om den juridiska personen
som ager andelen innehar andelar med minst tio procent av
rosterna i det agda foretaget, eller om innehavet av andelen
betingas av rérelse som bedrivs av den juridiska personen
som dger andelen eller ett till denne narstadende foretag.

Utnyttjande av unitratter

For aktiedgare i Benchmark som utnyttjar erhallna unitratter
for forvarv av nya aktier utloses ingen beskattning. Anskaff-
ningsutgiften for aktierna utgors av emissionskursen.

Forsaljning av erhallna unitratter

Aktiedgare som inte onskar utnyttja sin foretradesratt att
delta i nyemissionen kan avyttra sina unitratter. Skattepliktig
kapitalvinst skall da beraknas. Varje unitratt anses da vara an-
skaffad for noll (0) kronor. Schablonregeln far inte anvandas i
detta fall. Hela forsaljningsersattningen minskad med utgifter
for avyttring skall séledes tas upp till beskattning. Omkost-
nadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas inte.

Behandling av inkdpta unitratter
For den som koper eller pa liknande satt forvarvar unitratter i
Benchmark utgor vederlaget omkostnadsbeloppet (anskaff-
ningsutgift inklusive forbattringsutgifter) for dessa. Utnytt-
jande av inkopta unitratter for teckning av aktier utloser inte
beskattning. Unitratternas omkostnadsbelopp skall medrak-
nas vid beréakning av aktiernas omkostnadsbelopp.

Sé&som framgér ovan galler att for den som koper eller pa
liknande séatt forvarvar unitratter i Benchmark utgor veder-
laget omkostnadsbeloppet for dessa. Avyttras unitratterna




utloses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet for
unitratterna beraknas enligt genomsnittsmetoden. Schablon-
regeln far anvandas pa marknadsnoterade unitratter som
forvarvats pa ovan angivet satt.

Avyttring av erhallna unitratter

Unitratterna kommer att upptas till handel pd NGM Equity.
Aktieagare som inte vill utnyttja sin foretradesratt att delta i
nyemissionen kan sélja sina unitratter. Skattepliktig kapital-
vinst skall da beraknas. Om de avyttrade unitratterna erhallits
utan vederlag anses varje unitratt vara anskaffad for noll SEK.
Schablonregeln far inte anvandas i detta fall. Hela forsélj-
ningsintakten efter avdrag for omkostnader for avyttring skall
séledes tas upp till beskattning. Omkostnadsbeloppet for
den ursprungliga aktien paverkas inte. Om erhallna unitratter
utgér naringsbetingade andelar géller sarskilda regler.

Avyttring av erhallna teckningsoptioner

Aven teckningsoptionerna kommer att marknadsnoteras.

Vad som sags ovan avseende avyttring av erhéallna unitratter
géller aven vid avyttring av teckningsoptioner som erhallits pa
grund av teckning av aktier. Om erhéllna unitratter utgor na-
ringsbetingande aktiebaserade delagarratter galler sarskilda
regler.

Utdelning

Mottagen utdelning ar i sin helhet skattepliktig for fysiska per-
soner och dodsbon. Beskattning sker i inkomstslaget kapital.
Skattesatsen ar 30 procent. For juridiska personers innehav
av sa kallade kapitalplaceringsaktier galler att hela utdelning-
en utgor skattepliktig inkomst av naringsverksamhet. Skat-
tesatsen ar 26,3 procent. For svenska aktiebolag och svenska
ekonomiska foreningar foreligger skattefrihet for utdelning

pa sa kallade naringsbetingade aktier. Utdelningen skall dock
tas upp till beskattning om andelen avyttras eller upphor att
vara naringsbetingad hos innehavaren inom ett ar fran det att
andelen blivit naringsbetingad hos innehavaren.

Kupongskatt

For aktiedgare bosatta i utlandet, som erhaller utdelning fran
Sverige, innehélls normalt kupongskatt. Skattesatsen ar 30
procent, som i allmanhet reduceras genom tillampligt dub-
belbeskattningsavtal.
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BENCHMARK

OIL&GAS

Benchmark Qil & Gas AB (publ)
Deldrsrapport Q3 2009

Arets forsta nio manader 2009

« Stora anstrangningar har gjorts i bolaget for att sanka kostnader och planera for
kommande borrprogram.

+ EBITDA uppgick till KSEK -4 443 (-1 634).

+ Nettoomsattningen uppgick till KSEK 11 417 (24 474).
+ Resultat efter skatt uppgick till kKSEK -28 415 (-5 365).
+ Resultat per aktie uppgick till SEK -0,80 (-1,04).

Kvartal juli - september 2009

+ Noggranna analyser har gjorts for att maximera utfallet av kommande borrprogram.
+ EBITDA uppgick till KSEK 641 (-1 695).

+ Nettoomsattningen uppgick till KSEK 3 971 (7 584).

+ Resultat efter skatt uppgick till kKSEK -19 091 (-2 897).

+ Resultat per aktie uppgick till SEK -1,13 (-0,56).

Efter rapportperiodens utgang
« Benchmark ingar avtal om delar av tillgdngarna i Alaska.

* Benchmark 6kar expansionstakten genom utokning av borrprogram
finansierad av emission som garanterats genom teckningsforbindelser.

Koncernen i sammandrag

JULI - SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2009 2008 2008
Nettoomséttning 397 7584 1417 24 474 30924
EBITDA" 641 -1695 -4443 -1634 -7909
Rorelseresultat -18815 -2796 275317 -5293 -35625
Resultat efter skatt -19.091 -2897 -28 415 -5 365 -35786
Resultat per aktie, SEK 113 -0,56 -0,80 -1,04 -6,96
Férandring av likvida medel -3 845 -2995 4682 -14 183 -15504

" Resultat fére réntor, skatt, avskrivningar och nedskrivningar.

Produktion
JULI - SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
2009 2008 2009 2008 2008
Genomsnittlig produktion olja fat/dag 81 104 90 118 121
Genomsnittlig produktion gas mcf/dag 50 49 63 81 n
Genomsnittlig produktion/dag (BOE) 89 112 100 132 133
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Under det tredje kvartalet har vi dgnat mycket resurser till att
projektera for det borrprogram som vi planerar att paborja fore
arsskiftet. Beslut om en forsta borrning i projekt 1 av planerade
fem i Orange Field, Texas har fattats med en preliminar tidsplan
som i dagslaget innebar att borrningen startar i ménadsskiftet
november/december 2009. Det ar med bade spanning och
tillforsikt jag ser fram emot detta. De material vi arbetat med
den senaste tiden indikerar att vi star infor ett intressant borr-
program. Vi har gjort noggranna genomgangar av de seismolo-
giska forutsattningarna av projekten och vi kommer att anvanda
oss av en forfinad borrteknik for att maximera maojligheterna till
ett positivt utfall.

Vi arbetar kontinuerligt med att hoja produktionen i nuvarande
producerande kallor. Dessa anstrangningar har nu gett visst
resultat och detta tillsammans med kostnadsreduceringar gor
att vi idag har en verksamhet som ger positivt kassaflode i det
amerikanska dotterbolaget.

Fran den forsta oktober har det amerikanska olje- och gas-
bolaget Renaissance Alaska tagit over en del av de licenser
som Benchmark hade i Alaska. Ersattningen for detta ar en
intressedel av en procent av framtida intakter. For ovriga licen-
ser har Benchmark beslutat att ej forlanga rattigheterna avse-
ende prospektering av gas i Alaska. Utvecklingen av gaspriset

under aret har varit mycket ogynnsamt med ett ras pa néara 80
procent sedan toppen och vi far konstatera att investeringen i
Alaska har varit ett misslyckande. Benchmarks investering for
att forlanga samtliga licenser ytterligare ett ar skulle uppgatt till
USD 180 000. Dessa medel ska vi istallet investera i vart plane-
rade borrprogram i Orange Field.

Mycket viktigt for Benchmark och hela oljebranschen ar det
tecken som visar pa en gryende konjunkturvandning och med
det en prisuppgang av oljepriset. Nuvarande niva runt 80 dollar
per fat har nu stabiliserats och ger goda férutsattningar for en
|[dbnsamhet.

Benchmark blev under perioden uppvaktade av ett finansiellt
konsortium som var intresserade av att medverka till en finan-
sieringslosning for en hojd aktivitetsniva i bolaget. Bolagsstam-
man den 11 november har darfor fattat beslutet att genomfora
en foretradesemission innan arsskiftet. Totalt kan bolaget i ett
forsta steg tillforas ca 18 mkr fore emissionskostnader. | de for-
studier 6ver det borrprogram som genomfors har vi nu mojlighe-
ten att planera for en storre andel av projekten, working interest,
samt utdkning av antal borrningar i var regi.

Jan Lundqvist
Verkstallande direktor
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Var verksamhet

Benchmark Oil & Gas afférsidé ar att producera olja och gas
samt bedriva prospektering. Bolaget fokuserar pa olje- och
naturgasprojekt i omraden som kannetecknas av politisk stabi-
litet, tidigare valkanda fyndigheter, lokal kannedom och att val
fungerande infrastruktur finns pé plats. Idag ar bolaget verk-
samt enbart i USA (Texas). Strategin ar att utdva operatérsan-
svaret i projekt dar det ar ekonomiskt forsvarbart. Som ope-
rator har bolaget mojlighet att kontrollera verksamheten,samt
kassaflodet. Bolaget ar sedan juni 2006 noterat pa NGM och
har cirka 4 000 aktieagare.

Framtidsutsikter
Bolaget har med bistdnd av Greg Johnston, Arco Exploration,
kartlagt och utvarderat fem nya projekt runt Orange Salt Dome.

Miocene Prospect 1 SE Hollis

Projektet Miocene Prospect 1 SE Hollis ar det mest intres-
santa projektet for Benchmark just nu. Benchmarks bedémn-
ing ar att det finns 100 acre med forkastningssprickor som
fangar upp olja pa 680- 860 meters djup. Det har inte borrats
i dessa forkastningssprickor tidigare. En liknande och narlig-
gande forkastningsficka innehaller olja och fran den har mer
4n 1.000.000 fat olja producerats. Aven pa 980- 1.170 meters
djup beddémer Benchmark att det finns forkastningssprickor
som fangar upp olja. Det finns fyra kéllor i narheten som
producerar frén samma sandlager. Var och en av dessa har
producerat cirka 450.000 fat olja. Flera produktiva kallor
finns norr om SE Hollis. En av dessa producerade 374.000
fat olja. Initialt i projektet gors en forsta utvecklingsborrning
("development drilling”). Om denna borrning ger ett lyckat
resultat planeras ytterligare fyra borrningar, d.v.s. totalt fem.
Under forutsattning att borrningarna ar framgéangsrika, gor
Benchmark bedémningen att vart och ett av dessa borrhall
har potentialen att producera cirka 200.000 fat olja.
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Miocene Prospect 2 NE Cow Bayou

Detta projekt riktar in sig pa en forkastningsficka som fangar
upp olja pa 700 till 1380 meters djup. Det har tidigare inte
skett borrningar i det omrade som projektet omfattar. En pro-
ducerande forkastningsficka som fangar upp olja pa 920 me-
ters djup vaster om NE Cow Bayou har producerat 2.500.000
fat olja fran 12 eller flera reserver. Namnda forkastningsficka
har ett omfang pa 60 acre, vilket ar ungefar samma omréde
som Miocene Prospect 2 NE Cow Bayou. En mer detaljerad
utvardering av loggboken fran oljekéllorna i omradet ger
ytterligare stod for att forkastningsfickan i NE Cow Bayou
innehaller olja.

Prospect 3, 4 and 5

De tva ovanstaende projekten ar de som for narvarande ar
mest prioriterade och de som Benchmark framskridit langst
med. Benchmark utvarderar aven 3 andra likartade projekt
som dock verkar vara mindre an de tva projekten ovan.

Marknaden

Oljepriset har fortsatt stiga under tredje kvartalet 2009 jamfort
med de tva forsta kvartalen 2009. Recessionen paverkade
oljemarknaden globalt och for forsta gangen foll efterfragan.
Nu ser marknaden mer stabil ut och priset stiger. Priset pa olja
okade i tredje kvartalet till nastan USD 67,00 och priset har
fortsatt att stiga.

Gaspriset stiger ocksa i tredje kvartalet, men har fallit under
de senaste 12 manaderna. Pa grund av konjukturlaget och den
lagre efterfrdgan, har USA utvecklat battre teknologi for att
producera “okonventionell gas”, som har inneburit minskat be-
hov av att importera gas som LNG (LNG=gas i flytande form).



Produktion

Nettoproduktion frdn bade egna brunnar och dar bolaget ej ar
operator var 89 fat olja per dag under tredje kvartalet 2009
jamfort med ca 100 fat olja per dag under det forsta halvaret
2009. Detta beror framst pa att nagra mindre brunnar har haft
hoga reparationskostnader och darfor bedoms olénsamma
och till foljd av detta stoppats. D& oljepriset nu 6kar kommer
vissa brunnar ater att kunna tas i produktionen.

Orangefiltet, Texas (USA )

Orangefaltet upptacktes 1913 och har sedan dess produce-
rat mer an 62 miljoner BOE ur multipel miocen- och friosand
pa 300 till 3000 meters djup. Hittills har mer an 941 kallor
borrats,varav 673 med framgangsrikt resultat (ett historiskt
framgangstapa 72 procent). Bolaget innehar rattigheterna till
en seismisk 3D-studie pa 90 km?2 som innefattar saltkupolen.
Bolaget ar for narvarande operator pa Orangefaltet.

Orangefiltet — pa kupolen

Bolaget har haft tekniska problem med kéllorna och produktio-
nen har varit langt under det forvantade. Pa grund av de tek-
niska problemen i omradet kommer bolaget i fortsattningen
att koncentrera sina borrningar till omradet utanfor kupolen.

Orangefaltet — utanfor kupolen.

Kéllorna har producerat enligt plan. Bolagets samtliga nya
borrningar under 2009 pa Orangefaltet kommer att ske i detta
omréade.

Lavaca County, Texas (USA )

Byrne Wellklassificeras som en bevisad oexploaterad plats. Ba-
serat pa borrningar bedémer viatt The Byrne 1 kan producerara
3 BCF gas tillsammans med 120.000 fat kondensat. Kalkylen
visar pa mojligheten att generera ett positivt kassaflode inom
8 manader med ett gaspris om USD $ 4,50. Benchmarks licen-
ser borjar [6pa ut i december 2009 och kommer att ha [6pt ut i
december 2010. Fornarvarande pagéar en analys och utvarde-
ring avseende dessa licenser.

Cook Inlet. Alaska (USA )(WI 100%)

Bolaget har under &ret genomfért ett stort antal aktivite-
ter och arbetat hart i syfte att avyttra samtliga licenser.
Utvecklingen av gaspriset under perioden har varit mycket
ogynnsam, och det har ocksa varit ett litet intresse for investe-
ringar i marknaden.

Det amerikanska olje- och gasbolaget Renaissance Alaska, tar
over licenser motsvarande 26.000 acres fran Benchmark av de
totalt ca 100 000 acres som Benchmark har licens for i Alaska.
| ersattning for detta far Benchmark en intressedel av en pro-
cent av framtida intakter. For ovriga licenser har Benchmark
beslutat att ej forlanga rattigheterna avseende prospektering
av gas i Alaska. Benchmarks investering for att forlanga samt-
liga licenser skulle uppgatt till USD 180 000.

ORANGEFALTET - PAKUPOLEN

Antal aktiva kallor 19
WI (genomsnitt) % 40
NRI (genomsnitt) % 30
Produktion/dag netto (BOE) 31

ORANGEFALTET - UTANFOR KUPOLEN

Antal aktiva kallor 3

WI (genomsnitt) % 56,5

NRI (genomsnitt) % 41,65

Produktion/dag netto (BOE) 67
LAVACA WILCOX YEGUA
Antal aktiva kallor 0 0
WI (genomsnitt) % 58,5 58,5
NRI (genomsnitt) % 43,88 43,88
Produktion/dag netto (BOE) 0 0

KALLOR DAR BENCHMARK INTE AR OPERATOR

Antal aktiva kallor 9
WI (genomsnitt) % 9,50
NRI (genomsnitt) % 6,75
Produktion/dag netto (BOE) 8
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Finansiell och ovrig information

Investeringar
Koncernens nettoinvesteringar under perioden uppgar till
kSEK 4 618 (14 346). Investeringarna bestar i huvudsak av
working interest.

Kostnader

"Lifting cost” ar den operativa kostnad bolaget har for tillverk-
ning och forsaljning av ett netto fat olja. Genomsnittet for
tredje kvartalet 2009 var USD 21,36 jamfort med USD 23,55
under forsta kvartalet 2009 och USD 35,68 per fat under
forsta halvaret 2008.

Finansiell stallning

Koncernens kassaflode for perioden uppgar till kKSEK 4 682
(-14 183). Koncernens likvida medel uppgar per den 30 sep-
tember 2009 till kKSEK 4 768 (1 185). Soliditeten per den
30 september 2009 uppgér till 75,4% (86,5%) och eget kapital
uppgar per den 30 september 2009 till kKSEK 73 237 (114 470).

Organisation

Benchmarks styrelse tillsatte under sommaren 2008 en led-
ningsgrupp bestdende av CEO Jan Lundgvist, COO Bert Gol-
den och tf CFO Anders Ljunge. 1 februari 2009 valde tf CFO
Anders Ljunge att lamna bolaget, ny CFO som tilltrade den 19
februari 2009 ar David McGowan. Dessa skapar en bred kom-
petens for den verksamhet som bolaget driver inom olje- och
gasbranschen. Medelantalet anstallda under perioden ar 8 (10),
1(2) i Sverige och 7 (8) i USA.

Moderholaget

Moderbolagets nettoomsattning uppgar under perioden till
kSEK 2 298 (1 878) med ett resultat efter finansiella poster pa
kSEK-102 461 (6 475). Likvida medel per balansdagen ar kSEK
2 739 (584) och investeringar under perioden ar kSEK 0 (0).
Antalet anstallda ar 1 (2).

Transaktioner med narstaende
Inga transaktioner har agt rum mellan Benchmark och narsta-
ende som vésentligen péaverkat foretagets stéllning och resultat.

Risker och osékerhetsfaktorer

vid upprattande av denna delarsrapport

Koncernens riskbild beskrivs i arsredovisningen for 2008 (Not
3, s. 18-22). Nagra generella forandringar i denna riskbild fore-
kommer inte. D& bolaget agerar inom oljebranschen paverkas
vi av externa faktorer sdsom dollar och oljekursens utveckling.
Dessa faktorer tillsammans med det rédande marknadslaget i
varlden gor att vi idagslaget inte kan uttala oss om den fram-
tida utvecklingen och dess kapitalbehov for bolaget.
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If\tervinningslvist 2B Forsiéljning AB i konkurs

Under 2006 vackte konkursboet for 2B Forsaljning AB i
likvidation (“2B") en &tervinningstalan mot Benchmark med
yrkande att Benchmark skall utge dels cirka MUSD 2 jamte
ranta, dels cirka MSEK 6 jamte ranta. 2B var tidigare moder-
bolag till Benchmark.

Tvisten har sin bakgrund i att Benchmark under 1999 salde
respektive kopte aktier i vissa narstdende bolag i samband
med en omstrukturering av koncernen. 2B var motpart i tran-
saktionerna. Konkursboet har i huvudsak gjort géllande att 2B
i samband med transaktionerna gynnat Benchmark till nack-
del for 2Bs borgenarer och att 2B vid tiden var p& obestand.

Benchmark har bestritt boets talan i dess helhet. Bench-
marks bedémning ar att boets talan inte kommer att leda till
ett betalningsansvar for Benchmark gentemot konkursboet.
Om betalningsansvar intrader ar det styrelsens bedémning
att det inte sker inom en snar framtid. Ett negativt utfall for
Benchmark i denna tvist skulle kunna fa betydande effekter
pa bolagets finansiella stallning och lbnsamhet.

Redovisnings- och varderingsprinciper

Denna delarsrapport har for koncernen upprattats i enlighet
med Arsredovisningslagen samt IAS 34, Delarsrapportering,
och for moderbolaget i enlighet med Arsredovisningslagen.
Redovisningsprinciper som tillampas i koncernen och moder-
bolaget dverensstammer, om ej annat anges nedan med de
som tillampats vid upprattandet av den senaste arsredovis-
ningen.

Nya redovisningsprinciper 2009

Omarbetade IAS 1 Utformning av finansiella rapporter tillam-
pas fran den 1 januari 2009. Andringen har paverkat Bench-
marks redovisning retroaktivt fran den 31 december 2007.
Andringen medfér bland annat att intakter och kostnader som
tidigare redovisats direkt i eget kapital numera redovisas i en
separat rapport direkt efter resultatrapporten. En annan for-
andring ar att nya benamningar pa de finansiella rapporterna
kan anvandas. Detta ar dock inte tvingande. Benchmark har
valt att behalla de tidigare benamningarna.

Nya IFRS 8 Rorelsesegment tillampas fran den 1 januari 2009.
IFRS 8 Rorelsesegment definierar vad ett rorelsesegment ar
och vilken information som ska lamnas om dessa i de finan-
siella rapporterna. Standarden kraver att segmentinformatio-
nen presenteras utifrén ledningens perspektiv, vilket innebar
att den presenteras pa samma satt som den anvands i den
interna rapporteringen. IFRS 8 har inte haft ndgon effekt pa
koncernens rapport Over totalresultatet, finansiell stallning,
kassaflode och forandringar i eget kapital.




Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att denna deldrsrapport ger en rattvisande oversikt av moderbolagets
och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som foretaget och de
foretag som ingar i koncernen star infor.

STOCKHOLM DEN 16 NOVEMBER 2009

Orian Odenbro Jan Lundgvist
Ordférande VD/Ledamot
Niklas Adler Karen Sund Ronald Steel
Ledamot Ledamot Ledamot

Informationen ar sddan som Benchmark Oil & Gas AB (publ) ska offentliggora enligt lagen om vardepappersmarknaden och/eller
lagen om handel med finansiella instrument. Informationen lamnades for offentliggérande den 17 november 2009 klockan 08:30.

For ytterligare information kontakta
Per Olsson, IR-ansvarig, Tel +46 (0)73-403 4216, mail info@benchmarkoil.se

Ekonomisk information

Bokslutskommuniké 2009 25 februari 2010
Arsredovisning 2009 28 april 2010
Delarsrapport januari - mars 2010 19 maj 2010
Arsstamma 2010 10 juni 2010
Delarsrapport januari - juni 2010 12 augusti 2010
Delarsrapport januari - september 2010 19 november 2010

Fakta om Benchmark 0il & Gas AB (publ)

Benchmark grundades 1996. Bolaget bedriver exploatering, prospektering och produktion av olje- och gasfyndigheter genom
nytankande och anvandande av modern teknik. Bolaget ar for narvarande verksamt i USA som erbjuder goda geologiska forut-
sattningar for prospektering, utbyggnad och produktion, ekonomisk stabilitet, lag politisk risk samt en val utbyggd infrastruktur av
hog kvalitet. Idag fokuserar Bolaget pa undersokning och produktion vid tre omraden langs den amerikanska golfkusten, Orange
Field, Lavaca County och Liberty County.

Adress huvudkontor:
Benchmark Qil & Gas AB (publ)
Svardvagen 21

SE-182 33 Danderyd, Sverige
www.benchmarkoil.se
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Granskningsrapport

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av delarsrapporten for Benchmark Oil & Gas AB (publ) , org.nr 556533-0189, per den 30
september 2009 och den niomanadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret for att rattvisande uppratta och presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen.
Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfért var dversiktliga granskning i enlighet med Standard for éversiktlig granskning SOG 2410 Oversiktlig granskning av
finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta
hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta
andra Oversiktliga granskningsatgarder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning
jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed i ovrigt
har. De granskningsatgérder som vidtas vid en éversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att skaffa oss en sddan sékerhet
att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade
slutsatsen grundad péa en Oversiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pé en revision har.

Slutsats
Grundat péa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram ndgra omstandigheter som ger oss anledning att anse att

delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for
moderbolagets del i enlighet med &rsredovisningslagen.

Stockholm den 16 november 2009
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Peter Burholm Mikael Winkvist

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Rakenskaper

Koncernens resultatrdakningar

JULI- SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2009 2008 2008
Nettoomséattning 3971 7584 11417 24 474 30924
Kostnader for working interest -1237 2249 -5064 -7878 -10797
Ovriga externa kostnader -818 -3826 -6403 -8 862 -17 375
Personalkostnader -1275 -3204 -4393 -9368 -10 661
Av- och nedskrivningar " -19 456 -1101 -23094 -3659 27716
Rorelseresultat -18815 -2796 -27537 -5293 -35625
Finansnetto -128 -101 -730 72 -161
Resultat fore skatt -18943 -2897 -28267 -5365 -35786
Skatt? -148 0 -148 0 0
Periodens Resultat -19091 -2897 -28415 -5365 -35786
Resultat per aktie®* -1,13 -0,56 -0,80 -1,04 -6,96
Vigt antal aktier (1000-tal)* 16 837 5139 35728 5139 5139

'l beloppet ingér en nedskrivning av tillgdngarna i Alaska med kSEK 18 125.

2 Uppskjuten skattefordran redovisas ej.

3l Hanforligt till moderbolagets aktiedgare. (Utspadningseffekt beraknas ej da forlusten per aktie blir Iagre).
4 Jamforelsevardena for vagt antal aktier samt resultat per aktie ar omréknade med omvanda spliten 100:1.

Rapport dver totalresultat

JULI - SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
KSEK 2009 2008 2009 2008 2008
Periodens resultat -19091 -2897 -28415 -5365 -35786
Periodens dvriga totalresultat
Intakter/kostnader redovisade direkt i eget kapital:
Omrakningsdifferenser -10439 13520 -7 256 5209 16 816
Ovrigt totalresultat netto efter skatt -10439 13520 7256 5209 16816
Periodens totalresultat -29530 10623 -35671 -156 -18970
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -29530 10623 -35671 -156 -18970
Periodens totalresultat -29530 10623 -35671 -156 -18970
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Koncernens balansrakningar

30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER 31 DECEMBER
kSEK 2009 2008 2008
Tillgangar
Immatriella anléggningstillgangar 86 558 122164 113 801
Materiella anlaggningstillgangar 739 939 992
Summa anlédggningstillgangar 87297 123103 114793
Kundfordringar och andra fordringar 5043 8068 7834
Kassa och bank 4768 1185 390
Summa omsittningstillgangar 9811 9253 8224
SUMMA TILLGANGAR 97108 132356 123017
Eget kapital och skulder
Eget kapital 73237 114 470 95 656
Kortfristiga skulder, rantebdrande 14716 12543 14342
Leverantdrsskulder och andra skulder 9155 5343 13019
Summa kortfristiga skulder 23871 17 886 27 361
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 97108 132 356 123017
Forédndring av eget kapital

30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER 31 DECEMBER
kSEK 2009 2008 2008
Ingdende eget kapital enligt balansrakning 95 656 114 626 114 626
Nyemission, netto 13252 0 0
Periodens totalresultat -35671 -156 -18970
Eget kapital vid periodens slut 132317 114470 95656
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Kassaflode koncernen

JULI- SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2009 2008 2008
Kassaflode fran den Iépande verksamheten
fore férandring av rorelsekapital 434 -1423 -5320 -1706 -8072
Férandring i rérelsekapital -1508 4176 1369 1869 9183
Kassaflode fran den lopande verksamheten -1074 2753 -3951 163 1M
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3015 -5748 -4618 -14 346 -16 615
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 244 0 13251 0 0
Forandring av likvida medel -3845 -2995 4682 -14183 -15504
AVSTAMNING AV FORANDRING | LIKVIDA MEDEL
Ingdende balans likvida medel 8681 3978 390 15470 15470
Kursdifferens i likvida medel -68 202 -304 -102 424
Utgéende balans likvida medel 4768 1185 4768 1185 390
Forandring av likvida medel -3845 -2995 4682 -14183 -15504
Verksamhetsomraden - Segmentsredovisning

JULI- SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2009 2008 2008
INTAKTER
Olja och gas 3971 7455 11417 24033 30296
Ovriga intakter 0 129 0 441 628
Koncernen 3971 7584 1417 244174 30924
LONSAMHETSMATT
EBITDA for:
Olja och gas 641 -1824 -4443 -2075 -8537
Ovriga intakter 0 129 0 441 628
Summa EBITDA for rapporterbara segment 641 -1695 -4443 -1634 -7909
Av- och nedskrivningar -19 456 -1101 23094 -3659 27716
Finansnetto -128 -101 -730 -72 -161
Koncernens resultat fore skatt -18943 -2897 -28267 -5365 -35786
Tillgangar

30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER 31 DECEMBER

kSEK 2009 2008 2008
Olja och gas 97108 132 356 123017
Koncernens tillgangar 97108 132 356 123017
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Nyckeltal koncernen

JANUARI - SEPTEMBER HELAR
2009 2008 2008
Nettoomsdttning, kSEK 1417 24474 30924
Omséttningsférandring, % -53,4% 92,0% 53,1%
EBITDA", kSEK -4.443 -1634 7909
Rorelseresultat, kSEK -27537 -5293 -35625
Resultat efter skatt, kSEK -28415 -5365 -35786
Avkastning pa eget kapital, % -33,6% -4,7% -34,0%
Avkastning pé totalt kapital, % -25,0% -4,0% -28,0%
Soliditet, % 75,4% 86,5% 778%
Substansvarde per aktie, SEK? 0,82 22,28 18,61
Balansomslutning, kSEK 97108 132 356 123017
Investeringar, kSEK 4618 14 346 16615
Medelantal anstallda, st 8,0 10,0 12,5
') Resultat fére rantor, skatt, avskrivningar och nedskrivningar.
2 Jamforelsevardena for vagt antal aktier samt totalt utestaende antal aktier dr omréknade med omvanda spliten 100:1.
Antal aktier och aktiematt
30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER 31 DECEMBER
2009 2008 2008
Totalt antal utestaende aktier, st” 89718784 5138674 5138674
Vgt genomsnittligt antal aktier, st" 35728175 5138674 5138674
Resultat per aktie fore utspadning, SEK” -0,80 -1,04 -6,96
Resultat per aktie efter utspadning, SEK? e/t e/t e/t
Eget kapital per aktie, SEK" 0,82 22,28 18,61
1 Jamforelsevardena for vagt antal aktier samt totalt utestaende antal aktier &r omréknade med omvénda spliten 100:1.
g/t =ejtillampligt. Resultat per aktie efter utspadning berknas ej da férlusten per aktie blir lagre.
Valutakurser vid omrakning
30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER 31 DECEMBER
2009 2008 2008
USD, Balansdagskurs 7,0075 6,7800 71,7525
USD, Genomsnittskurs 71,8625 6,1941 6,5808
Oljepris under perioden
Enhet i USD OLJA/fat" GAS/mcf?
2009
Kvartal 12009 38,77 4,03
Kvartal 2 2009 57,95 2,94
Kvartal 32009 67,32 2,95
Snitt 2009 54,27 3,33
2008
Kvartal 12008 97,98 8,45
Kvartal 2 2008 125,25 10,01
Kvartal 32008 118,62 9,56
Kvartal 4 2008 59,82 4,63
Snitt 2008 99,26 8,54

1)1 fat=159 liter
2ymef = 1000 kubik fot
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Moderbolagets resultatrakningar i sammandrag

JULI- SEPTEMBER JANUARI - SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2009 2008 2008
Nettoomsdttning 701 675 2298 1878 2688
Ovriga externa kostnader -998 2149 -3559 -4.884 -8033
Personalkostnader -354 -1718 -1182 -3309 -3221
Av- och nedskrivningar 50 -5 -12 -15 -17
Rorelseresultat -656 -3197 -2455 -6 330 -8583
Finansnetto ! -100 002 4716 -100 006 12 805 -38826
Resultat fore skatt -100 658 1519 -102 461 6475 -47 409
Skatt 0 0 0 0 0
Resultat efter skatt -100 658 1519 -102 461 6475 -47409

"I beloppet ingar en nedskrivning med MSEK 100,0 (for helar 2008 ingar en nedskrivning med MSEK 50,0) avseende fordran pa dotterbolag. Fordran avser de transfereringar som moderbolaget gjort till
dess dotterbolag vilket har anvants for att finansiera de olika borrprogram som utforts genom aren.

Moderbolagets balansrdkningar i sammandrag

30 SEPTEMBER 30 SEPTEMBER HELAR
kSEK 2009 2008 2008
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 21 36 33
Finansiella anlaggningstillgangar 112 852 257 950 205609
Kortfristiga fordringar 1782 1457 1665
Kassa och bank 2739 584 143
SUMMA TILLGANGAR 117 394 260027 207 450
Eget kapital och skulder
Eget kapital 114 958 258 051 204167
Kortfristiga skulder 2436 1976 3283
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 117 394 260027 207 450
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Bolagsordning

§ 1 Bolagets firma
Bolagets firma ar Benchmark Oil & Gas AB (publ).

§ 2 Styrelsens site
Styrelsen har sitt sate i Stockholm.

§ 3 Verksamhet
Bolaget skall vara verksamt inom olje- och gasindustrin, dven-
som idka annan darmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Bolagets aktiekapital skall utgora lagst 11.250.000 kronor och
hogst 45.000.000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 112.500.000 och hogst
450.000.000.

§ 6 Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsre-
gister enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument.

§ 7 Bolagets styrelse

Styrelsen bestar av 4-8 ledamoter med hogst 8 suppleanter.
Den véljes arligen pa arsstamman for tiden intill dess nasta
arstamma har hallits. Bolagsstamman skall bland styrelsens
ledamoter utse den som skall vara styrelseordféranden.
Bolagstamman skall utse 1 eller 2 revisorer med elle utan
revisorssuppleanter.

§ 8 Kallelser

Kallelse till ordinarie bolagsstamma och till sddana extra
Bolagsstammor pé vilka frdga om andring av bolagsordningen
kommer att behandlas skall ske tidigast sex veckor och
senast fyra veckor fore bolagsstamman. Kallelse till annan
extra bolagsstamma ska ske tidigast sex veckor och senast
tvéa veckor fore bolagsstamman.

Kallelse till bolagsstamman skall ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och i Svenska Dagbladet.

§ 9 Bolagsstamma
P& arsstamma skall foljande arenden forekomma.

Val av ordférande vid stamman.

Uppréattande och godkdnnande av rostlangd.

Val av en eller flera protokollsjusterare.

Provning av om stamman blivit behdrigen sammankallad.
Godkannande av dagordning.

Féredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berattelse samt i forekommande fall koncernredovisning
och koncernrevisionsberattelse.

7. Beslut

2B T o

a) om faststallande av resultatrakning och balansrakning
samt i forekommande fall koncernresultatrakning och
koncernbalansrakning.

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

c) om ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstal-
lande direktor nar sadan forekommer.

8. Faststallande av styrelse- och revisionsarvode.

9. Val av styrelseledamaoter och eventuell styrelsesupple-
ant samt utseende av styrelseordforande.

10. | forekommande fall, val av revisorer och eventuella
revisorssuppleanter.

11.  Faststallande av riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare.

12. Annat arende som ankommer pa stamman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

Aktieagare far delta i bolagsstamman endast om han anmaler
detta till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stamman. Denna dag fér inte vara séndag, annan allman helg-
dag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och
inte infalla tidigare an femte vardagen fore bolagsstamman.

§10 Rakenskapsar
Rakenskapsar ar 1 januari — 31 december.
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Bilaga A

Villkor for Teckningsoption 2010/2011 i Benchmark Qil & Gas AB (publ)

Villkor for teckningsoptioner 2010/2011 avseende nyteckning av aktier
i Benchmark Qil & Gas AB (publ), org nr 556533-0189.

§1 Definitioner
| féreliggande villkor skall foljande benamningar ha den innebord som
anges nedan.

“Bankdag”

Dag som inte ar Iordag, sondag eller annan allman helgdag eller
som betraffande betalning av skuldebrev inte ar likstalld med allméan
helgdag i Sverige.

“Banken”
den bank eller det kontoférande institut som Bolaget vid var tid utsett
att handha administration av teckningsoptionerna enligt dessa villkor.

"Bolaget”
Benchmark Oil & Gas AB (publ), org nr 556533-0189.

“Innehavare”
Den som ar registrerad pé avstdmningskonto som innehavare av

teckningsoptioner.

"Kontoférande institut”
Det kontofoérande institut som Bolaget vid var tid utsett att handha
administrationen av Optionsratterna enligt dessa villkor.

“Teckningsoptioner”
Ratt att teckna aktier i Bolaget mot betalning i pengar enligt dessa

villkor.

"Teckning”
Teckning av aktier i Bolaget med utnyttjande av teckningsoptioner
enligt 14 kap aktiebolagslagen (2005:551).

"Teckningskurs”
Den kurs till vilken teckning av nya aktier kan ske.

"Euroclear”
Euroclear Sweden AB

§2 Teckningsoptioner
De utgivna Teckningsoptionerna skall registreras pa konto i avstam-
ningsregister enligt 4 kap lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument.

Begéaran om viss registreringsatgard avseende teckningsoptio-
nerna skall goras till det kontoférande institut hos vilken optionsinne-
havare 0ppnat avstamningskonto.

Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009

§3 Rétt att teckna nya aktier
Innehavare av Teckningsoptioner skall aga ratt att for varje Tecknings-
option teckna en (1) ny aktie i Bolaget till en Teckningskurs om 0,12 kr

per aktie.

§4 Anmélan om teckning och betalning

En teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie i bolaget vid
slutet av varje kalenderkvartal under perioden frén och med den 1
januari 2010 till och med den 30 juni 2011. Teckningsoptionerna kan
utnyttjas under foljande perioder; 15 februari — 28 februari 2010, 15
juni =30 juni 2010, 15 september — 30 september 2010, 15 december
— 31 december 2010, 15 februari — 28 februari 2011 och 15 juni - 30
juni 2011. Anmélan om teckning sker genom skriftlig anmalan till
Kontofdrande institut med angivande av det antal aktier som dnskas
tecknas.

Anmalan om teckning ar bindande och kan ej aterkallas av tecknaren.
Vid anmaélan om teckning skall betalning samtidigt erlaggas for det an-
tal aktier som anmalan om teckning avser. Betalning skall ske kontant
till ett av Bolaget anvisat bankkonto, alternativt till av Kontoférande
institut anvisat konto. Inges inte anmalan om teckning senast den 31
januari 2012, upphor all ratt enligt Teckningsoptionerna att galla.

§5 Interimsaktier

Efter teckning och betalning verkstalls tilldelning genom att de nya
aktierna interimistiskt registreras pa den berorde aktietecknarens VP-
konto. Sedan registrering hos Bolagsverket agt rum blir registreringen
pa VP-konto slutgiltig. Som framgar av Omrakningsvillkoren, se
nedan, senarelaggs i vissa fall tidpunkten for registrering.

§6 Utdelning pa ny aktie

Aktie som tillkommit pa grund av teckning verkstélld i enlighet med
dessa villkor medfér ratt till vinstutdelning forsta gdngen pa den av-
stamningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter det att teckning

verkstallts och registrerats hos bolagsverket.

§7 Omrékning av teckningskurs m m

Den ratt som skall tillkomma Innehavare for den handelse aktieka-
pitalet fore teckning okas eller minskas eller nya konvertibler eller
teckningsoptioner utges eller Bolaget uppléses eller upphdér genom
fusion eller delning, samt i vissa andra fall, framgar av Omrékningsuvill-

koren, se nedan.

§8 Insyn avstamningsregister
Bolaget forbehaller sig ratten till insyn i avstamningsregistret over
Teckningsoptionerna.

§9 Begransning av bolagets ansvar
| frdga om de atgarder som enligt dessa optionsvillkor ankommer pa

Bolaget, Euroclear eller Banken galler - med beaktande av bestam-




melserna i lagen (1998:1479) om kontofdring av finansiella instrument
— att ansvarighet inte kan goras géllande for skada, som beror av
svensk eller utlandsk lag, svensk eller utlandsk myndighetsétgard,
krigshandelse, strejk, blockad, bojkott, lockout eller annan liknande
omstandighet. Forbehéllet i frdga om strejk, blockad, bojkott och
lockout galler &ven om Bolaget, Euroclear eller Banken vidtar eller ar
féremal for sadan konfliktatgard.

Euroclear ar inte heller skyldigt att i andra fall ersatta skada som
uppkommer, om Euroclear varit normalt aktsam. Motsvarande ansvar-
begransning skall galla aven for Bolaget och Banken. Harutover géller
att Bolaget och Banken inte i nagot fall ar ansvarig for indirekt skada.
Foreligger hinder for Bolaget, Euroclear eller Banken att vidta atgérd
pa grund av omstandighet som anges i forsta stycket, far atgarden
uppskjutas till dess hindret har upphort. | handelse av uppskjuten
betalning skall Bolaget betala ranta efter den rantesats som gallde pa
forfallodagen.

§10 Tillamplig lag, tvist

Svensk lag géller for dessa villkor och ddrmed sammanhangande
rattsfragor. Talan rorande villkoren skall vackas vid Stockholms tings-
ratt eller vid sddant annat forum vars behérighet skriftligen accepteras
av Bolaget.

Omrékningsvillkor mm

Betraffande den ratt som skall tillkomma optionsinnehavare for den
handelse aktiekapitalet fore teckning dkas eller minskas eller nya
konvertibler eller teckningsoptioner utges eller Bolaget upploses eller
upphdr genom fusion eller delning, samt vid extraordinar utdelning
(sdsom definierat nedan), skall foljande gélla:

A Fondemission

Vid fondemission skall teckning — dar anmalan om teckning gors

pa sadan tid att tilldelning av aktier inte kan verkstallas senast pa
femte vardagen fore den bolagsstdmma som skall préva fragan

om fondemission — verkstéllas forst sedan stdmman beslutat om
fondemissionen. Aktier som tillkommer pé grund av teckning som
verkstélls efter beslutet om fondemission upptas pa optionsinnehava-
res avstamningskonto sasom interimsaktier, vilket innebér att sadana
aktier inte omfattas av beslut om fondemission. Slutlig registrering pa
avstamningskonto sker forst efter avstamningsdagen for fondemis-
sionen.

Vid teckning som verkstalls efter beslut om fondemission tillampas
en omréknad teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna. Omréakningarna utférs av Bolaget
enligt foljande:

Omraknad teckningskurs = (féregaende teckningskurs) x (antalet
aktier i Bolaget fore fondemissionen) / (antalet aktier i Bolaget efter
fondemissionen)

Omraknat antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna
= (foregdende antal aktier som varje teckningsoption beréattigar till

teckning av) x (antalet aktier i Bolaget efter fondemissionen) / (antalet
aktier i Bolaget fore fondemissionen)

Den enligt ovan omréknade teckningskursen och det omraknade
antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna skall
faststallas av Bolaget snarast efter bolagsstammans beslut om
fondemissionen.

B Sammanléggning eller uppdelning av aktien i
Bolaget

Genomfor Bolaget en sammanlaggning eller uppdelning (split) av
aktierna, skall bestdmmelserna i moment A ovan dga motsvarade
tillampning. Sdsom avstamningsdag skall anses den dag da sam-
manlédggningen eller uppdelningen verkstalls av Euroclear pa begéaran
av Bolaget.

C Nyemission

Genomfor Bolaget en nyemission av aktier med féretradesratt for
aktiedgarna, skall foljande galla betraffande ratten till deltagande i
nyemissionen for aktie som tillkommit pa grund av teckning med

utnyttjande av teckningsoption.

1. Beslutas nyemissionen av styrelsen under forutsattning
av bolagsstammans godkannande eller med stod av bolagsstammans
bemyndigande, skall i beslutet om nyemissionen anges den senaste
dag dé teckning skall vara verkstalld for att aktie skall medfora ratt att
deltaga i nyemissionen. Sadan dag far inte infalla tidigare an tionde
kalenderdagen efter beslutet.

2. Beslutas nyemissionen av bolagsstamman, skall teckning
— som pékallas pa sadan tid, att teckningen inte kan verkstéllas senast
pa femte vardagen fére den bolagsstdmma som skall prova fragan om
nyemission — verkstallas forst sedan stémman beslutat om denna.
Aktier som tillkommer pa grund av nyteckning som verkstalls efter
emissionsbeslutet upptas interimistiskt pa avstamningskonto, vilket
innebar att de inte ger ratt att delta i nyemissionen. Slutlig registrering
pa avstamningskonto sker forst efter avstamningsdagen for nyemis-
sionen.

Vid teckning som verkstalls pa sadan tid att ratt till deltagande i
nyemissionen inte foreligger tilldmpas en omréaknad teckningskurs
och ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna. Omrakningarna skall utféras av Bolaget enligt foljande:

Omraknad teckningskurs = (féregaende teckningskurs) x (aktiens
genomsnittliga marknadskurs under den i emissionsbeslutet fast-
stéllda teckningstiden (i det foljande benamnd “aktiens genomsnitts-
kurs")) / (aktiens genomsnittskurs 6kad med det pa grundval darav
framraknade teoretiska vardet pa teckningsratten)

Omraknat antal aktier = (féregadende antal aktier, som varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs 6kad med
det pa grundval darav framraknade teoretiska vardet pa teckningsréat-
ten) / (aktiens genomsnittskurs).
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Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet av det
for varje handelsdag under teckningstiden framraknade medeltalet av
den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkursen enligt den
kurslista pa vilken aktien ar noterad. | avsaknad av notering av betal-
kurs skall i stallet den senaste noterade kopkursen ingd i berakningen.
Noteras varken betalkurs eller kopkurs under viss dag, skall vid berak-
ningen av aktiens genomsnittskurs bortses fran sadan dag.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten skall beraknas enligt
féljande:

Teoretiskt varde pa teckningsratten = (det nya antal aktier som hogst
kan kommat att utges enligt emissionsbeslutet) x ((aktiens genom-
snittskurs) - (emissionskursen for den nya aktien)) / (antalet aktier fore
emissionsbeslutet)

Uppstar harvid ett negativt varde, skall det teoretiska vardet pa
teckningsratten bestdammas till noll.

Den enligt ovan omréknade teckningskursen och det omraknade
antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna skall fast-
stéllas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen av teckningstiden och
tillampas vid varje nyteckning som verkstalls darefter.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for emissionsbeslutet inte ar
féremal for marknadsnotering, skall en haremot svarande omrakning
ske, dels av teckningskursen, dels av det antal aktier som varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen, som skall utféras av
Bolaget, skall ha som utgangspunkt att vardet pa teckningsoptionerna
skall lamnas of6randrat.

Under tiden innan den omréknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna har
faststallts, verkstalls aktieteckning endast preliminart. Slutlig registre-
ring pa avstamningskonto sker forst sedan den omréknade tecknings-
kursen och det omraknade antalet aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna har faststallts.

Om Bolagets aktier inte ar foremal fér marknadsnotering, skall vad
som angivits i mom F nedan &ga tilldampning.

D Emission av teckningsoptioner eller konvertibler

enligt 14 respektive 15 kapitlen aktiebolagslagen

Genomfor Bolaget en emission av teckningsoptioner eller konvertibler
— i bada fallen med foretradesratt for aktiedgarna att teckna séddana
aktierelaterade instrument — skall betraffande ratten till deltagande
i emissionen for aktie som utgivits vid teckning bestammelserna i
moment C, forsta stycket punkterna 1 och 2 &ga motsvarande till-
lampning.

Vid teckning som verkstalls pa sédan tid att ratt till deltagande i
emissionen inte foreligger, tilldmpas en omraknad teckningskurs
och ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna. Omrakningarna skall utforas av Bolaget enligt foljande:
Omraknad teckningskurs = (féregédende teckningskurs) x (aktiens ge-
nomsnittliga marknadskurs under den i emissionsbeslutet faststallda
teckningstiden (i det foljande bendmnd "aktiens genomsnittskurs”)) /
(aktiens genomsnittskurs 0kad med teckningsrattens varde).
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Omraknat antal aktier = (féregaende antal aktier som varje tecknings-
option berattigar till teckning av) x (aktiens genomsnittskurs 6kad
med teckningsrattens véarde) / (aktiens genomsnittskurs).

Aktiens genomsnittskurs beraknas i enlighet med vad som angivits i
moment C ovan.

Teckningsrattens varde skall anses motsvara genomsnittet av det
for varje handelsdag under teckningstiden framraknade medeltalet av
den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkursen enligt den
kurslista pa vilken teckningsratten ar noterad. | avsaknad av notering
av betalkurs skall i stallet den senaste noterade kopkursen inga i be-
rakningen. Noteras varken betalkurs eller kopkurs under viss dag, skall
vid berakningen av teckningsrattens varde bortses fran sadan dag.

Om teckningsréatten inte ar foremal fér notering, skall teckningsréat-
tens varde sa langt mojligt faststéllas med ledning av den férandring
i marknadsvarde avseende Bolagets aktier som kan bedémas ha
uppkommit till féljd av emissionen av teckningsoptionerna eller
konvertiblerna.

Den enligt ovan omréknade teckningskursen och det omraknade
antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna skall fast-
stéllas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen av teckningstiden och
tillampas vid varje nyteckning som verkstalls darefter.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for emissionsbeslutet inte ar
foremal for marknadsnotering, skall en haremot svarande omrakning
ske, dels av teckningskursen, dels av det antal aktier som varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen, som skall utféras av
Bolaget, skall ha som utgadngspunkt att vardet pa teckningsoptionerna
skall lamnas of6randrat.

Vid teckning som verkstalls under tiden innan den omraknade teck-
ningskursen och det omréaknade antalet aktier som varje teckningsop-
tion ger ratt att teckna har faststallts, verkstalls aktieteckning endast
preliminart. Slutlig registrering pa avstamningskonto sker forst sedan
den omraknade teckningskursen och det omraknade antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts.

E Vissa andra fall av erbjudanden till aktiedgarna
Skulle Bolaget i andra fall an som avses i moment A-D ovan lamna
erbjudande till aktiedgarna att, med foretradesratt till aktieagarna
enligt principerna i 12 kap 2 § aktiebolagslagen, av Bolaget forvarva
véardepapper eller rattighet av nagot slag eller besluta att, enligt ovan
namnda principer, till aktiedgarna utdela sddana vardepapper eller
rattigheter utan vederlag, skall vid teckning som pékallas pa s&dan tid,
att darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till deltagande i erbju-
dandet, tillampas en omraknad teckningskurs och ett omraknat antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna. Omrakningen
skall utféras av Bolaget enligt foljande:

Omraknad teckningskurs = (féregdende teckningskurs) x (aktiens
genomsnittliga marknadskurs under den i erbjudandet faststéllda
anmalningstiden (i det féljande benamnd “aktiens genomsnittskurs”)
/ (aktiens genomsnittskurs 6kad med vardet av ratten till deltagande i
erbjudandet (i det féljande bendmnd “inképsrattens varde”)




Omraknat antal aktier = (foregdende antal aktier som varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs ckad med
inkopsrattens varde) / (aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs beraknas i enlighet med bestammelserna
i moment C ovan.

For det fall aktiedgarna erhallit inkdpsratter och handel med dessa
agt rum, skall vardet av ratten att delta i erbjudandet anses motsvara
inkopsrattens varde. Inkopsrattens varde skall harvid anses motsvara
genomsnittet av det for varje handelsdag under anmalningstiden
framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och
lagsta betalkursen enligt den kurslista pa viken inkdpsratten noteras.
| avsaknad av noterad betalkurs skall i stallet den senaste noterade
kopkursen inga i berakningen. Noteras varken betalkurs eller kopkurs
under viss dag, skall vid berakningen av inképsrattens varde bortses
fran sadan dag.

For det fall aktiedgarna inte erhallit inkdpsratter eller eljest sadan
handel med inkdpsratter som avses i foregaende stycke inte agt rum,
skall omrakning av teckningskurs ske med tillampning sa langt mojligt
av de principer som anges ovan i detta moment E, varvid foljande
skall gélla. Om notering sker av de vardepapper eller rattigheter som
erbjuds aktiedgarna, skall vardet av ratten att delta i erbjudandet an-
ses motsvara genomsnittet av det for varje handelsdag under 25 han-
delsdagar fran och med forsta dagen for sddan notering framraknade
medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkur-
sen vid affarer i dessa vardepapper eller rattigheter pa den marknads-
plats vid vilken namnda vardepapper eller rattigheter ar noterade, i
férekommande fall minskat med det vederlag som betalats for dessa
i samband med erbjudandet. | avsaknad av noterad betalkurs skall i
stéllet den senaste noterade kopkursen inga i berakningen. Noteras
varken betalkurs eller kdpkurs under viss dag, skall vid berakningen
av vardet av ratten att delta i erbjudandet bortses fran sadan dag. Vid
omrakning enligt detta stycke av teckningskursen och det antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna, skall namnda period
om 25 handelsdagar anses motsvara den i erbjudandet faststallda
anmalningstiden enligt forsta stycket i detta moment E.

Om notering inte sker av de vardepapper eller rattigheter som
erbjuds aktiedgarna, skall vardet av ratten att delta i erbjudandet sa
langt mojligt faststéallas med ledning av den férandring i marknads-
varde avseende Bolagets aktier som kan bedémas ha uppkommit till
foljd av erbjudandet.

Den enligt ovan omréknade teckningskursen och det antal aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna skall faststallas av
Bolaget snarast efter det att vardet av ratten att delta i erbjudandet
kunnat beraknas.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for erbjudandet inte ar foremal
for marknadsnotering, skall en haremot svarande omrakning ske, dels
av teckningskursen, dels av det antal aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna. Omrakningen, som skall utforas av Bolaget, skall
ha som utgédngspunkt att vardet pa teckningsoptionerna skall lamnas
oférandrat.

Vid teckning som verkstalls under tiden innan den omraknade teck-
ningskursen och det omraknade antalet aktier som varje teckningsop-
tion ger ratt att teckna har faststallts, verkstalls aktieteckning endast
preliminart. Slutlig registrering pa avstamningskonto sker férst sedan
den omraknade teckningskursen och det omraknade antalet aktier
som varje teckningsoption ger ratt att teckna har faststallts.

F Likabehandling av optionsinnehavare och
aktiedgare

Vid nyemission av aktier med foretradesratt for aktieagarna eller
emission enligt 14 eller 15 kap aktiebolagslagen med foretradesratt
for aktieagarna, far Bolaget besluta att ge samtliga optionsinnehavare
samma foretradesratt som aktiedgarna. Darvid skall varje optionsinne-
havare, utan hinder av att aktieteckning inte har skett eller verkstallts,
anses vara agare till det antal aktier som optionsinnehavaren skulle ha
erhéllit, om aktieteckning verkstallts enligt den teckningskurs och det
antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna som géllde
vid tidpunkten for emissionsbeslutet.

Om Bolaget beslutar att lamna ett sddant erbjudande som beskrivs
i moment E ovan, skall vad som anges i féregdende stycke tillampas
pa motsvarande satt, dock att det antal aktier som optionsinnehava-
ren skall anses vara agare till i sddant fall skall faststéallas pa grundval
av den teckningskurs och det antal aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna vid tidpunkten for beslutet att lamna erbjudandet.

Om Bolaget beslutar att ge optionsinnehavarna foretradesratt i
enlighet med vad som anges i detta moment F, skall ingen omréakning
ske enligt moment C, D eller E ovan av teckningskursen eller det antal
aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna.

G Minskning av aktiekapitalet

Om Bolagets aktiekapital skulle minskas med aterbetalning till
aktiedgarna — och sadan nedséattning ar obligatorisk — skall tillampas
en omraknad teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna.

Omrakningen genomfors av Bolaget enligt foljande:

Omraknad teckningskurs = (féregédende teckningskurs) x (aktiens
genomsnittliga marknadskurs under en period om 25 handelsdagar
raknat fran och med den dag da aktien noteras utan ratt till aterbetal-
ning (i det féljande bendamnd “aktiens genomsnittskurs”)) / (aktiens
genomsnittskurs 6kad med det belopp som aterbetalas per aktie)
Omréknat antal aktier = (féregdende antal aktier som varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna) x (aktiens genomsnittskurs ékad med
det belopp som aterbetalas per aktie) / (aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs beradknas i enlighet med bestammelserna
i moment C ovan.

Vid omrakning enligt ovan och dar minskningen sker genom inlo-
sen av aktier, skall i stéllet for det faktiska belopp som aterbetalas per
aktie anvandas ett beraknat aterbetalningsbelopp enligt foljande:
Beraknat aterbetalningsbelopp per aktie = (det faktiska belopp som
aterbetalas per inldst aktie minskat med aktiens genomsnittliga mark-
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nadskurs under en period om 25 handelsdagar narmast fore den dag
dé aktien noteras utan rétt till deltagande i minskningen (i det foljande
benamnd “aktiens genomsnittskurs”)) / (det antal aktier i Bolaget som
ligger till grund for inlésen av en aktie minskat med talet 1)

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med bestdmmelserna i
moment C ovan.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och det omraknade
antalet aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna skall
faststallas av Bolaget tva bankdagar efter utgangen av den angivna
perioden om 25 handelsdagar och skall tillampas vid aktieteckning
som verkstélls darefter.

Under tiden innan den omréknade teckningskursen och det omrak-
nade antalet aktier som varje teckningsoption ger rétt att teckna har
faststallts, verkstalls aktieteckning endast preliminart. Slutlig registre-
ring pa avstamningskonto sker forst sedan den omréknade tecknings-
kursen och det omraknade antalet aktier som varje teckningsoption
ger ratt att teckna har faststallts.

Om Bolagets aktiekapital skulle minskas genom inlésen av aktier
med aterbetalning till aktieagarna och sadan minskning inte ar obliga-
torisk, men dar, enligt Bolagets bedémning, minskningen med hansyn
till dess tekniska utformning och ekonomiska effekter ar att jamstalla
med minskning som ar obligatorisk, skall omrékning av teckningskur-
sen och det antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att teckna
ske med tillampning sa langt méjligt av de principer som anges i detta
moment H.

Om Bolagets aktier vid tidpunkten for minskningen inte ar féremal
for marknadsnotering, skall en haremot svarande omrékning av teck-
ningskursen ske. Omrakningen, som skall utféras av Bolaget, skall
ha som utgédngspunkt att vardet pa teckningsoptionerna skall lamnas
oféréndrat.

H Omrékning skall leda till skéligt resultat

Om Bolaget genomfér atgard som avses i moment A-E eller G ovan
och skulle, enligt Bolagets bedémning, tillampning av harfor avsedd
omrakningsformel, med héansyn till &tgardens tekniska utformning
eller av annat skal, inte kunna ske eller leda till att den ekonomiska
kompensation som optionsinnehavarna erhaller i forhéllande till
aktiedgarna inte ar skalig, skall Bolaget genomféra omrakningen av
teckningskursen och det antal aktier som varje teckningsoption ger
ratt att teckna pa satt Bolaget finner &ndamalsenligt i syfte att omrak-
ningen leder till ett skéligt resultat.

| Avrundning

Vid omrakning av teckningskursen enligt ovan skall denna avrundas till
helt tiotal 6re, varvid fem 6re skall avrundas nedat och antalet aktier
avrundas till tva decimaler.

82 Benchmark 0il & Gas Prospekt December 2009

J Fusion

Om bolagsstamman skulle godkanna en fusionsplan enligt 23 kap

15 § aktiebolagslagen, varigenom Bolaget skall uppga i annat bolag,
eller skulle styrelsen enligt 23 kap 28 § aktiebolagslagen fatta beslut
att Bolaget skall uppgé i moderbolag, skall optionsinnehavare erhélla
minst motsvarande rattigheter i det dvertagande bolaget som i Bola-
get (det Overlatande bolaget), om de inte enligt fusionsplanen har ratt

att fa sina teckningsoptioner inlosta av det Overtagande bolaget.

K Delning
Om bolagsstdmman skulle godkanna en delningsplan enligt 24 kap 17
8§ aktiebolagslagen, varigenom Bolaget skall delas genom att en del
av Bolagets tillgangar och skulder évertas av ett eller flera andra aktie-
bolag mot vederlag till aktiedgarna i Bolaget, tillampas en omraknad
teckningskurs liksom ett omréknat antal aktier som varje tecknings-
option ger réatt att teckna. Omrékningen skall baseras pé den del av
Bolagets tillgangar och skulder som overtas av dvertagande bolag.
Om samtliga Bolagets tillgdngar och skulder Overtas av ett eller
flera andra aktiebolag mot vederlag till aktiedgarna i Bolaget skall be-
stammelserna om likvidation enligt punkt L nedan aga motsvarande
tillampning, innebarande bl.a. att ratten att begara teckning upphor
samtidigt med registrering enligt 24 kap 27 § aktiebolagslagen och att
underrattelse till optionsinnehavare skall ske senast fyra veckor innan
delningsplanen understalls bolagsstamman.

L Likvidation

Om det beslutas att Bolaget skall trada i likvidation far teckning,
oavsett grunden for likvidation, darefter inte ske. Ratten att begara
teckning upphdr samtidigt med likvidationsbeslutet oavsett om detta
beslut har vunnit laga kraft.

Senast fyra veckor innan bolagsstamma tar stallning till fraga om
Bolaget skall trada i likvidation enligt 25 kap aktiebolagslagen skall
optionsinnehavarna genom meddelande enligt punkt 10 nedan under-
rattas om den planerade likvidationen. Underrattelsen skall innehalla
en erinran om att teckning inte far ske efter beslut om likvidation.

Om Bolaget lamnar underrattelse om avsedd likvidation enligt
ovan, skall optionsinnehavare — oavsett vad som i punkt 4 ovan sags
om tidigaste tidpunkt for teckning — dga ratt att pakalla teckning fran
den dag da underrattelsen lamnats, forutsatt att teckning kan verk-
stallas fore tidpunkten for den bolagsstamma vid vilken frdgan om
Bolagets likvidation skall behandlas.

Oavsett vad som ovan sagts om att teckning inte far ske efter
beslut om likvidation, aterintrader ratten att begéara teckning om
likvidationen inte genomfors.

M Konkurs
Vid Bolagets konkurs far teckning med utnyttjande av teckningsoption
inte ske. Om konkursbeslutet havs av hogre ratt, aterintrader ratten

till teckning.
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