CANACOL ENERGY LTD.
FORMULARIO 51-102F4

INFORME DE ADQUISICION DE EMPRESA

ITEM 1 — Identidad de la Compaiiia

(a)

(b)

Nombre y direccidn de la compafiia

~7

Canacol Energy Ltd. (“Canacol” o la “Compaiiia”)
4500, 525 - 8™ Avenue S.W.
Calgary, Alberta T2P1G1

Director Ejecutivo

Charle Gamba, Presidente y Director Ejecutivo
Teléfono: (403) 561-1648

ITEM 2 — Detalles de la adquisicién

2.1

2.2

2.3

Naturaleza de la empresa adquirida

En diciembre 21 de 2012, Canacol adquirié todas las acciones ordinarias de clase “A” (“Acciones Ordinarias de
Shona”) y las acciones preferenciales de serie “A” (“Acciones Preferenciales de Shona”) emitidas y en
circulacidon de Shona Energy Company, Inc. (“Shona”), una compaiiia joven de petréleo y gas con sus acciones
cotizadas en bolsa, a través de un plan de arreglo aprobado por la corte (el “Arreglo”), conforme a la Ley de
Sociedades Andnimas Comerciales (Alberta), arreglo el cual involucra a Shona, sus accionistas y Canacol. Shona
es una compafiia internacional de exploracion y produccién de petrdéleo y gas con operaciones enfocadas en
Colombia and Peru y las Acciones Ordinarias de Shona fueron negociadas en la Bolsa TSX Venture bajo el
simbolo “SHO”.

Fecha de la adquisicién
La adquisicién empresarial descrita en este Informe de Adquisicién de Empresa cerrd en diciembre 21 de 2012.
Contraprestacion

Conforme a los términos del Arreglo, cada Accion Ordinaria de Shona fue intercambiada por C$0.0896 en
efectivo y por 0.10573 de una accién ordinaria (“Accién de Canacol”) de Canacol (la “Contraprestacion”), y cada
Accidn Preferencial de Shona fue intercambiada por USD$100.00 en efectivo. La Contraprestacién representa un
valor de aproximadamente C$0.56 por cada Accion Ordinaria de Shona, con base en el precio promedio
ponderado por volumen de las Acciones de Canacol en la Bolsa de Valores de Toronto (la "TSX") en los 15 dias
de negociacidn terminados en octubre 12 de 2012.
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Conforme a los términos del Acuerdo de Arreglo, todos los titulares de derechos de adquisicidon de acciones de
Shona tienen derecho a recibir, en vez del nimero de Acciones Ordinarias de Shona que de otro modo se
emitirian al ejercicio de los mismos, el nimero de Acciones de Canacol ajustado con base en una razén de
intercambio de 0.12587 de una Accidn de Canacol posterior a la Consolidacién por cada Accién de Shona, y el
precio de ejercicio de los derechos de adquisicién de acciones ha sido reducido con respecto a la razén de
intercambio de 0.12587 de modo que los derechos mantienen su equivalencia econédmica.

En relacién con el cierre del Arreglo, la Compania celebré un convenio de crédito preferencial y garantizado con
una filial de Credit Suisse por USD$45.000.000, cuyo producto fue usado para financiar los pagos en efectivo a
los Titulares de Acciones Ordinarias de Shona y los Titulares de Acciones Preferenciales de Shona, asi como para
financiar los costos de las transacciones del Arreglo y la financiacién. Esta linea de crédito tiene un término de
un ano, es pagadera en su totalidad al vencimiento, tiene un interés 15% anual pagadero trimestralmente, y
estd garantizada con los activos de Shona.

Efecto en la situacién financiera

Como resultado del Arreglo, Canacol tenia aproximadamente 86.499.041 Acciones de Canacol emitidas y en
circulacion.

El efecto de la adquisicidn en la situacion financiera de la Compaiiia se muestra con mas detalle en los estados

financieros pro forma consolidados no auditados anexos al presente como Anexo C.

Avallos previos

No se obtuvo avalulo.

Partes de la transaccion

No aplicable.

Fecha del informe

Enero 24 de 2013.

iTEM 3 - revelacion financiera

Los siguientes estados se anexan al presente y forman parte de este informe:

(a) Los estados financieros consolidados auditados de Shona para el afio terminado en diciembre 31 de
2011 y diciembre 31 de 2010 y enero 1 de 2010, junto con sus notas y el informe del auditor
independiente sobre los mismos, adjuntos al presente como Anexo A. Canacol no ha solicitado el
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consentimiento de Grant Thornton LLP para incluir su informe de auditor independiente en este informe
y, por lo tanto, dicho consentimiento no ha sido dado.

Los estados financieros intermedios consolidados condensados no auditados de Shona para los periodos
de tres y seis meses terminados en junio 30 de 2012 y junio 30 de 2011, anexos al presente como Anexo
By

el estado pro forma consolidado no auditado de situacion financiera de Canacol a junio 30 de 2012 y el
estado pro forma consolidado no auditado de operaciones de Canacol para el afio terminado en junio 30
de 2012, el cual da efecto al Arreglo, anexo al presente como Anexo C.



ANEXO A



-5-

ESTADOS FINANCIEROS ANUALES 2011-2010

SHONA ENERGY
COMPANY

Estados financieros consolidados

Diciembre 31 de 2011



Informe del auditor independiente

Accionistas de Shona Energy Company, Inc.

Hemos auditado los estados financieros consolidados anexos de Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias, que
comprenden los estados financieros consolidados de situacion financiera a diciembre 31 de 2011, diciembre 31 de 2010 y
enero 1 de 2010, y los estados consolidados de operaciones y pérdida total, estados consolidados de cambios en el
patrimonio y estados consolidados de flujos de caja para los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y diciembre 31 de
2010.

Responsabilidad de la administracion con respecto a los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion y razonable presentacion de estos estados financieros consolidados de
acuerdo con los Estandares Internacionales de Reporte Financiero emitidos por la Junta Internacional de Estandares
Contables, y del control interno que la administracion determine que sea necesario para permitir la preparacion de estados
financieros consolidados libres de inexactitudes importantes, sean debidas a fraude o a error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados con base en nuestras
auditorias. Hemos realizado nuestras auditorias de acuerdo con los estdndares de auditoria generalmente aceptados en
Canada. Esos estandares requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planeemos y realicemos la auditoria para
obtener una seguridad razonable sobre que los estados financieros consolidados estan libres de inexactitudes
significativas.

Una auditoria involucra la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y las
revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la evaluacidn de los riesgos de inexactitudes significativas de los estados financieros consolidados, sean debidas a
fraude o a error. En la realizacion de estas evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno pertinente en la
elaboracién y presentacion razonable de los estados financieros consolidados por parte de la entidad, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la idoneidad de las politicas
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contables usadas y la razonabilidad de los estimados contables hechos por la administracion, asi como la evaluacién de la
presentacion general de los estados financieros consolidados.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestras auditorias es suficiente y apropiada para brindar
una base para nuestra opinion como auditores.

Opinion

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados presentan en forma razonable, en todos los aspectos importantes,
la situacion financiera consolidada de Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias a diciembre 31 de 2011, diciembre
31 de 2010, y enero 1 de 2010, y su desempefio financiero y sus flujos de caja para los afios terminados en diciembre 31
de 2011 y diciembre 31 de 2010, de acuerdo con los Estandares Internacionales de Reporte Financiero emitidos por la
Junta Internacional de Estandares Contables.

Houston, Texas
Abril 27 de 2012



Shona Energy Company, Inc. y sus Subsidiarias

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA (délares de EE.UU.)

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 2444711 § 4536927 § 5069249
Efectivo restringido 2 1.330.000 - 190.000
Cuentas por cobrar 2488117 46 425 937.889
Gastos pagados por anticipado 346.804 235135 13.336
Total acfivos corientes 25609632 4.818.487 6210.474
PROPIEDADES Y EQUIPO:
Activos de petrdleo y gas 7 63.013.346 43.674.314 7923.140
Activos de exploracion y evaluacion 6 125.761 6.995.681 3.760.667
Inventario de tuberia y equipo de petrdleo y gas 614300 1.348.802 144267
Otras propiedades y equipos 8 194.182 71.899 47 343
Total propiedades y equipo 63.947.589 52.090.696 11.875417
Agotamiento, depreciacion y amortizacion acumulados (3-255.808) (1.615.856) (625943)
Propiedades y equipo - neto 60.691.781 50.474.740 11249474
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES:
Efectivo restringido 2 732.501 1.852.209 1.330.000
Valor agregado y otros impuestes por cobrar 29854 381.272 325288
Inversiones 2 - 8432 368 8.405.761
Depésitos reembolsables 7.548 7.548 82.548
TOTAL $ 87071316 § 65966624 § 27603545
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar $ 2861971 § 739.092 § 958195
Gastos causades 3333.226 1.888.631 384397
Porcién cormmiente de deuda a largo plazo 10 2.496.793 1.808 824 -
Total pasivos comientes 8.691.990 4.436.547 1342592
OBLIGACION DE ABANDONO DE POZOS 9 1.763.469 750.889 156.053
DEUDA DE LARGO PLAZO 10 16.410.851 15.876.407 -
OTRAS OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO 802.981 218.750 218.750
IMPUESTOS DE RENTA DIFERIDOS 13 4.576.754 5.984.79% -
PATRIMONIO:
Capital accionario 14 102.545.355 1.638.345 1.088.740
Acciones preferenciales convertibles de serie A con
dividendo del 10% 14 2632473 2.169.323 -
Derechos de adquisicion de acciones 14 1.837.259 1.837.259 -
Superavit aportado 14 - 55.383.607 36294306
Déficit (52.180.816) (22329299)  (11.496.896)
Total patrimonio 54.825211 38.699.235 25886150
TOTAL $ 87071316 § 65966624 § 27603545

WRemitase a la nota 19 para los efectos de la adopcién de los IFRS.
Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros auditados.
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Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias

ESTADOS CONSOLIDADOS DE OPERACIONES Y PERDIDA TOTAL
Afio terminado en diciembre 31 de

(dolares de EE.UU.)

Nota 2011 2010
INGRESOS POR GAS NATURAL $ 4009054 $  1.852.265
GASTOS OPERACIONALES:
Gastos de produccion 2.395.564 1.169.490
Agotamiento, depreciacion y amortizacion 78 1.639.852 990033
Gastos de exploracién y evaluacion 18.356 919 3195031
Generales y administrativos 9.497 584 5.825296
Impuestos distintos al de renta 1.363.736 88.700
Total gastos operacionales 33.253 655 11.268 550
PERDIDA DE LAS OPERACIONES (29.244 601) {9.416.285)
OTRO INGRESO (GASTO):
Costos financieros 12 (1.881.833) (1.405.442)
Ingreso por intereses 65.392 45498
Otro ingreso 17 695 2799
PERDIDA NETA ANTES DE IMPUESTOS DE RENTA (31.043.347) (10.753.430)
GASTO DE IMPUESTO DE RENTA (BENEFICIO):
Corriente 13 225212 140.095
Diferido 13 (1.408.042) {61.122)
PERDIDA NETA'Y PERDIDA TOTAL $ (29860.517) $ (10.832.403)
Pérdida por accion 18
- Basica $ 015 % {0,07)
- Diluida $ (015) $ {0,07)

@ Remitase a la nota 19 para los efectos de la adopcion de los IFRS.

Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus Subsidiarias
ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
(dolares de EE.UU.)

Acciones
preferencides
convertbles Derechos de

Captia obligatoriamente adquisicion de Superavit

Accionario redimbles "’ acciones aportado Deéhcit (" Total @

SALDO - enero 1 de 2010 $ 1088740 S - 5 - 536294306 $ (11.496896) $ 25886.150
Emision de acciones conforme a planes

de remuneracion con acciones 16.635 - - 727334 - 743.969
Dividendos - - - (4.500.000) - (4500000}
Emision de acciones ordinarias 120.000 - 253.587 2626413 - 3.000.000
Emision de acciones preferenciales - 2169323 - - - 2.169.323
Emision de derechos de adquisicion
de acciones - - 1.583.672 - - 1.683.672
Emision de acciones ordinarias con-

forme a fusién con Geoproduction 412970 - - 20235.554 - 20,648 524
Pérdida neta - - - - (10.832.403) (10.832.403)
SALDO - diciembre 31 de 2010 $ 1638345 $ 2169323 $ 1.837.259 § 55383607 $ (22329299) $ 38.699.235
Emisién de acciones conforme a planes

de remuneracion con acciones 25.000 - - 133737 - 1.362.391
Dividendos - 463.150 - (1.599.710) - (1.136.560)
Emision de acciones ordinarias 63.195 - - 4.416.807 - 4.480.002
Emision de derechos de adquisicion
de acciones - - 9.745.860 - - 9.745.860

Transaccion de absorcion inversa:

Colocacion privada emitida 32236 970 - - - - 32.236.970
Comision de agente de
colocacion privada (1.666.721) - - - - (1.666.721)
Emision conforme a transaccion
de absorcion inversa 964611 - - - - 964.611

Intercambio de derechos de
adquisicion de acciones por

acciones ordinarias 9.745. 860 - (9.745.860) - - -
Reclasificar superavit aportado
a capital accionario 59.538.095 - - (59.538.095) - -
Pérdida neta - - - - (29.860.517) (29.860.517)
SALDO - diciembre 31 de 2011 $ 102545355 §$ 2632473 $1837259 % - % (52.189.816) $ 54.825.2M

@ Remitase a la nota 19 para los efectos de la adopcién de los IFRS.
Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE CAJA
Afo terminado en diciembre 31,

(dolares de EE.UU.)

Nota 2011 2010

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES OPERATIVAS:
Pérdida neta $ (20860.517) $ (10.832.403)
Ajustes para conciliar pérdida neta con efectivo neto
usado en actividades operativas:

Depreciacion, agotamiento y amortizacion 78 1.639.852 990.033
Impuestos de renta diferidos (1.408.042) (61.122)
Gasto de remuneracion no en efectivo 15 1.362.391 743.969
Incremento de acciones preferenciales convertibles de Serie A
con dividendo del 10% 12 1.761.099 1.341.471
Obligacion de abandono de pozos - gasto de aumento 9 116.616 63.971
Gasto de exploracion y evaluacion 9.296.161 3.195.031
Deterioro - inversién en Ramshom 9.060.757 -
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar (2.363.532) 352.327
Impuestos al valor agregado por cobrar 351.418 (55.984)
Gastos pagados por anticipado {111.669) (43.413)
Depdasitos - 75.000
Cuentas por pagar 1.049.411 238731
Gastos causados 1.477.395 749728
Otras obligaciones a largo plazo 584.231 -
Gasto no en efectivo relacionado con absorcion inversa 964.611 -
Efectivo neto usado en actividades operativas (6.079.818) (3.242.661)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Compras de otras propiedades y equipo 8 (122.283) (24.556)
Gastos de capital de petrdleo y gas 6,7 (19.094.139) (11.881.181)
Fusion con Geoproduction Gil & Gas LLC 4 - 431.225
Pago de pagaré de GSS 10 (1.818.575) -
Aumento de Inversion en Ramshomn Intemational (628.389) (26.607)
Disminucion de efectivo restringido (210.292) (100.643)
Efectivo neto usado en actividades de inversion (21.873.678) {11.601.762)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Producto de emision de acciones ordinarias 14 35.050.251 3.000.000
Producto de emision de acciones preferenciales 14 - 9.731.320
Producto de emision de derechos de adquisicion de acciones 14 9.745.860 1.583.672
Producto de préstamos solicitados 10 68.079 -
Dividendos pagados 14 (2.910) (2.900)
Efectivo neto provisto por actividades de financiacion 44.861.280 14.312.101
AUMENTO (DISMINUCION) NETO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES
DE EFECTIVO 16.907.784 (532.322)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, comienzo del aiio 4536 927 5.069.249
EFECTIVQO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, fin del afio $ 21444711 $ 4536927
Revelacion adicional de informacion de flujo de caja:
Impuestos de renta pagados $ 19213 % 22.196
Intereses pagados % 283.873 % -

@ Remitase a la nota 19 para los efectos de la adopcién de los IFRS.
Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Para los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y 2010
(délares de EE.UU.)

NOTA 1 - NATURALEZA Y CONTINUACION DE LAS OPERACIONES

Shona Energy Company Inc. (antes Rodeo Capital II Corporation (“Rodeo”)) fue
constituida conforme a la Ley de Sociedades Comerciales (Alberta) en noviembre 23 de
2010. Rodeo empez6 cotizando en la Bolsa de Valores TSX Venture como una Capital
Pool Company en febrero 8 de 2011. En septiembre 20 de 2011, Rodeo pasé de Alberta
a Columbia Britanica y en septiembre 27 de 2011, fue adquirida por Shona Energy
Company (“Anterior Shona”) en una transaccion de absorcion inversa (ver la Nota 3), por
la cual Rodeo, su subsidiaria totalmente propia, 0910703 British Columbia Ltd, la
Anterior Shona y su subsidiaria totalmente propia, 0910803 British Columbia Ltd. se
fusionaron como una sola compafiia. La compafiia producto de la fusion adopté el
nombre de Shona Energy Company Inc. (“Shona” o la “Compafiia”). Shona empezé a
cotizar en octubre 3 de 2011 en la Bolsa TSX Venture bajo el simbolo SHO. Como
resultado de la absorcion inversa, estos estados financieros consolidados reflejan la
situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de caja de la Anterior
Shona.

Shona esta principalmente dedicada a la adquisicion, exploracién y desarrollo de
petroleo, gas y liquidos de gas natural. La Compafiia fue constituida conforme a las leyes
del Estado de Delaware en diciembre 7 de 2006. Posteriormente, como resultado de la
transaccién de absorcion inversa, la compafiia fusionada resultante, ahora llamada Shona
Energy Company, Inc., se constituyd en Columbia Britanica. La sede principal y la
principal oficina ejecutiva de la Compafiia estd situada en 675 Bering, Suite 300,
Houston, TX 77057 y la oficina registrada esta situada en 2200-1055 West Hastings
Street, Vancouver BC V6E 2E9, Canada. Todas las operaciones de la Compafiia, salvo su
sede principal, estan en paises distintos a Estados Unidos. Las operaciones de la
Compafiia estan situadas en Pert y Colombia. A continuacién se presenta una descripcién
de cada una:

Perl —La Compafiia tiene efectivamente una participacion en la explotacion del 36.5%
en la Licencia para el Blogue 102 situado en la Cuenca Marafién en Per( a través de su
propiedad directa de una participacion y su control de todas las acciones ordinarias de
clase B de Ramshorn International Limited. Los otros propietarios de participaciones en
la explotacion son Pluspetrol E&P SA con el 51% y Andean Oil and Gas S.A.C. con el
12.5%. Ver Nota 16.

Colombia — La Compaiiia tiene una participacion en la explotacion del 100% en la
Licencia para el Bloque Esperanza en la Cuenca del Bajo Magdalena en Colombia. Este
fue el resultado de la adquisicion que tuvo lugar en febrero 1 de 2010, en la cual la
Compaifiia se fusiond con Geoproduction Oil & Gas LLC (“Geoproduction”) y compro
todos sus intereses de propiedad, con lo cual aument6 su participacion en el Blogque
Esperanza de 50% al 100%. Ver Notas 4 y 16.

La Compafiia efectivamente tiene una participacion en la explotacion del 37.5% en la
Licencia para el Bloque Serrania en la Cuenca Caguan Vaupés en Colombia. En
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septiembre 15, 2008, la Compafiia obtuvo del gobierno de Colombia el 100% de la
participacion en la explotacién en la Licencia para el Blogue Serrania en la Cuenca
Caguan Vaupés en Colombia y desde diciembre 31 de 2010, tuvo la propiedad del 100%
de la Licencia, con sujecion a las transacciones descritas a continuacién. Conforme a los
términos de la Licencia, la Compafiia estaba obligada a reprocesar los datos de sismica
existentes y adquirir y procesar 100 kilometros de sismica de 2D en el Bloque en la
primera fase. En mayo 2009, la Compafia cedié un 50% de la participacion en la
explotacién a Hupecol Operating LLC (“Hupecol”). Como contraprestacion por esta
participacion, Hupecol pag6 75% de los costos de la primera fase de la Licencia. En junio
de 2009, la Compafiia cedié el 12.5% de la participacion en la explotacion en esta
Licencia a Houston American Energy (“HAE”) a cambio del pago por parte de HAE del
25% de los costos del programa de sismica en la primera fase de la Licencia. La
Compafiia ha cumplido sus obligaciones conforme a los términos de la Licencia para la
primera fase y ha decidido proceder con la segunda fase. Tanto Hupecol como HAE han
decidido participar en la segunda fase. En la segunda fase la Compafiia y sus socios estan
obligados a perforar un pozo de exploracién, el cual serd perforado a finales del 2012 o
principios del 2013. La Compaiiia sera responsable de su 37.5% de los costos de este
pozo. Ver Nota 16.

La Compafiia es duefia de una participacién del 37.5% en la licencia de exploracién y
explotacién de Los Picachos la cual cubre 86.236 acres y es adyacente al Blogue Serrania
en el norte y el occidente. Esta licencia surgié de un Area de Evaluacion Técnica en
mayo de 2011. Ver Nota 16.

La Compafiia es duefia de una participacion del 37.5% en la licencia de exploracion y
explotacion Macaya la cual cubre 195,250 acres y es adyacente al Blogue Serrania en el
sureste. Esta licencia también surgi6 de un Area de Evaluacion Técnica en mayo de 2011.
Ver Nota 16.

NOTA 2 — RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Principios de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de la Compafiia y sus subsidiarias completamente propias o
controladas. Todas las cuentas y transacciones significativas entre compafiias han sido eliminadas en la
consolidacion.

Base de presentacion y manifestacion de cumplimiento

La Compafila ha preparado sus estados financieros conforme a los Estandares
Internacionales de Reporte Financiero y sus interpretaciones (en conjunto denominados
los “IFRS”), tal como son emitidos por la Junta Internacional de Estandares Contables
(“IASB”). La informacion comparativa ha sido reexpresada de los principios de
contabilidad generalmente aceptados en EE.UU. (“PCGA de EE.UU.”) para cumplir con
los IFRS. En estos estados financieros consolidados, la expresion “PCGA de EE.UU.” se
refiere a los PCGA de EE.UU. antes de la adopcion de los IFRS.

Estos estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con IFRS
aplicables a la preparacion de estados financieros, IFRS 1, “Adopcién por primera vez de
los Estandares Internacionales de Reporte Financiero”. Con sujecion a ciertas opciones de
transicion reveladas en la Nota 19, la Compafiia ha aplicado consistentemente las mismas
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politicas contables en su primer estado de situacion financiera conforme a los IFRS a
enero 1 de 2010 (“fecha de transicion”) y en todos los periodos presentados, como si
estas politicas siempre hubieran estado en efecto. La Nota 19 revela el impacto de la
transicion a los IFRS en el patrimonio reportado y la pérdida total integral de la
Compafiia. Las cifras comparativas para 2010 en estos estados financieros han sido
reexpresadas para dar efecto a estos cambios.

Las politicas que siguen son aquellas aplicadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados para el periodo terminado en diciembre 31 de 2011. Las
politicas se basan en los IFRS emitidos y en circulacion a diciembre de 2011.

Estos estados financieros consolidados se presentan en ddlares de EE.UU., la cual es la
moneda funcional de la Compafiia.

La Compaiiia tiene solamente un segmento, concretamente la exploracion, el desarrollo y
la produccion de petroleo y gas natural.

Los Estados financieros consolidados fueron autorizados para su emision en abril 24 de
2012 por parte de la Junta Directiva.

Efectivo v equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye depositos a la vista, cuentas de mercado
monetario, y valores con vencimientos de tres meses 0 menos al momento de su compra.
A diciembre 31 de 2011, nuestro efectivo y equivalentes de efectivo supero6 lo que tiene
seguro federal.

Efectivo restringido

A diciembre 31 de 2011, la Compafiia tiene tres certificados de depoésito que actlian como
garantia de cartas de crédito irrevocables. El primer certificado, con un monto de capital
de $980,000 en la Northern Trust Company, fue comprado en mayo 11 de 2010, vence en
febrero 20 de 2012, y causa interés en forma mensual a una tasa anual de 0.145%. Este
deposito es garantia de una carta de crédito exigida conforme a los términos de la licencia
para el Bloque Esperanza en Colombia. El segundo certificado de depdsito por un monto
de $150,000 en el Banco de Occidente en Panama tiene interés a una tasa anual de 3.75%
y vence en mayo 1 de 2013. El tercer certificado de depdsito por un monto de $350,000
en el Helm Bank en Bogota tiene interés a una tasa anual de 5.5% y vence en agosto 31
de 2012. Este dep6sito en el Helm Bank en Bogota es garantia de una carta de crédito
exigida conforme a los términos de la Licencia para el Blogue Serrania en Colombia.

Ademas, la Compafiia tiene una cuenta con un monto de $582,501 en Fiduciaria de
Occidente en Bogota con interés a una tasa variable y esta sujeta a una comision para la
fiduciaria de 1.35%. La Compafiia debe mantener y aportar recursos a esta cuente a lo
largo del tiempo en prevision del abandono de los pozos perforados en el Bloque
Esperanza en Colombia.

Valor razonable

Los instrumentos financieros de la Compaiiia consisten principalmente en efectivo y
equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y pagarés por pagar. A
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diciembre 31 de 2011, el valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo, las
cuentas por cobrar y las cuentas por pagar de la Compariia se aproximan a sus valores en
libros debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos. A diciembre 31 de
2011, el valor razonable del pagaré por pagar de la Compafiia se aproxima a su valor en
libros debido al hecho de que la tasa de interés establecida es comparable a las tasas
vigentes del mercado.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por gas se reconocen cuando la produccion es vendida a un comprador a un
precio fijo o determinable, se ha dado la entrega, el titulo ha sido transferido y la
posibilidad de recaudar el ingreso es probable. La entrega ocurre y el titulo es transferido
cuando la produccion ha sido entregada a un gasoducto. Los ingresos son registrados
sobre la base de una participacion bruta en la explotacion antes de la deduccién de
regalias. Las regalias pagadas o debidas se registran como un cargo a los gastos de
produccion.

De tiempo en tiempo la Compafiia experimenta desequilibrios de gasoducto con el
comprador respecto de sus ventas provenientes del Blogue Esperanza en Colombia. Estos
desequilibrios normalmente son pequefios y se corrigen en un breve periodo de tiempo.

Activos de Exploracion y Evaluacion (“Activos de E&E”)

Todos los costos directamente relacionados con la exploracion y evaluacion de reservas de petréleo crudo y gas
natural inicialmente se capitalizan area por area. Los costos de exploracion y evaluacién son aquellos gastos para un
area donde la factibilidad técnica y viabilidad comercial ain no han sido determinadas. Estos costos incluyen costos
de adquisicion, costos geoldgicos y geofisicos, costos de exploracion y perforacion, costos operativos consecuenciales
y costos de préstamos relacionados con los activos que califiquen.

Cuando se determina que un area es técnicamente factible y comercialmente viable, los costos acumulados se
transfieren a activos de petrdleo y gas. Cuando se determina que un area no es técnicamente factible y
comercialmente viable, o la Compafiia decide no continuar con su actividad, los costos irrecuperables se cargan
contra el ingreso neto como gasto de exploracion y evaluacion.

Activos de petréleo y gas (“Activos de P&G”)

Todos los costos relacionados con el desarrollo de reservas de petréleo crudo y gas
natural se capitalizan area por area. Los activos de petrdleo y gas incluyen gastos para
areas donde la factibilidad técnica y viabilidad comercial han sido determinadas. Estos
costos incluyen adquisiciones de propiedades probadas, desarrollo perforacion,
completamiento, recoleccion e infraestructura, costos de abandono de pozos y
transferencias de activos de exploracion y evaluacion. Las reparaciones y el
mantenimiento se registran como gasto al incurrir en ellos.

Los costos acumulados dentro de cada area se agotan usando el método de unidad de
produccion basado en las reservas probadas méas probables usando precios y costos
futuros estimados. Los costos sujetos a agotamiento incluyen los costos futuros estimados
en que se incurra para el desarrollo de reservas probadas mas probables. Los costos de
grandes proyectos de desarrollo se excluyen de los costos sujetos a agotamiento hasta que
son disponibles para su uso. Para la desinversion en propiedades, se reconoce una
ganancia o pérdida en ingreso neto. Los intercambios de propiedades se miden al valor
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razonable, a menos que la transaccion carezca de sustancia comercial o que el valor
razonable no pueda ser medido confiablemente. Cuando el intercambio se mida a valor
razonable, se reconoce una ganancia o pérdida en ingreso neto.

Los costos relacionados con el desarrollo y la produccion de Activos de P&G y los costos
de Activos de E&E que han sido transferidos se acumulan en unidades generadoras de
efectivo (“UGE”) sobre la base del area geogréfica, teniendo en cuenta la infraestructura
operacional del area (como oleoductos o gasoductos, instalaciones y puntos de venta), y
son el nivel méas bajo en el cual hay flujos de caja identificables que son en buena medida
independientes de los flujos de caja de otros grupos de activos. La Compafiia
actualmente tiene una UGE: el Bloque Esperanza.

Al final de cada periodo de reporte, la Compafiia evalta la UGE en busqueda de
circunstancias que indiquen que los activos puedan estar deteriorados. Si tal indicacion de
deterioro existe, la Compafiia hace una estimacion de su monto recuperable. EI monto
recuperable de una UGE es el mayor entre su valor razonable menos costos de venta y su
valor en uso.

Al evaluar el valor en uso, los flujos de caja futuros estimados se descuentan a su valor
presente neto usando una tasa de descuento antes de impuestos que refleje las
estimaciones actuales del mercado sobre valor del dinero en el tiempo y los riesgos
especificos del activo. El valor en uso generalmente se calcula por referencia al valor
presente de los flujos de caja futuros que se espera obtener de las reservas probadas y
probables.

El valor razonable menos el costo de venta se determina como el monto que habria sido
obtenido de la venta de una UGE en una transaccion en condiciones normales de mercado
entre partes conocedoras y dispuestas. El valor razonable menos el costo de venta de
activos de petrdleo y gas generalmente se determina como el valor presente neto de los
flujos de caja futuros estimados que se espera que se deriven del uso continuado de la
UGE, incluidos los proyectos de expansion y la eventual disposicion de los mismos,
usando supuestos que un participante independiente en el mercado puede tomar en
cuenta. Estos flujos de caja se descuentan mediante una tasa de descuento apropiada que
seria aplicada por el participante en el mercado para llegar a un valor presente neto de la
UGE.

Una pérdida por deterioro se reconoce si el valor en libros de un activo o su UGE excede
su monto recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado de
operaciones. Las pérdidas por deterioro reconocidas con respecto a las UGE se asignan
primero a reducir el valor en libros de todo crédito mercantil asignado a las unidades y
después a reducir el valor en libros de los otros activos en la UGE a prorrata.

Una pérdida por deterioro con respecto al crédito mercantil no se reversa. Con respecto a
activos de P&G, las pérdidas por deterioro reconocidas en afios previos se evallan en
cada fecha de reporte en busca de indicaciones de que la pérdida ha disminuido o ya no
existe. Una pérdida por deterioro se reversa si ha habido un cambio en los estimados
usados para determinar el monto recuperable. Una pérdida por deterioro se reversa
solamente en la medida en que el valor en libros del activo no exceda del valor en libros
que habria sido determinado, neto de agotamiento y depreciacion o amortizacion, si no se
hubiera reconocido una pérdida por deterioro.
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Durante el afio terminado en diciembre 31 de 2011 y 2010, la Compafiia no registrd
deterioros de activos de petrdleo y gas.
La Comparfiia deprecia sus instalaciones comunes de produccion y estaciones de
recoleccion usando el método de depreciacion de linea recta basado en la vida util de los

activos, la cual es de 7 afios.

Otras propiedades y equipos

La Compafiia registra las propiedades que no son de petr6leo y gas (como maquinaria y
equipo) a costo menos depreciacion y cualquier cargo por deterioro. La depreciacion se
calcula usando el método de linea recta sobre las vidas Utiles estimadas de las
propiedades y el equipo. Las vidas Utiles de las propiedades son las siguientes:

Vida
Magquinaria y equipo 7 afos
Muebles y enseres 5- 7 afos

Los activos de larga vida que se tienen y usan o de los cuales se dispone en forma distinta
a su venta se revisan para identificar deterioro cuando quiera que eventos o cambios de
circunstancias indiquen que el valor en libros no pueda ser recuperable. Cuando se
requiera, las pérdidas por deterioro de activos que se tengan y usen o de los cuales se
disponga en forma distinta a su venta se reconocen con base en el valor razonable del
activo. Los activos de larga vida de los cuales se disponga mediante su venta se reportan
al menor valor entre el valor en libros y el valor razonable menos los costos de venta.

Capitalizacién de costos de préstamos

Los costos de préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, la construccion o la
produccién de un proyecto importante que requiera un periodo de tiempo sustancial para
prepararse para su Uso previsto o su venta se capitalizan y se suman al costo del proyecto
hasta el momento en que el proyecto esté sustancialmente listo para su uso previsto.

Cuando los fondos sean solicitados en préstamo especificamente para financiar un
proyecto, el monto capitalizado representa el costo real de préstamo en que se ha
incurrido. Todos los demas costos de préstamos se reconocen como un gasto en el estado
consolidado de operaciones e ingreso total en el periodo en el cual se incurre en ellos.

Obligaciones de abandono de pozos (“OAP”)

Las actividades de la Compariia dan lugar a actividades de desmantelamiento, retiro y
remediacion de la perturbacion del sitio. Se hace una provision para los costos estimados
de restauracion del sitio y se capitaliza en la categoria de activo respectiva.

Las obligaciones de abandono de pozos se miden al valor presente del mejor estimado de
la administracion de los gastos requeridos para cancelar la obligacion presente a la fecha
del balance. Después de la medicién inicial, la obligacién se ajusta al final de cada
periodo para reflejar el paso del tiempo y los cambios en los flujos de caja futuros
estimados subyacentes a la obligacion. EI aumento en la provision debido al paso del
tiempo se reconoce como un aumento de costos de financiacion en el estado de
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operaciones en tanto que los aumentos o disminuciones debidos a cambios en los flujos
de caja futuros estimados se capitalizan. Los costos reales en que se incurre al cancelar la
obligacién de abandono de pozos se cargan contra la provision en la medida en que la
provision haya sido establecida.

Inversiones

En diciembre 12, 2006, la Compafiia adquirié todas las acciones ordinarias Clase B (100
acciones) de Ramshorn International Limited (matriz de Ramshorn International Limited,
Sucursal del Peru), una subsidiaria indirecta de Nabors Industries, Ltd., a cambio de la
emision de 15.000.000 acciones ordinarias de la Compafiia. El intercambio de acciones
con Ramshorn International Limited se registr6 como una inversion basada en el valor
razonable de mercado de las acciones de la Compafiia en la fecha de emision ($0.50 por
accion). El impacto econdémico del arreglo fue el aumento de la participacion de la
Compaifiia en el Blogue 102 en tanto las acciones ordinarias de Clase B representan la
participacion total de Ramshorn en dicho bloque.

Esta es una inversion en una propiedad de petroleo y gas en la fase de exploracién y
evaluacion, fase en la cual la Compafila no tiene disponibles suficientes factores
econdmicos para estimar su valor razonable. Las acciones no otorgan derechos de voto en
Ramshorn International salvo en lo relacionado con el Blogue 102. Las acciones no se
negocian en ninguna bolsa y la posibilidad de su venta estd altamente restringida
mediante compromisos relacionados con su emision original a la Compafiia. A diciembre
31 de 2011, la Compafiia deterior6 completamente su inversion en el Bloque 102 con
base en los resultados limitados del pozo Boa Oeste 1X. La Compafiia también castig6 su
inversion en acciones de Clase B y cargd $9.060.757 a gasto de exploracion y evaluacion.

Costos de financiacién

Los costos de financiacidn consisten en gastos de interés en préstamos e incremento de la obligacién de abandono de
pozos. Ver Nota 12.

Impuestos de renta

El gasto de impuesto de renta comprende el impuesto de renta corriente y el diferido. El
gasto de impuesto de renta se reconoce en el estado de operaciones excepto en la medida
en que se relacione con items reconocidos directamente en otro ingreso total o
patrimonio, en cuyo caso se reconoce en otro ingreso total o patrimonio.

El impuesto de renta corriente es el impuesto esperado por pagar sobre el ingreso
gravable para el afio, usando tasas de impuesto promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha de reporte en los paises en los cuales la Compafiia opera y genera
ingreso gravable, y todo ajuste al impuesto por pagar con respecto a afios anteriores.

Los impuestos de renta diferidos se registran de acuerdo con el método del pasivo.
Conforme al método del pasivo, los impuestos de renta diferidos se determinan con base
en las leyes y tasas tributarias promulgadas aplicadas a las diferencias entre el estado
financiero y las bases gravables de los activos y pasivos. Los activos por impuesto
diferido se castigan cuando es mas probable que una porcidn de los activos por impuesto
diferido, o todos ellos, no seran realizados. Ver Nota 13.
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Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando hay un derecho
legalmente exigible de compensar los activos por impuestos corrientes contra pasivos por
impuestos corrientes, y los impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad
gravable y la misma autoridad tributaria.

El impuesto diferido relacionado con inversiones en subsidiarias no se da si la reversion
de estas diferencias temporales puede ser controlada por la Compafiia, y es probable que
la reversion no se dé en el futuro previsible.

Cuando la realizacion de los activos de impuestos diferidos depende de utilidades futuras,
la Compafiia reconoce pérdidas de ejercicios anteriores y otros activos de impuestos
diferidos solamente en la medida en que sea probable la realizacion del beneficio
tributario relacionado a través de utilidades gravables.

Conversion de moneda extranjera

El dolar de EE.UU. ha sido determinado como la moneda funcional para todas las
operaciones de la Compafiia. Las transacciones en monedas distintas al délar de EE.UU.
se convierten a ddlares de EE.UU. a las tasas predominantes en las fechas de las
transacciones. Los saldos de activos y pasivos monetarios a diciembre 31 de 2011 y 2010,
en moneda distintas al dolar de EE.UU. se convierten en doélares de EE.UU. a las tasas
predominantes en esas fechas. Los items de ingreso, gasto y gastos de capital se
convierten en ddlares de EE.UU. usando un promedio de las tasas para el periodo. La
conversién de ganancias y pérdidas en moneda extranjera se reconocen en el estado de
operaciones. Durante 2011 y 2010, respectivamente, $19,491 y $209,222 fueron
reconocidos como pérdida en moneda extranjera en el estado de operaciones.

Remuneracion basada en acciones

La remuneracion basada en acciones se registra de conformidad con el IFRS 2, “Pago
basado en acciones”. La remuneracion recibida en acciones se registra
proporcionalmente, sobre el periodo de servicio, con base en el valor razonable a la fecha
de otorgamiento, el cual es el valor de la accion en esa fecha segun lo determinado por la
Compafiia. Las bonificaciones basadas en acciones que se pagan en acciones y maduran
en un periodo de tiempo se consideran un reconocimiento separado para el calculo del
valor razonable, y el valor razonable resultante se amortiza por el periodo de maduracion
de la porcion respectiva. Las bonificaciones basadas en acciones que se pagan en
efectivo y maduran en un periodo de tiempo se miden al valor razonable de la fecha de
otorgamiento y hasta que el pasivo sea cancelado el valor razonable es nuevamente
medido al final del periodo de reporte y a la fecha de la cancelacion, y los cambios en el
valor razonable se reconocen en ingreso o pérdida para el periodo.

Ganancias por accion

Los montos basicos por accion se calculan dividiendo la ganancia o pérdida atribuible a
los accionistas de la Compafiia por el nimero promedio ponderado de acciones en
circulacion durante el afio. Los montos diluidos por accion se determinan mediante el
ajuste de la ganancia o pérdida atribuible a titulares de acciones ordinarias y el nimero
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion para efectos de todas las
acciones ordinarias potenciales dilusivas, que consisten en acciones preferenciales
convertibles y derechos de adquisicion de acciones.
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Instrumentos financieros compuestos

Los instrumentos financieros compuestos emitidos por la Compafiia consisten en deuda
convertible que puede ser convertida en acciones ordinarias a opcién del titular y el
nimero de acciones por emitir no varia con los cambios en su valor razonable. El
componente de pasivo de un instrumento financiero compuesto se reconoce inicialmente
al valor razonable de un pasivo similar que no tenga una opcién de conversion en capital.
El componente de capital se reconoce inicialmente como la diferencia entre el valor
razonable del instrumento compuesto como un todo y el valor razonable del componente
de pasivo. Todos los costos de transaccion directamente atribuibles se asignan a los
componentes de pasivo y capital en proporcion a sus valores iniciales en libros. Después
del reconocimiento inicial, el componente de pasivo de un instrumento financiero
compuesto se mide al costo amortizado usando el método de interés efectivo por el cual
el aumento de la obligacion se registra como gasto en costos de financiacion. El
componente de capital de un instrumento financiero compuesto no se vuelve a medir
después del reconocimiento inicial.

Uso de estimados

La preparacion de estados financieros de conformidad con los IFRS requiere que la
administracion haga estimados y asuma supuestos que afectan los montos reportados de
activos y pasivos y la revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros y los montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo de
reporte. Los resultados reales pueden diferir de estos estimados. Los estimados se usan,
entre otras cosas, para el célculo de depreciacion, agotamiento y amortizacién
(“DA&A™), el andlisis de deterioros, impuestos de renta y responsabilidad por
obligaciones de abandono de pozos.

Depreciacion, agotamiento y amortizacion — El calculo de DA&A incluye estimados de
vidas Utiles de activos y costos de desarrollo futuro para activos de petroleo y gas. La
Compafiia actualiza estos estimados anualmente cuando se prepara su reporte de reservas
y en otros momentos si las circunstancias indican que ha ocurrido un cambio significativo
gue podria cambiar el calculo de DA&A. La incertidumbre de la estimacién se relaciona
con estos factores al calcular el gasto de DA&A.

Deterioro de activos de petréleo y gas — Al evaluar el deterioro, la Compaiiia estima el
monto recuperable de cada unidad generadora de efectivo con base en los flujos de caja
futuros esperados y usa una tasa de interés para descontarlos. La incertidumbre de la
estimacion existe en relacion con el monto y la oportunidad de la produccién futura, los
pozos actuales y futuros, el precio por recibir cuando la produccién sea vendida, y el
monto de costos futuros de desarrollo y produccién. La Compafiia actualiza sus
estimados en forma anual cuando su reporte de reservas es preparado y en otro momento
si las circunstancias indican que ha ocurrido un cambio significativo que podria cambiar
el célculo de deterioro.

Pasivo por impuesto de renta — Al determinar el monto, si lo hay, de activos de impuesto
de renta por reconocer, la Compafiia estima el monto del ingreso gravable futuro en cada
jurisdiccion tributaria para determinar si espera realizar los activos mediante ingreso
gravable futuro. Existe incertidumbre en relacion con los componentes de estos calculos
como los volimenes y precios de produccion futuros, los costos operativos y de
desarrollo futuros, y los costos generales futuros. Ademas, la Compafiia hace estimados
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para el gasto corriente de impuesto de renta para el afio corriente. Hay incertidumbre en
relacién con los componentes del ingreso gravable incluidos los volimenes u precios de
produccién, los costos operativos y los costos generales.

Pasivo por obligacion de abandono de pozos — La medicion inicial de las obligaciones de
abandono de pozos a valor razonable se calcula usando técnicas de flujo de caja
descontado y con base en estimados internos de costos de abandono futuros relacionados
con propiedades de petrdleo y gas. Los estimados significativos usados en el calculo de
obligaciones de abandono de pozos incluyen costos estimados de taponamiento de pozos
y desmantelamiento de instalaciones y la fecha estimada en que los pozos cesaran de
producir y las instalaciones serdn abandonadas. Se hacen revisiones posteriores debidas a
cambios en estos factores cuando se determina que uno o mas estimados han cambiado.
Hay incertidumbre en la estimacidn con respecto a todos estos factores.

Combinaciones de negocios - La Compafiia usa técnicas de valoracion al determinar los
valores razonables de los varios elementos de una combinacion de negocios, incluido el
valor razonable de activos de exploracion y evaluacion, activos de petréleo y gas y el
valor de la contraprestacion dada.

Valor razonable de instrumentos financieros - La Compafiia aplica técnicas de valoracion
para determinar el valor razonable de instrumentos financieros cuando no hay disponibles
cotizaciones activas de mercado. Esto requiere que la administracion desarrolle estimados
y supuestos basados en informacién aportada por el mercado, usando datos observables
que los participantes en el mercado podrian usar al determinar el precio del instrumento.
Cuando tales datos no son observables, la administracion usa su mejor estimado.

Los valores razonables estimados pueden variar con respecto a los precios reales que
pueden ser obtenidos en una transaccion en condiciones normales de mercado a la fecha
de reporte.
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NOTA 2 - RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)

items distintos a efectivo no reflejado en los estados consolidados de flujos de caja

Propiedades de Gaslos Cuentas
peirdleoygas  causados por pagar
2011

Cambio en saldo en cuenta de balance

del comienzo del ano $(21.030.771) $1.444.595 $2.122.879
Obligacion de abandono de pozos en
que se ha incurrido 895.964 - -
Reversion de causacicnes de 2010 {412.600) 32.800 379.800
Causaciones de 2011 1.453.268 {1.453.268)

segiin el estado de flujo de caja $(19.094.139) $1477.395  $1.049411

2010

Cambio en saldo en cuenta de balance

del comienzo del ano $(43.385.774) $1.504.235 $ (219.103)
Adquisicién de Geoproduction 26.775.085 (805.827) (52.303)
Obligacion de abandono de pozos en
que se ha incurrido 143.318 - -
Pagaré de GSS 4.284 654 - -
Reversion de causaciones de 2009 {110.547) 84.120 889420
Causaciones de 2010 412.083 (32.800) (379.283)

seguin el estado de flujo de caja $(11.881.181) § 749.728 $ 238.731

El dividendo del 10% pagado en especie sobre Acciones Preferenciales de $1.596.800 es
una transaccion no en efectivo y no fue reflejada en los Estados Consolidados de Flujos
de Caja para el afio terminado en diciembre 31 de 2011.

El aumento del activo de abandono de pozos y la obligacién de abandono de pozos en el
monto de $387.547 es una transaccion que no es en efectivo y no esta reflejada en los
Estados Consolidados de Flujos de Caja para el afio terminado en diciembre 31 de 2010.
Este monto se relaciona con la fusion con Geoproduction.

La fusion con Geoproduction Oil & Gas LLC reflejada en el Estado Consolidado de
Flujos de Caja para el afio terminado en diciembre 31 de 2010 est4d compuesta por los
saldos de efectivo que Geoproduction poseia al momento de la fusion por valor de
$431.226. Los otros saldos distintos a efectivo asumidos por la Compafiia, incluido un
pasivo por impuesto de renta diferido de $6.045.918, no estan reflejados en el Estado
Consolidado de Flujos de Caja para el afio terminado en diciembre 31 de 2010. Ver Nota
4 para consultar mas detalles de la adquisicion.

Nuevos estandares e interpretaciones aun no adoptados:

Los siguientes pronunciamientos de la IASB entraran en efecto para periodos de reporte financiero que inicien en o
después de enero 1 de 2013 y atn no han sido adoptados por la Compafiia. Todos estos estandares nuevos o revisados
permiten la adopcidn anticipada con arreglos de transicion dependiendo de la fecha de aplicacion inicial:
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IFRS 9 — Instrumentos Financieros se refiere a la clasificacion y medicion de activos financieros.

NOTA 2 — RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)

IFRS 10 - Estados financieros consolidados, desarrolla principios y estandares existentes e identifica el concepto de
control como el factor determinante de si una entidad debe ser incluida en los estados financieros consolidados de la
Compafiia matriz.

IFRS 11 — Arreglos conjuntos, establece los principios de reporte financiero de entidades cuando tienen una
participacion en arreglos que son conjuntamente controlados.

IFRS 12 — Revelacidn de participaciones en otras entidades, establece los requisitos de revelacion para
participaciones en otras entidades incluidos arreglos conjuntos, asociados, entidades de proposito especial y otras
entidades fuera del balance.

IFRS 13 - Medicion del valor razonable, define valor razonable, exige revelacion sobre las mediciones de valor
razonable y establece un marco para medir el valor razonable cuando ello es requerido o permitido dentro de los
estandares IFRS.

IAS 28 — Inversiones en asociados y empresas conjuntas revisa el estandar existente y determina la contabilidad para
inversiones y sefiala los requisitos para la aplicacion del método del capital al contabilizar inversiones en asociados y
empresa conjuntas.

IAS 1 — Presentacion de estados financieros modificados, requerird que las entidades agrupen los items presentados
en Otro Ingreso Total con base en la evaluacion de si tales items pueden o no ser reclasificados a ganancias en una
fecha posterior. Las modificaciones al IAS 1 son aplicables a periodos anuales que comienzan en o después de julio 1
de 2012, y se permite la adopcién anticipada.

IAS 19 — Beneficios para empleados, con sus reformas, elimina la opcién de la entidad de diferir el reconocimiento de
ciertas ganancias y pérdidas relacionadas con beneficios posteriores al empleo y exigen la nueva medicion de los
activos y pasivos relacionados en Otro Ingreso Total. Las modificaciones al IAS 19 son aplicables en forma
retrospectiva modificada a periodos anuales que inicien en o después de enero 1 de 2013, y se permite la adopcion
anticipada.

IAS 27 — Estados financieros separados, con sus reformas, se refiere a la contabilidad para subsidiarias, entidades
controladas conjuntamente y asociados en estados financieros no consolidados. Las modificaciones son aplicables a
periodos anuales que inicien en o después de enero 1 de 2013, y se permite la adopcidn anticipada.

La Compafiia no ha terminado su evaluacién del efecto de la adopcion de estos estandares en los estados financieros.
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NOTA 3 - TRANSACCION DE ABSORCION INVERSA

En septiembre 27 de 2011, la Anterior Shona adquiri6 Rodeo en una transaccion de absorcion inversa. Antes de la
transaccién, Rodeo tenia 1.412.000 acciones ordinarias en circulacion. Rodeo adquirié 172.653.966 acciones
ordinarias de la Anterior Shona a cambio de sus activos netos. Rodeo entonces emitié 172.653.966 de sus acciones
ordinarias a los propietarios originales de la Anterior Shona y la compafiia producto de la fusién adopt6é el nombre
Shona Energy Company Inc.

Esta transaccion fue registrada como una transaccion de absorcién inversa que no constituye una combinacion de
negocio. Para fines contables, la compafiia matriz legal (Rodeo) en la transaccion de absorcién inversa es considerada
como una continuacién de la subsidiaria legal (Anterior Shona) que es considerada como la adquirente. De acuerdo
con ello, los estados financieros consolidados reflejan la situacién financiera, los resultados de las operaciones y los
flujos de caja de la Anterior Shona, a enero 1 de 2010 y para los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y 2010.
Los resultados de Rodeo han sido incluidos a partir de septiembre 27 de 2011.

A Rodeo le fueron emitidas 1.412.000 acciones ordinarias a cambio de sus activos netos. Las acciones ordinarias
fueron valoradas a $988.400, o $0.70 por accién, menos $23.789 de costos de transaccion. EIl exceso del costo de
adquisicion sobre los activos netos adquiridos de $677.220 y $158.171 de costos de transaccion fueron registrados
como gasto. Conforme a la contabilidad de la absorcion inversa, el costo de compra de los activos netos de Rodeo y la
asignacion de costos a activos y pasivos de la Compafiia son como se indica a continuacion:

Activos netos adquiridos a valor razonable:

Efectivo $ 129221
Coslos de transaccion diferidos 181959
$ 311180

Después de la adquisicion, los costos de transaccion diferidos de $181.959 fueron cambiados como se indica a
continuacion:

Capital accionario $ 23.789
Gasto general y administrativo 158.170
$ 181959
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NOTA 4 — FUSION CON GEOPRODUCTION OIL & GAS LLC

En febrero 1 de 2010 la Compafiia se fusiond con Geoproduction Oil & Gas LLC, una
compafiia de responsabilidad limitada de Luisiana. Geoproduction tiene la licencia del
Bloque Esperanza en Colombia y es la operadora del mismo, en el cual la Compafiia era
propietaria de una participacién del 50%. Después de la fusién, la Compafiia
efectivamente opera y posee una participacion en la explotacion del 100% en este bloque.
En la fusion, la Compafiia compré todos los intereses de propiedad en Geoproduction a
cambio de 41.297.050 acciones ordinarias de la Compafiia, inmediatamente después de lo
cual los propietarios anteriores de Geoproduction en total poseyeron el 27.5% de las
acciones ordinarias de la Compafiia en circulacion en ese momento.

Las razones principales de esta fusion fueron la consolidacion del 100% de la
participacion en la Licencia de Esperanza en la estructura corporativa de la Compaiiia, la
tenencia por parte de la Compafiia del control operacional del Bloque Esperanza, y las
sinergias de costos y la mayor capacidad de financiacion.

La siguiente tabla presenta el valor razonable a la fecha de adquisicion de la
contraprestacion dada y el valor razonable de activos adquiridos y pasivos asumidos:

Contraprestacion transferida:
41_297 050 acciones ordinarias de Shona a $0.50 por accion $ 20.648.525

Valor razonable de activos adquiridos y pasivos asumidos:
Efectivo $ 431.226
Efectivo restringido 231.566
Cuentas por cobrar 323857
Gastos pagados por anticipado 178.386
Activos de petréleo y gas 15.727.048
Activos de exploracion y evaluacién de petréleo y gas 11.048.037
Cuentas por pagar (52.303)
Pasivos causados (805.827)
Obligacion de abandono de pozos (387.547)
Pasivo por impuesto de renta diferido (6.045.918)

Activos netos adquiridos $ 20.648.525

La siguiente tabla refleja el monto de ingreso e ingreso neto atribuible a la adquisicion:

2011 2010
Ingreso $ 2.148.908 $ 1.319.187
Pérdida neta (1.695.781) (2.031.265)

Para el afio terminado en diciembre 31 de 2010, el ingreso no auditado podria haber aumentado en $223,227 y la
pérdida neta no auditada podria haber aumentado en $32,971 si la adquisicion hubiera ocurrido al inicio del
periodo.
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NOTA 5 - TRANSACCION CON PARTE RELACIONADA

En marzo de 2010, la Compafiia presté a su Presidente $136.200 para comprar 2.262
Acciones Preferenciales Convertibles de Clase A de la Compafiia con un dividendo del
10%. El pagaré tenia un interés de 0.72% anual y fue pagado completamente en julio de
2011.

La subsidiaria de Shona, Geoproduction LLC, celebré un acuerdo de participacion en
ganancias netas (“PGN”) en 2010 con inversionistas, incluida una compafiia de propiedad
de un miembro de la junta directiva de Shona. El acuerdo fue celebrado antes de la
adquisicion de Geoproduction por parte de Shona. En 2011 y 2010, respectivamente,
Shona pag6 a la Compafiia $310.305 y $528.443 por la participacion en ganancias netas.

La Compafiia ha determinado que el personal directivo clave en 2011 y 2010 incluye los
Miembros de Junta Directiva (ejecutivos y no ejecutivos), el Director Ejecutivo, el
Presidente, el Vicepresidente de Operaciones, el Vicepresidente Financiero y el
Vicepresidente de Administracion y Legal. La remuneracion pagada al personal directivo
clave es la siguiente:

2011 2010
Beneficios a corto plazo $ 1901472 % 378.333
Pagos con base en acciones 1.668.050 556.667

) | os beneficios a corto plazo inchuyen saarios, pagos del plan de incentivo anud y honorarios de
miembros de junta

NOTA 6 - ACTIVOS DE EXPLORACION Y EVALUACION

Activos de exploracion

y evaluacién

A enero 1 de 2010 $ 3.760.667
Adiciones 9.187 882
Adquisicion - Fusion con Geoproduction 11.048.037
Transferencias a activos de petréleo y gas (13.805.874)
Gaslo de exploracion (3.195.031)

Saldo - diciembre 31 de 2010 $ 6.995.681
Adiciones 1.636.606
Transferencias a activos de petrleo y gas (33.364)
Gasto de exploracion (8.473.162)

Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 125.761

Estos costos son principalmente costos de exploracion relacionados con area no probada
en los Bloques Esperanza y Serrania en Colombia. Las propiedades de evaluacion y
exploracion son evaluadas anualmente para determinar deterioro. En diciembre de 2011,
la Compafiia deterior6 completamente su inversion en el Bloque 102 en Per(, con base en
los resultados limitados del pozo Boa Oeste-1X perforado en el segundo semestre de
2011. En diciembre de 2011, la Compafia deterior6 completamente los costos
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capitalizados de su programa de sismica de 2010 el cual cubrié la porcién noreste del
Blogue Esperanza. Debido al pequefio tamafio de los prospectos identificados, la
Compaifiia registré un gasto de exploracion de $6.329.383. La Compafiia también castigo
como gasto de exploracion y evaluacion $2.143.779 de costos para el Bloque 102 no
probado en Per(. Con sujecion a las condiciones de la industria, se espera culminar la
evaluacion de las propiedades de evaluacién y exploracion de la Compafiia en cinco afios.

NOTA 7 — ACTIVOS DE PETROLEO Y GAS

Activos de
petréleo y gas
Costo
A enero 1 de 2010 $ 7.923.140
Adiciones 6.218.252
Adquisicion - fusion con Geoproduction 15.727.048
Transferencias de activos de exploracion y evaluacién 13.805.874
Saldo - diciembre 31 de 2010 $ 43674314
Adiciones 19.305.668
Transferencias de activos de exploracion y evaluacién 33.364
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 63.013.346
Agotamiento y amortizacion acumulados
Saldo - enero 1 de 2010 $ {603.295)
Gasto por agotamiento y amortizacion (980.196)
Saldo - diciembre 31 de 2010 $ (1.583491)
Gasto por agotamiento y amortizacion (1.624.869)
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ (3.208.360)
NOTA 8 - OTRAS PROPIEDADES Y EQUIPOS
Total
Maquinaria Muebles y ofras propiedades
y equipo Enseres y equipos
Costo
A enero 1 de 2010 $ 13.233 $ 34110 $ 47 343
Adiciones 12.451 12.105 24 556
Saldo - diciembre 31 de 2010 $ 25684 $ 46.215 $ 71.899
Adiciones 118179 4104 122 283
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 143.863 $ 50.319 $ 194 182
Depreciacion acumulada
Saldo - enero 1 de 2010 $ 8514 % {(14134) % (22 .648)
Gasto de depreciacion (3.504) (6.314) (9.818)
Saldo - diciembre 31 de 2010 $ (12.018) & (20448) % (32.466)
Gasto de depreciacion (3.504) (11.478) {14.982)

Saldo - diciembre 31 de 2011 $ (15.522) % {(31.926) & {47.448)
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NOTA 9 —-OBLIGACIONES DE ABANDONO DE POZ0OS

Las obligaciones de abandono de pozos se refieren principalmente al abandono de pozos
productivos e instalaciones de petréleo y gas. La siguiente tabla indica los cambios de las
obligaciones de abandono de pozos de la Compafiia para los afios terminados en

diciembre 31 de 2011 y 2010:

Saldo - enero 1 de 2010 $ 156.053
Pasivos en que se ha incurrido 452 309
Revision de obligacion estimada 78.556
Gasto de incremento 63.971

Saldo - diciembre 31 de 2010 '$ 750889
Pasivos en que se ha incurrido 301.979
Revisién de obligacién estimada 593.985
Gasto de incremento 116.616

Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 1.763.469

La medicion inicial de obligaciones de abandono de pozos a valor razonable se calcula
usando técnicas de flujo de caja descontado con base en estimados internos de costos
futuros de abandono relacionados con propiedades de petréleo y gas. Los datos
significativos de Nivel 3, o la informacion no observable, usados en el célculo de
obligaciones de abandono de pozos incluyen los costos estimados del taponamiento de
pozos y el desmantelamiento de instalaciones y la fecha estimada en que los pozos

cesaran de producir y las instalaciones seran abandonadas.

NOTA 10 - DEUDA

A diciembre 31 de 2011, el detalle de la deuda es el siguiente:

Total Largo plazo  Porcién comiente
Pagaré de GSS $ 2475830 $ - $ 2475830
Préstamo bancario 58.328 37.365 20963
Acciones preferenciales - porcién de deuda
{(Ver Nota 14) 16.373.486 16.373.486 -
Total $ 18.907.644 $ 16.410.851 $ 2496.793

A diciembre 30 de 2010, el detalle de la deuda es el siguiente:
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Total Largo plazo _ Porcion corriente
Pagaré de GSS $ 4284654 $ 2475830 $ 1.808.824
Acciones preferenciales - porcion de deuda
(Ver Nota 14) 13.400.577 13.400.577 -
Total $ 17.685.231 $ 15.876.407 $ 1.808.824

En noviembre de 2010, la Compafiia celebré un acuerdo con Geofisica Sistemas y
Soluciones S.A. (“GSS”), un contratista geofisico situado en Bogota, para realizar un
programa de sismica sobre aproximadamente 120 kilémetros cuadrados en un area
inexplorada del Bloque Esperanza. Este programa fue llevado a cabo en diciembre de
2010. Conforme a los términos del acuerdo, la Compariia estd obligada a pagar a GSS
$4.986.049 méas impuesto al valor agregado por $797.768, menos las retenciones de
impuestos de $299.163. La Compafiia pag6 a GSS $1.200.000 en efectivo, $1.119.880 de
los cuales en diciembre de 2010 y $80,120 en enero de 2011. El saldo del monto debido
fue financiado por GSS con un pagaré pagadero a GSS por un monto de $4.284.654. Los
términos de este pagaré exigen que la Compafiia haga dieciocho pagos mensuales de
$261.154 a partir de mayo 1 de 2011, lo cual incluye un interés del 12% anual sobre los
saldos no pagados. Ademas de esta contraprestacién, GSS recibi6 una participacion en
regalias del 1% en el pozo Nelson #2, el cual fue perforado en noviembre de 2010. Para
el afio terminado en diciembre 31 de 2011, $340.909 del gasto de intereses se
capitalizaron en activos de exploracién y evaluacion.

En junio de 2011 la subsidiaria Geoproduction de la Compafiia recibié en préstamo
$73.715 del Banco de Occidente Credencial en Bogota, Colombia. EIl pagaré causa
interés al 11.4% anual por un plazo de tres afios. A diciembre 31 de 2011, $37.365
fueron clasificados como de largo plazo en el balance.

En junio de 2011 la subsidiaria Geoproduction de la Compafiia obtuvo una linea de
crédito con el Banco de Occidente Credencial por el equivalente en délares de EE.UU. a
$2.2 millones, de la cual no hay saldo pendiente. Si la Compafiia gira contra la linea de
crédito, el ingreso de ventas de gas puede ser pignorado. La linea de crédito causa un
interés de 3.75% anual y expira en mayo 31 de 2012.

NOTA 11 — ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros que
surgen como resultado de sus actividades de exploracion, desarrollo, produccién y
financiacion, tales como:

Riesgo de crédito
Riesgo de liquidez
Riesgo de mercado

Esta nota presenta informacion sobre la exposicion de la Compafiia a cada uno de los
riesgos anteriores, los objetivos, politicas y procesos de la Compafiia para medir y
manejar el riesgo, y la administracion de capital de la Compafiia. Revelaciones
cuantitativas adicionales se incluyen a lo largo de estos estados financieros consolidados.

Riesgo de crédito
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El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera para la Compafiia relacionado con la
incapacidad de un tercero de cumplir con sus obligaciones de pago. La Compafiia esta expuesta al
riesgo de que los terceros que le deban dinero no cumplan con sus obligaciones. La Compafiia
evalua la fortaleza financiera de sus socios en empresas conjuntas y las contrapartes de mercadeo
en su administracion de la exposicion al riesgo de crédito.

La Compafiia para el afio terminado en diciembre 31 de 2011 tenia ventas a dos clientes
externos, cada uno de los cuales individualmente representaba mas del 10% del ingreso
total. Los clientes externos representan el 61% y el 39% del total, respectivamente, para
el afio terminado en diciembre 31 de 2011. Durante el afio terminado en diciembre 31 de
2010, 100% del ingreso total fue para un cliente externo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que una compafiia no pueda cumplir sus obligaciones
financieras a su vencimiento. El enfoque de la administracion al manejar la liquidez es
asegurarse, en cuanto sea posible, de que siempre tenga suficiente liquidez para cumplir con sus
obligaciones a su vencimiento, en condiciones normales y extremas, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o con riesgo de dafio a la reputacion de la Compafiia. A diciembre 31 de 2011, la
Compafiia considera que esta bien capitalizada, con capital de trabajo en exceso de sus
obligaciones corrientes.

A diciembre 31 de 2011, Shona tenia las siguientes obligaciones contractuales:

Menos de Después de
Obligaciones contractuales Total 1 ano 1-3 anos 4-5 ainos 5 anos
Deuda (capital e intereses)”)  $2475.830  $2.475.830 $ - $ -
Préstamo bancario 58.328 20.963 37.365
Arrendamientos operativos 109.114 109.114 - - -
Total $2643.272 $ 2.605.907 $ 37.365 $ - $ -

) Esta deuda es el pagaré por pagar a Geofisica Sistemas y Soluciones S.A. por una parte del programa
de sismica €l cual fue realizado par dicha firna para Shana en diciembre de 2010.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, como los
precios de productos basicos, las tasas de cambio extranjeras, y las tasas de interés
afecten el ingreso o el valor de los instrumentos financieros de la Compafiia. El objetivo
de la administracion del riesgo de mercado es manejar y controlar las exposiciones al
riesgo de mercado dentro de parametros aceptables, a la vez que se optimicen los
retornos.

Riesgo del precio de productos basicos. La Compafiia estd expuesta a los movimientos de los
precios de productos basicos como parte de sus operaciones, especialmente en relacion con los
precios recibidos por su produccion de gas natural. EI gas natural es sensible a numerosos
factores a nivel mundial, varios de los cuales estdn por fuera del control de la Compafiia. Los
cambios en los fundamentos globales de oferta y demanda en el mercado del gas natural y los
eventos geopoliticos pueden afectar significativamente los precios del gas natural. En
consecuencia, estos cambios pueden afectar también el valor de las propiedades de la Compaifiia,
el nivel de gasto en exploracion y desarrollo y la capacidad de cumplir con las obligaciones a su
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vencimiento. La produccién de gas natural de la Compafiia se vende conforme a contratos de
largo plazo atados al del indice de precios regional local. La Compafiia no ha celebrado convenios
de cobertura o permutas financieras relacionados con precios de productos basicos.

Riesgo de moneda extranjera. La Compafiia esta expuesta al riesgo de moneda extranjera pues
varias porciones de su saldo de efectivo se tienen en ddélares canadienses, pesos colombianos y
dolares de EE.UU., mientras se espera que una porcion de sus gastos a los que se ha
comprometido estén denominados en pesos colombianos. La Compafiia no ha celebrado
convenios de cobertura o permutas financieras relacionados con moneda extranjera.

La Compaiiia, a través de su subsidiaria totalmente de su propiedad, Shona Energy Holding
Limited, domiciliada en la Islas Virgenes Britanicas, mantiene saldos de efectivo en el Toronto-
Dominion Bank en Canada, en una cuenta que estd denominada en dblares canadienses (CAD).
Esta cuenta bancaria de depoésito tiene calificacion AAA de Moody’s con un saldo asegurado de
hasta CAD$100.000 (US$98.328) a las tasas de diciembre 31 de 2011. A diciembre 31 de 2011y
2010, el saldo de la Compafiia en esta cuenta totaliz6 el equivalente a US$13.233.662 y
US$70.380, respectivamente.

La Compafiia mantiene un portafolio de mercado monetario con Northern Institutional Funds
manejado por Northern Trust Company. Este fondo es manejado para preservacion de capital y
liquidez de fondos. Las inversiones del fondo son exclusivamente en instrumentos del mercado
monetario de alta calidad. Las participaciones en el fondo pueden ser compradas y vendidas en
forma diaria. Los saldos en el fondo, el cual no esta asegurado, a diciembre 31 de 2011 y 2010,
fueron de $2.720.911 y $3.760.428, respectivamente.

La Compafiia tiene cuentas corrientes en Northern Trust que tuvieron saldos combinados de
$4.814.031 y $275.564 a diciembre 31 de 2011 y 2010, respectivamente.

Administracion del capital

El objetivo de la Compafiia es mantener una estructura de capital fuerte y flexible que
permita la ejecucion de su programa de gastos de capital, el cual es principalmente de
gastos en actividades de petroleo y gas en Colombia y Perd, las cuales pueden ser 0 no
ser exitosas, y mantener flexibilidad financiera, de modo que se mantenga la confianza de
los inversionistas, los acreedores y el mercado y se sustente el desarrollo futuro del
negocio.

La Compafiia maneja su estructura de capital y hace ajustes a la misma a la luz de los en
las condiciones econémicas y las caracteristicas de riesgo de los activos de petréleo y gas
subyacentes. La Compafiia considera que su estructura de capital incluye el patrimonio, la
deuda de largo plazo y el capital de trabajo. Con el fin de mantener o ajustar la estructura
de capital, la Compafiia de tiempo en tiempo puede emitir acciones ordinarias u otros
valores, vender activos, emitir deuda o ajustar sus gastos operativos o de capital para
manejar niveles corrientes y proyectados de capital de trabajo. No hay cambios en el
enfoque de la Compafiia en relacion con la administracion del capital con respecto al afio
anterior.

Para evaluar la eficiencia operativa y del capital y la fortaleza financiera, la Compafia
continuamente hace seguimiento a su estructura de capital, segun se muestra a
continuacion:
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Diciembre 31 de Diciembre 31 de

2011 2010
Capital de trabajo $12.752.71 $ 381940
Deuda de largo plazo 16.410.851 15.876.407
Patrimonio 94.825.271 38.699.235

NOTA 12 - COSTOS DE FINANCIACION

Los costos de financiacion consisten en lo siguiente:

2011 2010

Gasto de intereses - préstamo bancario $ 4118 § -
Gasto de intereses - pagaré de GSS 340.909 -
Aumento de obligacion de abandono de pozos 116.616 63.971
Aumento de la porcion de capital de

acciones preferenciales convertibles con dividendo

del 10% 1.761.099 1.341.471
Interés capitalizado a activos de E&E (340.909) -

Total costos de financiacion $1.881.833 $1.405.442

NOTA 13 - IMPUESTO DE RENTA

La Compafiia esta organizada conforme a las leyes de Canadd; sin embargo, debido a las actividades y la
estructura organizacional, es tratada como una entidad gravable conforme a las leyes de EE.UU. con una tasa de
impuesto promulgada del 35 por ciento. La Compafiia también se dedica a operaciones en Per y Colombia a
través de sus subsidiarias extranjeras indirectas, con tasas de impuesto promulgadas de 32 y 33 por ciento
respectivamente, aplicables a sus operaciones en estas jurisdicciones. La Compafiia opera en Colombia a través de
dos subsidiarias. Conforme a la ley tributaria colombiana, a la Compafiia no le es permitido declarar sobre una
base consolidada.

Gasto de impuesto de renta

Para los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y 2010, los componentes principales de gasto de impuesto de
renta y la conciliacion del gasto de impuesto esperado con base en la tasa efectiva de la Compafiia del 35 por
ciento y el gasto de impuesto reportado en ganancias y pérdidas son los siguientes ($/en miles):
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2011 2010

Gasto corriente $ 25 % 140
Gasto diferido

Generacion y reversion de diferencias temporales (1.408) (61)

Utilizacion de pérdidas por impuestos no usadas - -

Total gasto por impuestos (beneficio) $ (1.183) $ 79

Pérdida neta antes de impuesto de renta $ (31.043) $ (10.753)
Tasa de impuesto nacional 35% 35%
Impuesto de renta esperado (10.865) (3.764)
Ajuste por diferencias de tasas de impuesto en
jurisdicciones exiranjeras 3.564 100
Ajuste por gastos no deducibles

Relacionados con pagos de participacion en

ganancias netas (PGN) 350 514

Relacionados con gastos legales 781 -

Relacionados con remuneracion basada en acciones (39) -

Otros gastos no deducibles 6 -
Ajuste con respecto al ano anterior 596 119
Cambio en pérdidas y créditos por impuestos no usados 4.424 3.110
Gasto por impuestos real (beneficio) $ (1.183) $ 79

El gasto de impuesto corriente corresponde a los impuestos colombianos de renta presuntiva, los cuales estan
basados en los niveles de capital en Colombia. La tasa de impuesto de renta presuntiva es del tres por ciento,
basada en el impuesto al patrimonio ajustado del afio anterior. Los impuestos de renta presuntiva pueden ser
recuperados contra la renta gravable en periodos futuros, y pueden ser llevados al siguiente ejercicio por cinco
afios.

Los pagos hechos de acuerdo con el acuerdo de PGN (ver Nota 5) no son deducibles en Colombia pues el acuerdo
no esta reconocido por las autoridades tributarias y los duefios de propiedades son responsables de todos los
impuestos colombianos atribuibles a sus respectivas propiedades. El acuerdo de PGN no reembolsa a la Compafiia
los impuestos colombianos pagados con respecto a los pagos de PGN.

NOTA 13 - IMPUESTO DE RENTA (continuacion)
Los ajustes para correcciones de afios anteriores correspondientes a la diferencia entre los montos causados y los
estimados declarados en relacion con 2010 y montos reportados en declaraciones de impuestos en EE.UU. de
afios anteriores para las cuales la Compafiia pretende ajustar su pérdida operativa neta de ejercicios anteriores.
Adicionalmente, los gastos legales de $489.000 para la oferta de colocacion privada en Canada (ver Nota 15) y
$292.000 para la transaccion de absorcion inversa (ver Nota 3) son capitalizados y no deducibles conforme a la
ley tributaria de EE.UU.

Activos y pasivos de impuestos diferidos

Los impuestos diferidos importantes (en miles), derivados de diferencias temporales y pérdidas y créditos de
impuestos no usados, se resumen a continuacion:
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2011 Ganancias y pérdidas 2011
Activos (pasivos) por impuestos diferidos

Inversion en BVI (352) (33) (385)
Propiedades, planta y equipo (9.488) 1.598 (7.890)
Pérdidas operativas netfas 3.727 (289) 3.438
Ofros (Obligacion de abandono de pozos) 128 - 128
Créditos por impuestos - 132 132

$ (5.985) $ 1.408 $ {4.577)

' No hubo activo o pasivo por impuesto diferido en enero 1 de 2010

A la fecha de reporte, la Compafiia tiene pérdidas de impuestos no usadas de $20.6 millones en Estados Unidos
gue pueden ser llevadas al ejercicio siguiente por 20 afios desde el afio en el cual se ha incurrido en tales pérdidas,
para compensar contra utilidades gravables futuras. Las pérdidas de impuestos usadas de $17.2 millones en
Colombia y $0.4 millones en Per( pueden ser llevadas al ejercicio siguiente indefinidamente para compensar
contra utilidades gravables futuras. No ha sido reconocido un activo por impuesto diferido de $22.6 millones de
estas pérdidas pues no hay evidencia suficiente de utilidades gravables futuras en sus respectivas jurisdicciones.

La Compaiiia también ha dejado de reconocer activos de impuestos de $3.7 millones con respecto a activos de
petréleo y gas, inversiones, créditos de impuestos, y otras diferencias temporales debido a evidencia insuficiente
de utilidades gravables futuras.

La Compafiia registré un pasivo de impuesto diferido de EE.UU. por $366.000 relacionado con su inversion en
Shona Energy Holding Limited (BVI) durante 2010 en relacion con el aporte de activos colombianos de
Geoproduction a BVI. El pasivo por impuesto diferido desde entonces ha sido ajustado por deducciones de
DA&A registradas en la inversién en BVI para fines de reporte financiero. La Compafiia no ha registrado ningln
otro impuesto diferido con respecto a su inversion en BVI pues la Compafiia controla la oportunidad de la
reversion de toda ganancia no remitida relacionada con la misma y es probable que la diferencia temporal no se
reverse en el futuro previsible. A diciembre 31 de 2011, no habria un pasivo adicional por impuesto diferido
relacionado con la inversion de la Compafiia en BVI por utilidades no distribuidas pues la subsidiaria ha incurrido
en pérdidas acumuladas desde sus inicios a través de las operaciones de sus sucursales en Colombia y Peru.

NOTA 14 - CAPITAL ACCIONARIO

(1) Preferencial
a. Autorizado:

Numero ilimitado de Acciones Preferenciales de valor nominal de $100.
Numero ilimitado de Acciones Preferenciales de la Serie “A”.

b. Emitido y en circulacion:

Acciones Preferenciales Convertibles de Serie “A” (“Preferenciales”) con dividendo del
10%.

Las acciones Preferenciales pueden ser redimidas o recompradas por la Compafiia por un
valor de liquidacion de $100 mas todos los dividendos causados y no pagados después de la
expiracion del segundo aniversario desde la fecha original de emisiéon. Toda accion
preferencial es convertible en cualquier momento antes del quinto aniversario posterior a la
fecha de emision en 172,41 acciones ordinarias de la Compafiia. La siguiente tabla presenta
los montos asignados a las porciones de capital y deuda de las acciones convertibles:
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Acciones Preferenciales Porcion de Porcion de
Acciones Monto deuda capital
Saldo - enero 1 de 2010 - $ - $ - $ -
Emitidas 159.971 14.228 429 12.059.106 2.169.323
Aumento - 1.341.47M1 1.341.471 -
Saldo - diciembre 31 de 2010 159.971 $ 15569900 $13400577 $ 2169323
Emitidas 15.968 1.674.961 1.211.811 463.150
Aumento - 1.761.098 1.761.098 -
Saldo - diciembre 31 de 2011 175.939 $ 19.005959 $16373486 $ 2632473
Numero de Convertibles a
Acciones Acciones Fecha en que se
Fecha de emisién Preferenciales Ordinarias pueden redimir
2710172010 44 971 7.753.589 26/01/2012
02/02/2010 115.000 19.827 566 01/02/2012
28/02/2011 15.968 2.753.066 271022013
175.939 30.334.221

En enero 19 de 2010, la Junta Directiva de la Compafiia decretd un dividendo de $4.5 millones de
44,971 acciones Preferenciales y derechos de adquisicién de acciones para comprar 5.396.520
acciones ordinarias a $0,75 por accion las cuales fueron emitidas en enero 27 de 2010. Toda
accion preferencial es convertible en cualquier momento antes del quinto aniversario de la fecha
de emision en 172,41 acciones ordinarias de la Compafiia. Estas acciones preferenciales causan
un dividendo del 10% anual basado en el valor indicado de $100 de las acciones, pagadero
anualmente, en el entendido de que la Compafiia puede optar por pagar todo o una porcion del
dividendo en acciones preferenciales adicionales durante los dos afios iniciales posteriores a la
primera emision de las acciones. Al quinto aniversario, estas acciones preferenciales se vuelven
obligatoriamente redimibles. Las acciones preferenciales votan con acciones ordinarias de la
Compafiia como si se hubieran convertido en acciones ordinarias. Este dividendo de acciones fue
pagado en enero 27 de 2010. Ademas, la Compafiia pag6 dividendos en efectivo por un total de
$2.900 para fracciones de acciones. El plazo de los derechos de adquisicion de acciones es cinco
afios desde la fecha original de emision. La Compafiia valor6 los derechos de adquisicion de
acciones emitidos a $448.195, o $0,083 por accion.

NOTA 14 -CAPITAL ACCIONARIO (continuacion)

En febrero 2 de 2010, la Compafia recaudé $11.5 millones mediante la emisién de 115.000
acciones Preferenciales y derechos de adquisicion de acciones para comprar un total de
13.800.000 acciones ordinarias a $0,75 por acciéon. Cada accion preferencial es convertible en
cualquier momento antes del quinto aniversario posterior a la fecha de emision en
172,41 acciones ordinarias de la Compafiia. Al quinto aniversario, estas acciones se vuelven
obligatoriamente redimibles. Estas acciones preferenciales causan un dividendo del 10% anual
basado en el valor indicado de $100 de las acciones, pagadero anualmente, en el entendido de que
la Compafiia puede optar por pagar todo o una porcién del dividendo en acciones preferenciales
adicionales durante los dos afios iniciales posteriores a la primera emision de las acciones. Las
acciones Preferenciales votan con acciones ordinarias de la Compafila como si se hubieran
convertido en acciones ordinarias. La Compafiia asignd $1.146.125 del producto al valor de los
derechos de adquisicion de acciones emitidos.
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En febrero de 2011, la Compafiia optdé por pagar el dividendo del 10% sobre las acciones
Preferenciales en especie a los titulares existentes y emitié 15.968 Acciones Preferenciales en
febrero 28 de 2011. Ademas, la Compariia pag6é dividendos en efectivo por un total de $2.910
para fracciones de acciones.

Las Acciones Preferenciales son consideradas un instrumento financiero compuesto que consiste
en deuda convertible que puede ser convertida en acciones ordinarias a opcion del titular, y el
namero de acciones por emitir no varia con los cambios de su valor razonable. También hay un
componente de pasivo que fue reconocido inicialmente al valor razonable de un pasivo similar
gue no tiene una opcion de conversion del capital. EI componente de capital se reconoce
inicialmente como la diferencia entre el valor razonable del instrumento compuesto como un todo
y el valor razonable del componente de pasivo. Todos los costos de transaccion directamente
atribuibles fueron asignados a los componentes de pasivo y capital en proporcion a sus valores
iniciales en libros. Posteriormente al reconocimiento inicial, el componente de pasivo se mide al
costo amortizado usando el método de interés efectivo. EI componente de capital no es medido
nuevamente después del reconocimiento inicial.
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NOTA 14 — CAPITAL AUTORIZADO (continuacion)

(2) Ordinario
a. Autorizado:

NUmero ilimitado de acciones ordinarias de Clase “A” con derecho a voto y Clase “B” sin
derecho a voto sin valor nominal.

Antes de la absorcion inversa, la Anterior Shona fue autorizada para emitir 300.000.000
acciones ordinarias de valor nominal de $0.01. Al cierre de la absorcion inversa, las acciones
ordinarias no tienen valor nominal y, por lo tanto, la suma de $59.538.095 de superdvit
aportado fue reclasificada a capital accionario.

b. Emitido y en circulacion:

Acciones Monto
Saldo - enero 1 de 2010 108.874.042 $ 1.088.740
Emision de acciones ordinarias conforme a
fusion con Geoproduction 41.297.050 412970
Emision de acciones ordinarias conforme a
planes de remuneracién basada en acciones 1.663.356 16.635
Emisién de acciones ordinarias 12.000.000 120.000
Saldo - diciembre 31 de 2010 163.834.448 $ 1638345
Emisién de acciones ordinarias 6.319.516 63.195
Emision de acciones ordinarias conforme a
planes de remuneracion basada en acciones 2.500.002 25.000
Transaccion de absorcion inversa:
Colocacion privada 45.961.731 32.236.970
Comisién del agente de la colocacion privada - (1.666.721)
Intercambiadas por acciones de Rodeo Capital I (172.653.966) -
Emitidas conforme a la transaccion de absorcion
inversa 172.653.966 -
Acciones de Rodeo Capital Il reconocidas® 1.412.000 964.611
Intercambio de derechos especiales de
adquisicion de acciones por acciones 14.740.143 9.745.860
Reclasificar superavit aportado a capital accionario - 59.538.095
Saldo - diciembre 31 de 2011 234767 840 $ 102.545.355

@ Conforme a la contabilidad de la absorcion inversa, el nimero de las acciones emitidas y en circulacion es el
de Shona Energy Company (antes Rodeo Capital 11 Corporation), la matriz legal. Sin embargo, el monto de
capital accionario es el de la subsidiaria legal “Anterior” Shona que fue fusionada con la matriz legal y a la
cual se le cambié el nombre.

@ Conforme a la contabilidad de la absorcion inversa, el nimero de las acciones de Shona Energy Company
(antes Rodeo Capital Il Corporation) se reconoce como parte de las acciones ordinarias emitidas y en
circulacion de Shona Energy Company con un monto correspondiente de capital accionario de $0.
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NOTA 14 — CAPITAL ACCIONARIO (continuacion)

3)

En septiembre de 2010, la Compafiia recaudd $3.0 millones mediante la emision de 12.000.000
de acciones ordinarias y derechos de adquisicion de acciones para emitir 12.000.000 acciones
ordinarias a un precio de $0,25 por accion. La Compafiia asigné $253.287 del producto al valor
de derechos de adquisicidn de acciones emitidos.

En marzo de 2011, la Compafiia recaudd $480.000 mediante la emision de 685.714 acciones
ordinarias a los inversionistas en EE.UU. a $0,70 por acciones.

En marzo de 2011, la Compafiia recaudd $9.7 millones en una colocacion privada en Canada.
Conforme a los términos de la colocacion, la Compafiia emitié 14.740.143 Derechos Especiales
de Adquisicion de Acciones (a $0,66 por derecho, netos de costos de emision) los cuales daban a
sus titulares el derecho de adquirir, sin costo adicional, una Acciéon Ordinaria en cualquier
momento hasta la oferta publica inicial de la Compafiia o un afio después de la emisién de los
Derechos Especiales, lo que ocurriera primero. Los Derechos Especiales de Adquisicién de
Acciones se convirtieron en acciones Ordinarias en septiembre 27 de 2011, la fecha de la
absorcidn inversa, momento en el cual la Compafiia empez6 a cotizar en bolsa.

En abril de 2011, la Compafia recaudd $4.0 millones en una Oferta de Derechos a accionistas
existentes, mediante la emision de 5.633.802 Acciones Ordinarias de la Compafiia a $0,71 por
accion. La Compaiiia recibi6 todo el producto en abril 30 de 2011.

Inmediatamente antes del cierre de la transaccién de absorcion inversa y en conexion con la
misma, Rodeo cerré una colocacién privada a través de corredor de 45.961.731 acciones
ordinarias a un precio de $0,72 por accion, y obtuvo recursos brutos por $32.236.970. Rodeo
pagd una comision de $1.666.721 en efectivo.

Derechos de adquisicién de acciones

En diciembre 31 de 2011, estaban en circulacion lo siguientes derechos de adquisicién de
acciones:

Fecha Nuamero Convertibles a Precio de Fecha de
de emisién de derechos  acciones ordinarias ejercicio expiracion
20A10/2008 8.949473 8.949.473 $0,536 19/10/2013
27/01/2010 5.396.520 5.396.520 $0,75 26/01/2015
02/02/2010 13.800.000 13.800.000 $0,75 01/02/2015
13/09/2010 12.000.000 12.000.000 $0,50 02/09/2015

40.145.993 40145993

(4) Acciones en depdsito

Con sujecion a la Politica 5.4 del Manual de Politica Corporativa de la Bolsa TSX Venture (“TSX-V”), las
acciones en depdsito se mantienen en tal condicion y seran liberadas a prorrata en 18 meses a los accionistas con
acciones en depdsito. Con sujecion a ciertas exclusiones, las acciones emitidas conforme a una transaccion de
absorcidn inversa que sea una transaccion calificada deben ser tenidas en dep6sito y ser liberadas a prorrata en un
periodo de tiempo. Las siguientes acciones estaban mantenidas en depdsito a diciembre 31 de 2011:
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Acciones Acciones mantenidas

Liberadas en deposito
Ordinarias
Clase A con derecho a voto - 1.939.128
Clase B sin derecho a voto 18.057 812 54.173.451
Preferenciales 19.366 58124
Derechos de adquisicion de acciones 5.946.567 17.839.725

NOTA 15 - PAGOS BASADOS EN ACCIONES

a. Remuneracién de los miembros de junta directiva

En 2010, la remuneracion anual de cada uno de los miembros de junta directiva no empleados fue
de 100.000 Acciones Ordinarias. Habia 600.000 acciones emitidas conforme a este plan durante
2010. La remuneracion anual de miembros de junta directiva en 2011 incluy6 300.000 Acciones
Ordinarias y $155.000 en efectivo.

b. Remuneracién a ejecutivos

Ciertos directivos ejecutivos tenian contratos laborales por virtud de los cuales recibian una
porcion de su remuneracion en Acciones Ordinarias de la Compafiia. En el segundo trimestre de
2011, estos directivos empezaron a recibir el 100% de su remuneracion en efectivo. Las acciones
ordinarias emitidas conforme a estos arreglos fueron 167.626 a un precio promedio de $0,70 por
accion en 2011 y 468.356 a un precio promedio de $0,35 por accion en 2010.

c. Plan anual de incentivos

En junio de 2011, la Junta Directiva aprobé el pago del plan anual de incentivos de 2011 de $1.1
millones, el cual fue pagado en julio de 2011 en efectivo.

En abril de 2010, la Junta Directiva de la Compafiia aprob6 el plan de incentivos para el afio
calendario 2010, conforme al cual, si se cumplen ciertas mediciones especificas de desempefio,
las acciones otorgadas serdn emitidas a los empleados participantes en montos variados
calculados como un porcentaje del salario basico anual de cada participante. Estas medidas de
desempefio se cumplieron a diciembre de 2010, y la Junta Directiva aprob6 el 100% del pago
conforme al plan. En el primer trimestre de 2011, la Compafiia canceldé la obligacién de
bonificacion mediante la emision de 1.819.574 Acciones Ordinarias de la Compafiia a un precio
promedio de $0,50 y pagos en efectivo por un total de $510.538.

d. Bonificaciones con acciones

La Compafia tenia un plan de bonificaciones con acciones en el cual participaban cinco
empleados de la Compafiia. Este plan otorgaba a estos empleados como remuneracion adquirida
incondicionalmente un nimero especifico de Acciones Ordinarias de la Compafiia en incrementos
de un tercio por un periodo de tres afios a partir de la fecha de otorgamiento, siempre que la
persona siguiera siendo empleada de la Compafiia en cada fecha de maduracién. Durante 2011,
7.216 acciones de la Compafiia fueron adquiridas incondicionalmente y emitidas bajo este Plan.
El plan fue modificado en julio de 2011 para pagar todos los instalamentos restantes no pagados
de la bonificacion en efectivo en vez de las Acciones al momento de su maduracion.
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En 2011 y 2010, la Compafiia otorgd 65.000 acciones ordinarias cada afio a un empleado como
reconocimiento a su desempefio.

Remuneracidn con acciones a contratistas independientes

La Compafiia tenia acuerdos de servicios con contratistas independientes, conforme a los cuales
una porcion de su remuneracion se pagaba en Acciones Ordinarias de la Compafiia. Durante 2011
y 2010, 112.125 acciones y 530.000 acciones, respectivamente, fueron emitidas a contratistas
independientes. Los acuerdos de servicios fueron modificados en junio de 2011 de modo que la
remuneracion es pagada completamente en efectivo.

NOTA 15 - PAGOS BASADOS EN ACCIONES (continuacion)

f.

Plan de opcién de compra de acciones

En septiembre de 2011, la Compafiia adopt6 un plan de opcion de compra de acciones, segin lo
aprobado por los accionistas, conforme al cual se autoriza otorgar opciones a sus miembros de
junta directiva, directivos, empleados y consultores, permitiéndoles adquirir hasta un total del
10% de las acciones ordinarias emitidas y en circulacion de la Compafiia de acuerdo con las
politicas de la TSX-V. Conforme al plan, el precio de ejercicio de cada opcién no puede ser
menor que el precio de mercado de la accion de la Compafiia, menos el descuento aplicable,
segun lo calculado en la fecha de otorgamiento. Las opciones pueden ser otorgadas por un
maximo de diez afios. La Junta Directiva tiene discrecion para fijar los términos de maduracién.
Durante los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y 2010, no se otorgaron opciones.

NOTA 16 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

a. Compromisos de exploracion

La Licencia de la Compafiia en el Bloque 102 en la Cuenca Marafién en Per( requiere el trabajo
de 400 Unidades de Trabajo de Exploracion entre noviembre de 2008 y enero de 2012. Las 400
Unidades de Trabajo de Exploracion pueden ser cumplidas mediante la realizacion de actividades
de adquisicién y procesamiento de sismica o la perforacion de un pozo de exploracién a una
profundidad minima especifica. Conforme al Acuerdo de Cesién de Participacion por parte de la
Compafiia, Pluspetrol tiene la opcion de realizar el programa de sismica y pagar el 100% de los
costos o perforar el pozo de exploracion requerido. En julio de 2009, Pluspetrol opt6 por perforar
el pozo de exploracién. Conforme a la Cesion de Participacion, Pluspetrol pagara el 90% de los
costos hasta un maximo de $11.000.000 y 58,29% de los costos que excedan $11.000.000 para
perforar y probar este pozo. La perforacion de este pozo comenzd en el tercer trimestre de 2011y
alcanzd la profundidad total al final del afio. Ver Nota 20.

La Compafiia ha cumplido sus obligaciones derivadas de la Licencia para 2010 conforme a la
Licencia del Bloque Esperanza en la Cuenca del Bajo Magdalena en Colombia, con la
perforacion del pozo Norman #1. La Compafiia ha radicado la renuncia obligada de
aproximadamente 50% del area de la Licencia ante la ANH. Ademas, la Compafiia recibi6
aprobacion para entrar en una fase de exploracion posterior de 48 meses a partir de febrero 1 de
2011, en la cual la Compafiia esta obligada a perforar un pozo de exploracion y adquirir y
procesar 100 kilémetros cuadrados de datos de sismica de 3D.

La Licencia de la Compaiia en el Bloque Serrania en la Cuenca Caguan-Vaupés-Yari en
Colombia requeria en la primera fase el reprocesamiento de sismica de 2D existente, la
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realizacion de un estudio geoquimico y la adquisicion y el procesamiento de 100 kilémetros de
sismica de 2D. La Compafia y sus socios culminaron este programa de trabajo en 2009. En
septiembre de 2009, la Compafia y sus socios optaron por entrar en la segunda fase de la
Licencia, la cual requiere que ellos perforen un pozo de exploracion, el cual se tiene planeado
perforar a finales de 2012 o principios de 2013.

La licencia de la Compafiia en el Blogue Los Picachos exige un programa de trabajo dividido en
3 fases de 36 meses para la primera fase y 18 meses para cada una de las dos fases restantes. La
primera fase requerira la adquisicion, el procesamiento y la interpretacion de 50 km de datos de
sismica y la perforacion de un pozo de exploracién a un costo para Shona de aproximadamente
$85.000 y $1.125.000, respectivamente. La segunda fase requerira la perforacioén de un pozo de
exploracién a un costo para Shona de aproximadamente $1.125.000. La tercera fase requerira la
perforacion de un pozo de exploracion a un costo para Shona de aproximadamente $1.125.000.

NOTA 16 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS (continuacion)

La licencia de la Compafiia en el Blogue Macaya exige un programa de trabajo dividido en 2
fases de 36 meses cada una. La primera fase requerird la adquisicion, el procesamiento y la
interpretacion de 160 km de datos de sismica y la perforacion de un pozo de exploracion a un
costo para Shona de aproximadamente $2.700.000 y $1.125.000, respectivamente. La segunda
fase requerird la perforacién de dos pozos de exploracion a un costo para Shona de
aproximadamente $2.250.000.

b. Contingencia de Pluspetrol

En julio 18, 2008, la Compafiia y Ramshorn celebraron un acuerdo con Pluspetrol E&P S.A., una
Compafiia de Argentina (“Pluspetrol”), por el cual la Compafiia y Ramshorn acordaron transferir
a Pluspetrol una participacién en la explotacion del 51% en la licencia del Blogue 102 a cambio
del reembolso del 100% de los costos pasados de sismica y relacionados hasta un maximo de $3.4
millones, y el 58.29% de costos pasados en exceso de $3.4 millones, y el pago del 75% al 100%
de ciertos costos futuros en que se incurra conforme a la licencia. Los montos pagados por
Pluspetrol en exceso de su participacion en la explotacion del 51% se consideran préstamos a la
Compafiia y seran recuperados por Pluspetrol en el evento futuro de produccion, si la hay,
proveniente de la licencia. Estos montos seran registrados en los estados financieros cuando se
vuelva probable que los montos tendran que ser pagados por la Compafiia. La Compafiia cree que
se cumplira el resultado probable cuando empiece la produccién comercial.

c. Compromisos de arrendamiento

La Compaiiia tiene un contrato de arrendamiento por el cual tiene arrendado espacio de oficinas
en Houston, Texas, el cual empez6 en julio 1 de 2007 y termina en diciembre 31 de 2012. Los
compromisos de renta basica anual son de $90.573 por afio para 2012. El arrendamiento también
contiene una clausula para gastos operativos de la edificacion por encima de cierto monto. Para
2011, la Compafiia pag6é $10.812 para estos gastos. Ademas, la Compafiia tiene un contrato de
arrendamiento por el cual arrienda espacio de oficinas en Lima, Perd, el cual expira en junio 15
de 2012. Los compromisos de renta, incluidos mantenimiento e impuestos, son de $18.541 para el
periodo de enero 1 a junio 15 de 2012.

d. Cartas de crédito irrevocables de garantia
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A diciembre 31 de 2011, la Compafiia tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con la
Northern Trust Company que debe estar vigente conforme a los términos de la Licencia del
Blogue 102 en Peru. La letra es por un monto de $980.000 y estd garantizada por un certificado
de deposito (ver Nota 2), también tenido por Northern Trust Company el cual expir6 en enero 20
de 2012 y fue prorrogado hasta octubre 10 de 2012. Los términos de la carta exigen una tasa
variable no recalculada (con pagos periodicos de intereses) y un Unico pago no revelable de
capital, con el capital exigible a la vista. El interés es a la Tasa Prime de Northern Trust Company
con un piso del 2%. La Compafiia no ha girado montos contra esta carta.

Ademas, la Compaiiia tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con el Helm Bank en
Bogota por un monto de $350.000, la cual se requiere conforme a los términos de la licencia del
Blogue Serrania en Colombia. Esta carta de crédito estd garantizada por un certificado de
depdsito por el monto de $350.000 y vence en agosto 31 de 2012.

La Compafiia también tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con el Banco de
Occidente en Panama por un monto de $300.000, la cual se requiere conforme a los términos de
la licencia del Bloque Esperanza en Colombia. Esta carta de crédito estd garantizada por un
certificado de depdsito por el monto de $150.000 y vence en mayo 1 de 2013.

e. Contingencias legales

De tiempo en tiempo, la Compafiia puede verse involucrada en varios temas legales. La
administracion de la Compafiia estima que no hay temas abiertos a diciembre 31 de 2011 que
pudieran tener un efecto importante en la situacion financiera o los resultados de las operaciones
de la Compafiia.

NOTA 17 — REPORTE POR SEGMENTOS

Las operaciones de la Compafiia comprenden un solo segmento de reporte que es la
exploracion y produccion de petréleo y gas. Como las operaciones comprenden un solo
segmento de reporte, los montos revelados en los estados financieros consolidados de
gastos y pérdidas para el afio también representan montos segmentados.

Durante 2011, las ventas a dos clientes externos representaban respecto de cada uno de
ellos mas del 10% del ingreso total. Los clientes externos representan el 61% y el 39%
del total, respectivamente, para el afio terminado en diciembre 31 de 2011. Durante el afio
terminado en diciembre 31 de 2010, el 100% del ingreso total fue con un solo cliente
externo.

NOTA 18 — GANANCIAS POR ACCION

La Compaifiia ha registrado una pérdida para los afios terminados en diciembre 31 de 2011 y 2010
y en consecuencia no se ha hecho adicién alguna al promedio ponderado basico del nimero de
acciones ordinarias al calcular el promedio ponderado diluido del nimero de acciones ordinarias
pues los montos diluidos por accion ordinaria son antidilusivos. La pérdida diluida por accion se
calcula usando el método de acciones readquiridas para determinar el efecto dilusivo de las
acciones preferenciales convertibles y los derechos de adquisicion de acciones. EI método de
acciones readquiridas asume que el producto recibido por el ejercicio de derechos de adquisicion
de acciones in the money se usa para recomprar acciones ordinarias al precio promedio del
mercado durante el periodo. A diciembre 31 de 2011 y 2010, respectivamente, 175.939 y
159.971 acciones preferenciales convertibles y 40.145.993 y 28.145.993 derechos de adquisicién
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de acciones fueron excluidos de la determinacion del efecto dilusivo pues su impacto podria ser
antidilusivo en este célculo.

2011 2010

Pérdida neta $(29.860.517) $(10.832.403)
Promedio ponderado de acciones en circulaci 194.287 626 150.975.936

Pérdida por accion - basico y diluido $ {(015) % (0,07)

NOTA 19- TRANSICION A LOS IFRS

La Compafiia ha adoptado los IFRS con efecto a partir de enero 1 de 2010 (la “Fecha de
Transicién”) y ha preparado su primer balance segin los IRFS a esa fecha. Antes de la
adopcién de los IFRS, la Compafiia preparaba sus estados financieros de acuerdo con los
PCGA de EE.UU. Los estados financieros consolidados de la Compafiia para el afio
terminado en diciembre 31 de 2011 seran los primeros estados financieros anuales que
cumplan con los IFRS. La Compafiia ha preparado los estados financieros que cumplen
con los IFRS aplicables a periodos que empiezan en o después de enero 1 de 2010 y las
politicas contables significativas que cumplen con esos requerimientos estan descritas en
la Nota 2.

Exenciones opcionales a la aplicacion retrospectiva total

En la preparacién de estos estados financieros consolidados, de acuerdo con el IFRS 1 “Adopcién por
primera vez de los Estandares Internacionales de Reporte Financiero” (IFRS 1), aplicamos las siguientes
excepciones opcionales a la aplicacion retrospectiva total de los IFRS.

(i)

(i)

Costo estimado de activos de petréleo y gas

La Compaiiia ha optado por reportar items de activos de petréleo y gas en la Fecha de Transicion
al costo estimado en vez del costo real que podria ser determinado conforme a los IFRS. EIl costo
estimado de un item puede ser su valor razonable a la Fecha de Fecha de Transicion o el monto
registrado segun los PCGA de EE.UU. previos. La exencion puede ser aplicada activo por activo.
Los activos de petroleo y gas que eran parte del grupo a todo costo, determinados como activos
desarrollados o productivos, fueron asignados a UGE en la Fecha de Transicion, a prorrata
usando valores de reservas, con sujecion a una prueba de deterioro en la Fecha de Transicion.

Pagos basados en acciones

La Compafiia ha optado por no aplicar el IFRS 2 “Pagos basados en acciones” a instrumentos de
capital que vencieron antes de la Fecha de Transicion. Se hicieron ajustes solamente a Pagos
Basados en Acciones que habian sido otorgados antes de la Fecha de Transicién pero que no
habian vencido.

Excepciones obligatorias a la aplicacién retrospectiva

En la preparacion de estos estados financieros consolidados de acuerdo con el IFRS 1, tuvimos que
aplicar las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacion retrospectiva total de los IFRS.
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(iii) Estimados

No se usé andlisis retrospectivo para hacer o revisar estimados y, de acuerdo con ello, nuestros
estimados previamente hechos bajo los PCGA de EE.UU. son consistentes con su aplicacion bajo
los IFRS.

Conciliacion de PCGA de EE.UU. a IFRS

El IFRS 1 exige la presentacion de una conciliacidn del patrimonio, el ingreso (pérdida)
neto, el ingreso (pérdida) neto y los flujos de caja de periodos anteriores. La pérdida neta
y la pérdida total son la misma para todos los periodos presentados. La transicion de
PCGA de EE.UU. a IFRS no tuvo un efecto significativo en los flujos de caja
previamente reportados. Lo siguiente representa las conciliaciones de PCGA de EE.UU.
a IFRS para los periodos respectivos, para patrimonio e ingreso (pérdida) neto.

NOTA 19- TRANSICION A IFRS (continuacion)

Conciliacion de patrimonio:

Enero 1 de Diciembre 31 de
Nota 2010 2010

Patrimonio segun lo reportado conforme a los
PCGA de EE.UU. $ 25982 818 $ 41.383.392

Ajustes a IFRS, aumento (disminucién):
Porcién de capital de Acciones Preferenciales
Convertibles con dividendo del 10% 5 - 2.169.323
Derechos de adquisicién de acciones -

asignacion de costos de transaccion - (10.648)
Déficit (96.668) {4.842.832)
Patrimonio segun lo reportado conforme a los IFRS $ 25.886.150 $ 38.699.235
Afo terminado
diciembre 31 de
Nota 2010
Pérdida neta y pérdida total segun lo reportado conforme a los
PCGA de EE.UU. $ (6.086.239)
Ajustes a IFRS (disminucion):
Gastos de exploracion y evaluacion 3 (3.195.031)
Agotamiento 2 (470.288)
Pagos basados en acciones 4 {(31.667)
Aumento de Acciones Preferenciales Convertibles con dividendo
del 10% 5 (1.049.178)
Pérdida neta y pérdida total segun lo reportado conforme a los IFRS $ (10.832.403)

1. Reclasificaciones
Aumento de la obligacion de abandono de pozos

Conforme a los PCGA de EE.UU., la Compaiiia present6 un gasto de aumento en las obligaciones
de abandono de pozos como parte de los gastos generales y administrativos. Conforme a los
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IFRS, el gasto de aumento ha sido reclasificado a costos financieros para ajustarse a la
presentacion de los IFRS. Este es un cambio de presentacién y por lo tanto no hubo impacto a la
Fecha de Transicion en la adopcion de los IFRS.

Reclasificacion de activos de petroleo y gas a activos de exploracién y evaluacion

Los activos de exploracion y evaluacion consisten en proyectos de exploracion de la Compaiiia
que estan pendientes de la determinacion de reservas probadas y probables. Los gastos de capital
para exploracion y evaluacion se acumulan en UGE pendientes de la determinacion de
factibilidad técnica y viabilidad comercial. A la determinacién de reservas probadas y probables,
los activos de exploracion y evaluacion atribuibles a tales reservan se someten primero a prueba
de deterioro y después se reclasifican de activos de exploracion y evaluacion a activos de petroleo

y gas.

Conforme a los PCGA de EE.UU. los activos de exploracion y evaluacion se incluyen en el grupo
a todo costo y son agotados como una unidad y por unidad de produccion sobre las reservas
probadas. Conforme a los IFRS, los activos de exploracién y evaluacion fueron de $3.760.667 a
enero 1 de 2010, los cual tuvo como resultado una reclasificacion de activos de petroleo y gas a
enero 1 de 2010. A diciembre 31 de 2010, los activos de petréleo y gas por $43.674.314
reportados conforme a los IFRS fueron menores que los $55.213.828 reportados conforme a los
PCGA de EE.UU. por $11.539.514. La diferencia debida a la reclasificacion de activos de
petroleo y gas como activos de exploracion y evaluacion ($6.995.681), pozos secos y otros costos
de exploracién y evaluacion cargados al gasto conforme a los IFRS ($3.195.031), y el inventario
de tuberia y equipo reclasificado fuera de los activos de petréleo y gas como inventario
($1.348.802).

Agotamiento de activos de petrdleo y gas (“Agotamiento”)

Conforme a los PCGA de EE.UU., el grupo a todo costo fue agotado como una unidad y por
unidad de produccion sobre las reservas probadas. Conforme a los IFRS, la Compafiia agota los
activos de petréleo y gas natural por unidad de produccion sobre las reservas probadas mas
probables. Ademas, el agotamiento se calcula a nivel de componente individual o de area. No
hay impacto en el estado de situacién financiera de enero 1 de 2010 por el cambio debido a la
opcién del IFRS 1 para entidades de petroleo y gas a todo costo distinto a la reclasificacion de
activos de exploracion y evaluacion segln lo descrito anteriormente. Para el afio terminado en
diciembre 31 de 2010, el impacto fue un aumento en el gasto por agotamiento de $470.288.

Gasto de exploracion y evaluacién

Conforme al método de todo costo de los PCGA de EE.UU., los activos de exploracion y
evaluacion se capitalizan y amortizan en el grupo a todo costo usando un método de unidad de
produccién. Conforme a los IFRS, cuando se determina que un area no es técnicamente factible y
comercialmente viable, o la Compafiia decide no continuar con su actividad, los costos no
recuperables se cargan a ingreso neto como gasto de exploracion y evaluacion. Para el afio
terminado en diciembre 31 de 2010, $3.195.031 se registraron como gasto de exploracion y
evaluacion.

Pagos basados en acciones

Conforme a los PCGA de EE.UU., la Compafiia usé el método de linea recta para registrar el
gasto de bonificaciones basadas en acciones adquiridas incondicionalmente. El valor razonable de
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los pagos basados en acciones fue calculado como un otorgamiento y el valor razonable resultante
fue reconocido de acuerdo con el método de linea recta por el periodo de maduracion. Conforme
a los IFRS, cada porcion de una bonificacion con fecha de maduracion diferente es considerada
un otorgamiento separado para el calculo del valor razonable, y el valor razonable resultante se
amortiza por el periodo de maduracion de la porcion respectiva. La mayoria de la diferencia
relacionada con la remuneracion basada en acciones corresponde al cambio en la programacién
del registro del gasto, de linea recta conforme a los PCGA de EE.UU. a adquisicion escalonada
conforme a los IFRS. Esto tiene como resultado un mayor gasto reconocido en los primeros afios
de maduracién conforme a los IFRS. Para el afio terminado diciembre 31 de 2010, los gastos
generales y administrativos aumentaron en $31.667 como resultado de este cambio.

Acciones preferenciales convertibles

Conforme a los IFRS, las acciones preferenciales convertibles se asignan a los componentes de
capital y pasivo asignados con base en el valor razonable residual de los componentes en la fecha
de emision cuando conforme a los PCGA de EE.UU. haya sido reconocido como capital temporal
en el balance. Para el periodo terminado en diciembre 31 de 2010, $2.169.323 fueron
reclasificados a capital y $12.059.106 fueron reclasificados a deuda de largo plazo. La suma de
$1.049.178 de gasto adicional por intereses involucra el aumento del descuento sobre las acciones
preferenciales conforme a los PCGA de EE.UU. y el registro del gasto por intereses relacionado
con la porcion de pasivo del instrumento.
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ESTADOS FINANCIEROS DEL SEGUNDO TRIMESTRE

SHONA ENERGY
COMPANY

Estados financieros intermedios consolidados condensados

(no auditados)

Junio 30 de 2012



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
ESTADOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS DE SITUACION FINANCIERA

(no auditados)
(délares de EE.UU.)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo restringido
Cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipado
Total activos commientes
PROPIEDADES Y EQUIPO:
Activos de petroleo y gas
Activos de exploracion y evaluacion
Inventario de tuberia y equipo de petréleo y gas
Ofras propiedades y equipos
Total propiedades y equipo
Agotamiento, depreciacion y amortizaciéon acumulados
Propiedades y equipo - neto
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES:
Efectivo restringido
Valor agregado y otros impuestos por cobrar
Depositos reembolsables

TOTAL ACTIVOS
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar
Gastos causados
Porcion comente de deuda a largo plazo

Total pasivos corrientes
OBLIGACION DE ABANDONO DE POZOS
DEUDA DE LARGO PLAZO
OTRAS OBLIGACIONES DE LARGO PLAZO
IMPUESTOS DE RENTA DIFERIDOS

PATRIMONIO:
Capital accionaric
Acciones preferenciales convertibles de serie A con dividendo
del 10%
Derechos de adquisicion de acciones
Superavit aportado
Acciones readquiridas
Déficit
Total patimonio
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Junio 30 de Diciembre 31 de

Nota 2012 2011
$ 17933190 $21.444711
1.480.000 1.330.000
3.970.137 2.488.117
614.861 346.804
23908188 25609632
6 63.414.429  63.013.346
5 5.961.323 125761
627.211 614.300
7 235.830 194182
70238793  63.947.589
(5.364.900)  (3.255.808)
64873893  60.691.781
722663 732.501
- 29854
7.548 7548
$ 89602292 $ 87.071.316
$ 1410600 $ 2.861.971
5.848.986 3.333226
9 2.350.238 2.496.793
9.609.824 8.691.990
8 1.865.441 1.763.469
9 20.336.435 16.410.851
694.715 802.981
5.861.642 4.576.754
12 100785965  102.545.355
12 2.558.424 2.632.473
12 1.837.259 1.837.259
12 260.557 -
12 (673.899) -
(53.534.071)  (52.189.816)
51234235  54.82527T1
$ 89602292 §$ 87.071.316

Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros intermedios no auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias

ESTADOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS DE OPERACIONES E INGRESO (PERDIDA) TOTAL
(no auditados)

(dolares de EE.UU.)

Gaslos de exploracion y evaluacion 5
Generales y administrativos
Impuestos distintos al de renta

Total gastos operacionales
INGRESO (PERDIDA) DE LAS OPERACIONES

OTRO INGRESO (GASTOY).
Coslos financieros 1"
Ingreso por intereses
Otro ingreso

INGRESO (PERDIDA) NETO ANTES DE
IMPUESTOS DE RENTA

GASTO DE IMPUESTO DE RENTA (BENEFICIOY):
Corriente
Diferido

INGRESO (PERDIDA) NETO E
INGRESO (PERDIDA) TOTAL

Ingreso (pérdida) por accion 16
- Basico

- Diluido

3.997.160 - 3.997.160 -
1.705.961 3.021.686 2826894  4.780.489
29.392 2175 86112  1.298.822
7.976.371 3.798.961 11.331.707  7.367.366
(1.576.825)  (3.154.889) 1271571  (6.348.758)
(616.257) (554.769)  (1.226.495) (1.096.217)
15.938 9217 30.606 24.948
18.010 2739 22.826 5.402
(2159.134)  (3.697.702) 98508  (7.414.625)
60.339 56.091 157.875 90.236
697.291 (29.037) 1.284 888 (41.149)
$(2.916.764) $(3.724.756) $ (1.344.255) $(7.463.712)
$  (001) $ (002 $ (001) $ (0,04
$  (001) $ (002 $ (001) $ (0,04

Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros intermedios no auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
ESTADOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
(no auditados)
(dolares de EE.UU.)

Acciones
preferenciales
convetibles Derechos de
Capital dbligatoriamente  adquisicion de Superavit Acciones
Accionario redimibles acciones aportado readquiridas Déhcit Totd
SALDO -
Diciembre 31 de 2010 $ 1638345 $ 2.169.323 $ 1837259 $ 55383607 $ - % (223292909) % 38699235
Emision de acciones
conforme aplanes de
remuneracion con acciones 25000 - - 1.337.31 - - 1.362_391
Dividendos - 463.150 - (1.599.710) - - (1.136.560)
Emision de acciones odinarias 63.195 - - 4.416.807 - - 4.480.002
Emision de derechos de
adquisicion de acciones - - 9.745 860 - - - 9745860
Transaccion de absorcion inversa:
Colocacion privada emitida 32236970 - - - - - 32236 970
Comision de agente de
colocacion privada (1.666.721) - - - - - (1.666_721)
Emisién conforme a transaccion
de absorcion inversa 964.611 - - - - - 964.611
Intercambio de derechos de
adquisicion de acciones
por acciones ordinarias 9.745 860 - (9.745.860) - - - -
Reclasificar superavit aportado
a capitadl accionario 59.538.095 - - (59.538.095) - - -
Pérdida neta - - - - - (29.860.517) (29.860.517)
SALDO -
diciembre 31 de 2011 $ 102545355 $ 2632473 $ 1837258 % - $ - % (b2189816) $ 54825211
Remuneracion basada en
acciones - - - 260557 - - 260_557
Dividendos (1.759.390) (74.049) - - - - (1.833.439)
Recompra de acciones ondinarias - - - - (673.899) - (673.899)
Pérdida neta - - - - - (1.344.255) (1.344_255)
SALDO - junio 30 de 2012 $ 100785965 $ 2558424 $ 1837258 % 260.557 $ (673.899) 3 (53.534.071) $ 51.234235

Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros intermedios no auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
ESTADOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS DE FLUJOS DE CAJA
Seis meses terminados en junio 30 de
(no auditados) (en délares de EE.UU.)

Nota 2012 2011

FLWOS DE CAJA DE ACTIVIDADES OPERATIVAS:
Ingreso (pérdida) neto $ (1.344255) $ (7.463.712)
Ajustes para congciliar ingreso (pérdida) neto con efectivo neto
provisto por (usade en) actividades operativas:

Depreciacion, agotamiento y amortizacion 6,7 2.109.092 599.644
Impuestos de renta diferidos 1.284 888 (41.149)
Gasto de remuneracion no en efectivo 13 260557 1.362.390
Aumento de acciones preferenciales convertibles de Serie A
con dividendo del 10% 11,12 1.051.136 851.213
Obligacion de abandono de pozos - gasto de aumento 8 101.972 43 807
Gasto de exploracion y evaluacion 3.997.160 -
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar (1.482.020) (251.3786)
Impuestos al valor agregado por cobrar 20.854 (37.285)
Gastos pagados por anticipado (268.057) (100.755)
Cuentas por pagar 1.897 (33.503)
Gastos causados (2.149.602) 1.576.411
Otras obligaciones a largo plazo (108.266) 800.834
Efectivo neto provisto por (usado en) actividades operativas 3.484 356 (2.693.461)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Compras de otras propiedades y equipo 7 (41.648) (11.500)
Gastos de capital de petroleo y gas 2,6 (6.422.720) (4.441.066)
Pago de pagaré de GSS 9 (1.454.310) (438.798)
Aumento de inversion en Ramshorn Intemational (559.191) (303.462)
Aumento de efectivo restringido (140.162) (253.079)
Efectivo neto usado en actividades de inversion (8.618.031) (5.447.905)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Producto de emision de acciones ordinarias 12 - 4.480.002
Producto de emision de derechos de adquisicion de acciones 12 - 9.745.860
Compra de acciones readquiridas 12 (673.899) -
Producto de préstamos solicitados 2.577.608 7317115
Pago de deuda con bancos (7.865) -
Dividendos pagados 12 (273.690) (2.910)
Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de financiacion 1.622.154 14.296.667
AUMENTO (DISMINUCION) NETO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES
DE EFECTIVO (3.511.521) 6.155.301
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, comienzo del afio 21.444.711 4.536.927
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, fin del aiio $ 17.933.190 $ 10692228
Revelacion adicional de informacion de flujo de caja:
Impuestos de renta pagados $ 250614 $ 22197
Intereses pagados $ 118.410 $ 83.510

Las notas anexas son parte integrante de estos estados financieros intermedios no auditados.



Shona Energy Company, Inc. y sus subsidiarias
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CONDENSADOS
Para los tres y seis meses terminados en junio 30 de 2012 y 2011
(no auditados)
(délares de EE.UU.)

NOTA 1-ENTIDAD REPORTANTE

Shona Energy Company Inc. (“Shona” o la “Compafiia”) es una compafiia que cotiza en
bolsa, constituida conforme a las leyes de Columbia Britdnica.  Shona est&
principalmente dedicada a la adquisicidn, exploracién, y desarrollo de petréleo, gas y
liquidos de gas natural. La sede principal y la principal oficina ejecutiva de la Compafiia
esta situada en 675 Bering, Suite 300, Houston, TX 77057 y la oficina registrada esta
situada en Piso 20, 250 de la Calle Howe, Vancouver BC V6C 3R8, Canada. Todas las
operaciones de la Compafiia, salvo su sede principal, estan en paises distintos a Estados
Unidos. Las operaciones de la Compafiia estan situadas en Per( y Colombia.

NOTA 2 — BASE DE PRESENTACION

Principios de consolidacion

Estos estados financieros consolidados condensados intermedios no auditados incluyen las cuentas de
la Compafiia y sus subsidiarias completamente propias o controladas. Todas las cuentas y
transacciones significativas entre compafiias han sido eliminadas en la consolidacion.

Base de presentacion y manifestacion de cumplimiento

La Compafila ha preparado sus estados financieros consolidados condensados
intermedios no auditados de acuerdo con el Estandar Contable Internacional 34, “Reporte
financiero intermedio” consistente con los Estandares Internacionales de Reporte
Financiero y sus interpretaciones (en conjunto denominados los “IFRS”), usando las
politicas contables indicadas por la Compafila en sus estados financieros anuales
consolidados para el afio terminado en diciembre 31 de 2011, con las actualizaciones por
nuevos pronunciamientos con efecto para el afio terminado en diciembre 31 de 2012.

Estos estados financieros consolidados condensados no auditados se presentan en ddlares
de EE.UU., la cual es la moneda funcional de la Compafiia.

Los estados financieros consolidados condensados intermedios no auditados fueron
autorizados para su emision en agosto 21 de 2012 por parte de la Junta Directiva.

NOTA 3 - TRANSACCION DE ABSORCION INVERSA

En septiembre 27 de 2011, la Anterior Shona adquirié a Rodeo Capital 1l Corporation (“Rodeo”) en
una transaccion de absorcion inversa. Antes de la transaccion, Rodeo tenia 1.412.000 acciones
ordinarias en circulacion. Rodeo adquirio 172.653.966 acciones ordinarias de la Anterior Shona a
cambio de sus activos netos. Rodeo entonces emitié 172.653.966 de sus acciones ordinarias a los
propietarios originales de la Anterior Shona y la compafiia producto de la fusion adopt6 el nombre de
Shona Energy Company Inc.



Esta transaccion fue registrada como una transaccién de absorcion inversa que no constituye una
combinacion de negocios. Para fines contables, la compafiia matriz legal (Rodeo) en la transaccion de
absorcidn inversa es considerada como una continuacion de la subsidiaria legal (Anterior Shona) que
es considerada como la adquirente. De acuerdo con ello, los estados financieros consolidados reflejan
la situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de caja de la Anterior Shona, para
los tres y seis meses terminados en junio 30 de 2011. Los resultados de Rodeo han sido incluidos a
partir de septiembre 27 de 2011.

A Rodeo le fueron emitidas 1.412.000 acciones ordinarias a cambio de sus activos netos. Las acciones
ordinarias fueron valoradas a $988.400, o $0.70 por accion, menos $23.789 de costos de transaccion.
El exceso del costo de adquisicion sobre los activos netos adquiridos de $677.220 y $158.171 de
costos de transaccion fueron registrados como gasto. Conforme a la contabilidad de la absorcion
inversa, el costo de compra de los activos netos de Rodeo y la asignacion de costos a activos y pasivos
de la Compafiia son como se indica a continuacion:

Activos netos adquiridos a valor razonables:

Efectivo $ 128221
Costos de la transaccion, diferidos 181.959
$ 311180

Después de la adquisicidn, los costos de transaccion diferidos de $181.959 fueron cambiados como se
indica a continuacion:

Capital accionario $ 23789
Gaslos generales y administrativos 158170
$ 181.959

NOTA 4 - PARTE RELACIONADA Y PERSONAL CLAVE

La subsidiaria de Shona, Geoproduction LLC, celebrd un acuerdo de participacion en ganancias
netas (“PGN”) en 2010 con inversionistas, incluida una compafiia de propiedad de un miembro
de la junta directiva de Shona. El acuerdo fue celebrado antes de la adquisicion de
Geoproduction por parte de Shona. Shona pago a la compafiia segun se indica a continuacion:

Tres meses terminados en junio 30 de  Seis meses terminados en junio 30 de
2012 2011 2012 2011

Participacion en
gananciasnetas % 65335 % 104429 % 121263 % 136.552

La Compafiia ha determinado que el personal directivo clave en 2012 y 2011 incluye los
Miembros de Junta Directiva (ejecutivos y no ejecutivos), el Director Ejecutivo, el Presidente, el
Vicepresidente de Operaciones, el Vicepresidente Financiero y el Vicepresidente de
Administracion y Legal y el Tesorero. La Compafia celebr6 un acuerdo de retiro con un
ejecutivo, por el cual este recibira la suma de un afio de salario como beneficio de terminacion si
hay un cambio de control dentro de los tres afios siguientes a la fecha efectiva de enero 1 de 2012.
La remuneracion pagada al personal directivo clave es la siguiente:
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Tres meses terminados en junio 30 de  Seis meses terminados en junio 30 de

2012 2011 2012 201
Beneficios a corto plazo $ 230000 $ 316.607 $ 483750 § 341.895
Pagos basados en acciones - 1.894 600 152.507 2.109.850

™M 0s beneficios de corto plazo incluyen salarios, pagos de plan de incentivo anual y de largo plazo y honorarios de miembros de junta directiva

NOTA 5 - ACTIVOS DE EXPLORACION Y EVALUACION

Activos de exploracién

y evaluacion
Saldo - enero 1 de 2011 $ 6.995.681
Adiciones 1.636.606
Transferencias a activos de petréleo y gas (33.364)
Gasto de exploracion (8.473.162)
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 125.761
Adiciones 7.174.300
Gasto de exploracion (1.338.738)
Saldo - junio 30 de 2012 $ 5.961.323

Estos costos son principalmente costos de exploracion relacionados con area no probada en los
Blogues Esperanza y Serrania en Colombia. Las propiedades de evaluacion y exploracion son
evaluadas anualmente para determinar deterioro. En diciembre de 2011, la Compafiia deteriord
completamente su inversion en el Bloque 102 en PerU, con base en los resultados limitados del
pozo Boa Oeste-1X perforado en el segundo semestre de 2011. En diciembre de 2011, la
Compafiia deterior6 completamente los costos capitalizados de su programa de sismica de 2010
el cual cubrié la porcion noreste del Bloque Esperanza. Debido al pequefio tamafio de los
prospectos identificados, la Compafiia la Compafiia registrd6 un gasto de exploraciéon de
$6.329.383 en 2011. La Compafiia castigé como gasto de exploracion y evaluacion $2.143.779
de costos para el Bloque 102 no probado en Per( en 2011 y $1.338.738 en 2012. En 2012, las
adiciones en 2012 se relacionaron principalmente con un programa de sismica adelantado en la
porcion no explorada del Bloque Esperanza. El programa fue culminado en el segundo trimestre
de 2012. Con sujecion a las condiciones de la industria, se espera culminar la evaluacién de las
propiedades de evaluacion y exploracion de la Compafiia en cinco afios.

NOTA 6 — ACTIVOS DE PETROLEO Y GAS



Costo
A enero 1 de 2011
Adiciones
Transferencias de activos de exploracion y evaluacion
Saldo - diciembre 31 de 2011
Adiciones

Saldo - junio 30 de 2012

Agotamiento y amertizacion acumulados
Saldo - enero 1 de 2011
Gasto de agotamiento y amortizacion

Saldo - diciembre 31 de 2011
Gasto de agotamiento y amortizacion

Saldo - junio 30 de 2012

Activos de
petréleoc y gas
$ 43674314
19.305.668
33.364

$ 63013346
401.083

$ 63.414.429
$ (1.583.491)
(1.624.869)

$ (3.208.360)
(2.090.597)

$ (5.298.957)




NOTA 7 - OTRAS PROPIEDADES Y EQUIPOS

Total
Maquinaria Muebles y ofras propiedades
y equipo enseres y equipos
Costo
A enero 1 de 2011 $ 25.684 $ 46.215 $ 71.899
Adiciones 118.179 4104 122283
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 143.863 $ 50.319 $ 194.182
Adiciones 34.642 7.006 41.648
Saldo - junio 30 de 2012 $ 178.505 $ 57.325 $ 235.830
Depreciacion acumulada
Saldo - enero 1 de 2011 $ (12.018) % (20448) $ {32.466)
Gasto de depreciacién (3.904) {(11.478) {(14.982)
Saldo - diciembre 31 de 2011 $ (15.522) % (31.926) $ (47.448)
Gasto de depreciacion (11.096) (7.399) (18.495)
Saldo - junio 30 de 2012 $ (26618) $ {(39.325) § {65.943)

NOTA 8 -OBLIGACIONES DE ABANDONO DE POZOS

Las obligaciones de abandono de pozos principalmente se refieren al abandono de pozos e
instalaciones de petr6leo y gas. La tabla siguiente indica los cambios a las obligaciones de
abandono de pozos de la Compafiia para el afio terminado en diciembre 31 de 2011 y los seis
meses terminados en junio 30 de 2012:

Saldo - enero 1 de 2011 $ 750889
Pasivos en que se incurmio 301.979
Revisidn de obligacion estimada 593.985
Gasto de aumento 116.616

Saldo - diciembre 31 de 2011 $ 1.763.469
Gasto de aumento 101.972

Saldo - junio 30 de 2012 $ 1.865.441

La medicion inicial de obligaciones de abandono de pozos a valor razonable se calcula usando
técnicas de flujo de caja descontado con base en estimados internos de costos futuros de abandono
relacionados con propiedades de petroleo y gas. Los datos significativos de Nivel 3, o la
informacién no observable, usados en el calculo de obligaciones de abandono de pozos incluyen
los costos estimados del taponamiento de pozos y el desmantelamiento de instalaciones y la fecha
estimada en que los pozos cesaran de producir y las instalaciones seran abandonadas.



NOTA 9 -DEUDA

A junio 30 de 2012, el detalle de la deuda es el siguiente:

Total Largo plazo  Porcion comiente
Pagaré de GSS $ 1.021.520 $ - $ 1.021.520
Préstamos de bancos 2.631.806 1.319.079 1.312.727
Arrendamiento de capital 48 976 32.985 15.991
Acciones preferenciales - porcion de deuda
{ver Nota 12) 18.984.371 18.984.371 -
Total $ 22.686.673 $ 20.336.435 $ 2350238

A diciembre 31 de 2011, el detalle de la deuda es el siguiente:

Total Largo plazo  Porcion comiente
Pagaré de GSS $ 2475830 $ - $ 2475830
Préstamo bancario 58.328 37.365 20.963
Acciones preferenciales - porcién de deuda (Ver b 16.373.486 16.373.486 -
Total $ 18.907.644 $ 16.410.851 $ 2.496.793

En noviembre de 2010, la Compaiiia celebrdé un acuerdo con Geofisica Sistemas y Soluciones
S.A. (“GSS”), un contratista geofisico situado en Bogota, para realizar un programa de sismica
sobre aproximadamente 120 kilometros cuadrados en un area inexplorada del Bloque Esperanza.
Este programa fue llevado a cabo en diciembre de 2010. Conforme a los términos del acuerdo, la
Compafiia esta obligada a pagar a GSS $4.986.049 mas impuesto al valor agregado por $797.768,
menos las retenciones de impuestos de $299.163.  La Compafiia pagé a GSS $1.200.000 en
efectivo, $1.119.880 de los cuales en diciembre de 2010 y $80,120 en enero de 2011. El saldo del
monto debido fue financiado por GSS con un pagaré pagadero a GSS por un monto de
$4.284.654. Los términos de este pagaré exigen que la Compafiia haga dieciocho pagos mensuales
de $261.154 a partir de mayo 1 de 2011, lo cual incluye un interés del 12% anual sobre los saldos
no pagados. Ademas de esta contraprestacion, GSS recibié una participacion en regalias del 1%
en el pozo Nelson #2, el cual fue perforado en noviembre de 2010. Para el afio terminado en
diciembre 31 de 2011, $340.909 del gasto de intereses se capitalizaron en activos de exploracion y
evaluacion. No se capitalizaron intereses en 2012,

En junio de 2011 la subsidiaria Geoproduction de la Compafiia recibi6 en préstamo $73.715 del
Banco de Occidente Credencial en Bogota, Colombia. El pagaré causa interés al 11.4% anual por
un plazo de tres afios. A junio 30 de 2012, $30.274 fueron clasificados como de largo plazo en el
balance.

En febrero de 2012 la subsidiaria Geoproduction de la Compafiia celebré un arrendamiento de
vehiculo por $52.711 con el Banco de Occidente. EIl término del arrendamiento es de 36 meses y
causa intereses al 11.3% anual. A junio 30 de 2012, $32.985 fueron clasificados como de largo
plazo en el balance.

En junio de 2012, la subsidiaria Geoproduction de la Compafiia obtuvo una linea de crédito con el
Banco de Occidente Credencial por el equivalente en dolares de EE.UU. a $2.6 millones. La linea
de crédito causa intereses al 9.5% anual y expira en septiembre 6 de 2014. A junio 30 de 2012,
$1.288.804 fueron clasificados como de largo plazo en el balance.



NOTA 10 - ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros que
surgen como resultado de sus actividades de exploracion, desarrollo, produccién y
financiacion, tales como:

¢ Riesgo de credito
Riesgo de liquidez
e Riesgo de mercado

Esta nota presenta informacién sobre la exposicion de la Compafiia a cada uno de los
riesgos anteriores, los objetivos, politicas y procesos de la Compafiia para medir y
manejar el riesgo, y la administracion de capital de la Compafila. Revelaciones
cuantitativas adicionales se incluyen a lo largo de estos estados financieros consolidados.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera para la Compafiia relacionado con la
incapacidad de un tercero de cumplir con sus obligaciones de pago. La Compafiia esta expuesta al
riesgo de que los terceros que le deban dinero no cumplan con sus obligaciones. La Compafiia
evalUa la fortaleza financiera de sus socios en empresas conjuntas y las contrapartes de mercadeo
en su administracion de la exposicion al riesgo de crédito.

Hay dos clientes externos que representan el 81% y 19% del ingreso total, respectivamente, para
los seis meses terminados en junio 30 de 2012. Durante los seis meses terminados en junio 30 de
2011, 100% del ingreso total fue a un cliente externo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que una compafiia no pueda cumplir sus obligaciones
financieras a su vencimiento. El enfoque de la administracién al manejar la liquidez es
asegurarse, en cuanto sea posible, de que siempre tenga suficiente liquidez para cumplir con sus
obligaciones a su vencimiento, en condiciones normales y extremas, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o con riesgo de dafio a la reputacién de la Compafiia. A junio 30 de 2012, la
Compafiia considera que estd bien capitalizada, con capital de trabajo en exceso de sus
obligaciones corrientes.

A junio 30 de 2012, Shona tenia las siguientes obligaciones contractuales:

Menos de Después de
Obligaciones contractuales Total 1 aio 1-3 anos 4-5 aios 5 ainos
Deuda (capital e intereses)”  $1.021520 $1021520 § - $ - $ -
Préstamos bancarios 2.680.782 1.328.718 1.352.064 - -
Arrendamientos operativos 134.681 134.681 - - -
Total $ 3.836.983 $ 2.484.919 $ 1.352.064 $ - $ -

) Esta deuda es el pagaré por pagar a Geofisica Sistemas y Sduciones S.A. por una parte del
programa de sismica que esta firna realizé para Shona en diciembre de 2010.



NOTA 10 — ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO (continuacion)
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, como los
precios de productos bésicos, las tasas de cambio extranjeras, y las tasas de interés
afecten el ingreso o el valor de los instrumentos financieros de la Compafiia. El objetivo
de la administracion del riesgo de mercado es manejar y controlar las exposiciones al
riesgo de mercado dentro de pardmetros aceptables, a la vez que se optimicen los
retornos.

Riesgo de precio de productos basicos. La Compariia estd expuesta a los movimientos de los
precios de productos basicos como parte de sus operaciones, especialmente en relacién con los
precios recibidos por su produccion de gas natural. El gas natural es sensible a numerosos
factores a nivel mundial, varios de los cuales estdn por fuera del control de la Compafiia. Los
cambios en los fundamentos globales de oferta y demanda en el mercado del gas natural y los
eventos geopoliticos pueden afectar significativamente los precios del gas natural. En
consecuencia, estos cambios pueden afectar también el valor de las propiedades de la Compafiia,
el nivel de gasto en exploracién y desarrollo y la capacidad de cumplir con las obligaciones a su
vencimiento. La produccién de gas natural de la Compafiia se vende conforme a contratos de
largo plazo atados al del indice de precios regional local. La Compafila no ha celebrado
convenios de cobertura o permutas financieras relacionados con precios de productos basicos.

Riesgo de moneda extranjera. La Compafiia esta expuesta al riesgo de moneda extranjera pues
varias porciones de su saldo de efectivo se tienen en délares canadienses, pesos colombianos y
dolares de EE.UU., mientras se espera que una porcion de sus gastos a los que se ha
comprometido estén denominados en pesos colombianos. La Compafiila no ha celebrado
convenios de cobertura o permutas financieras relacionados con moneda extranjera.

La Compafiia, a través de su subsidiaria totalmente de su propiedad, Shona Energy Holding
Limited, domiciliada en la Islas Virgenes Britanicas, mantiene saldos de efectivo en el Toronto-
Dominion Bank en Canada, en una cuenta que esta denominada en ddlares canadienses (CAD).
Esta cuenta bancaria de deposito tiene calificacion AAA de Moody’s con un saldo asegurado de
hasta CAD$100.000 (US$98.220) a las tasas de junio 30 de 2012. A junio 30 de 2012 y
diciembre 31 de 2011, el saldo de la Compafiia en esta cuenta totalizd el equivalente a
US$7.665.871 y US$13.233.662, respectivamente.

La Compafiia mantiene un portafolio de mercado monetario con Northern Institutional Funds
manejado por Northern Trust Company. Este fondo es manejado para preservacién de capital y
liquidez de fondos. Las inversiones del fondo son exclusivamente en instrumentos del mercado
monetario de alta calidad. Las participaciones en el fondo pueden ser compradas y vendidas en
forma diaria. Los saldos en el fondo, el cual no esté asegurado, a junio 30 de 2012 y diciembre 31
de 2011, fueron de $2.721.046 y $2.720.911, respectivamente.

La Compafiia tiene cuentas corrientes en Northern Trust que tuvieron saldos combinados de
$2.911.329 y $4.814.031 a junio 30 de 2012 y diciembre 31 de 2011, respectivamente.
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Administracién del capital

El objetivo de la Compafia es mantener una estructura de capital fuerte y flexible que
permita la ejecucion de su programa de gastos de capital, el cual es principalmente de
gastos en actividades de petroleo y gas en Colombia y Per, las cuales pueden ser 0 no
ser exitosas, y mantener flexibilidad financiera, de modo que se mantenga la confianza de
los inversionistas, los acreedores y el mercado y se sustente el desarrollo futuro del
negocio.

La Compafiia maneja su estructura de capital y hace ajustes a la misma a la luz de los en
las condiciones econdmicas y las caracteristicas de riesgo de los activos de petréleo y gas
subyacentes. La Compafiia considera que su estructura de capital incluye el patrimonio, la
deuda de largo plazo y el capital de trabajo. Con el fin de mantener o ajustar la estructura
de capital, la Compafia de tiempo en tiempo puede emitir acciones ordinarias u otros
valores, vender activos, emitir deuda o ajustar sus gastos operativos o de capital para
manejar niveles corrientes y proyectados de capital de trabajo. No hay cambios en el
enfoque de la Compafiia en relacion con la administracion del capital con respecto al
periodo anterior.

Para evaluar la eficiencia operativa y del capital y la fortaleza financiera, la Compafiia
continuamente hace seguimiento a su estructura de capital, segin se muestra a
continuacion:

Junio 30 de Diciembre 31 de

2012 2011
Capital de trabajo $ 14.388.364 $ 16.917.642
Deuda de largo plazo 20.336.435 16.410.851
Patrimonio 91.234.235 94.825.271

NOTA 11 -COSTOS DE FINANCIACION

Los costos de financiacion consisten en lo siguiente:

Tres meses terminados en Seis meses terminados en
junio 30 de junio 30 de
2012 2011 2012 2011

Gaslo de intereses - préstamo bancario  $ 4539 % - $ 4.602 $ -
Gasto de intereses - pagaré de GSS 25.260 95.159 68.785 201.197
Aumento de obligacion de abandono de
pozos 51.999 22 200 101.972 43.807
Aumento de porcién de capital de

acciones preferenciales convertibles

con 10% de dividendo 534.399 437.410 1.051.136 851.213

Total costos de financiacion $ 616257 $ 554.769 $ 1.226.495 $ 1.096.217

NOTA 12 -CAPITAL ACCIONARIO

(5) Preferencial
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a. Autorizado:
NUmero ilimitado de Acciones preferenciales de valor nominal de $100
Numero ilimitado de Acciones preferenciales de Serie “A”

b. Emitido y en circulacion:
Acciones Preferenciales Convertibles de Serie “A” (“Preferenciales”) con
dividendo del 10%

Las acciones Preferenciales pueden ser redimidas o recompradas por la Compafiia por un valor de
liquidacion de $100 mas todos los dividendos causados y no pagados después de la expiracion del
segundo aniversario desde la fecha original de emisién. Toda accién preferencial es convertible
en cualquier momento antes del quinto aniversario posterior a la fecha de emisidén en
172,41 acciones ordinarias de la Compafiia. Estas acciones preferenciales causan un dividendo
del 10% anual basado en el valor indicado de $100 de las acciones, pagadero anualmente, en el
entendido de que la Compafiia puede optar por pagar todo o una porcion del dividendo en
acciones preferenciales adicionales durante los dos afios iniciales posteriores a la primera emision
de las acciones. Al gquinto aniversario, estas acciones preferenciales se vuelven obligatoriamente
redimibles. Las acciones preferenciales votan con acciones ordinarias de la Compafiia como si se
hubieran convertido en acciones ordinarias. La siguiente tabla indica los montos asignados a las
porciones de capital y deuda de las acciones convertibles:

Acciones Preferenciales Porcion de Porcioén de
Acciones Monto deuda capital

Saldo - enero 1 de 2011 159.971 $ 15.569.900 $ 13400577 $ 2.169.323

Emitidas 15.968 1.674.961 1.211.811 463.150

Aumento - 1.761.098 1.761.098 -
Saldo - diciembre 31 de 2011 175939 $ 19.005.959 $16.373.486 $ 2632473

Emitidas 14.857 1.485.700 1.414.332 71.368

Aumento - 1.051.136 1.196.553 {(145.417)
Saldo - junio 30 de 2012 190.796 $ 21.542 795 $ 18984371 $ 2.558.424

Ndmero de Acciones  Convertibles a Fecha en que

Fecha de emisién Preferenciales  Acciones Ordinarias se pueden redimir

27101/2010 44 971 7.753.589 26/01/2012

02/02/2010 115.000 19.827.566 26/01/2012

28/02/2011 15.968 2.753.066 26/01/2012

28/02/2012 14.857 2.561.515 26/01/2012

190.796 32.895.736

En febrero de 2011, la Compafiia optd por pagar el dividendo del 10% sobre las acciones
Preferenciales en especie a los titulares existentes y emitio 15.968 Acciones Preferenciales
en febrero 28 de 2011. Ademas, la Compafiia pag6 dividendos en efectivo por un total de
$2.910 para fracciones de acciones.

En febrero 2012, la junta directiva decretd un dividendo en especie de Acciones Preferenciales de
la Compafiia igual al 10% del valor nominal indicado de $100 por Accion Preferencial, a sus
accionistas que figuraban en el registro en febrero 1 de 2012. Cada titular recibié una Accién
Preferencial por cada diez Acciones Preferenciales previamente poseidas, netas de acciones para
la obligacion de retencion canadiense por $270.180. Los accionistas también recibieron efectivo
en vez de fracciones de acciones por $3.510.
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Las Acciones Preferenciales son consideradas un instrumento financiero compuesto que consiste
en deuda convertible que puede ser convertida en acciones ordinarias a opcion del titular, y el
nimero de acciones por emitir no varia con los cambios de su valor razonable. También hay un
componente de pasivo que fue reconocido inicialmente al valor razonable de un pasivo similar
gue no tiene una opcion de conversion del capital. EI componente de capital se reconoce
inicialmente como la diferencia entre el valor razonable del instrumento compuesto como un todo
y el valor razonable del componente de pasivo. Todos los costos de transaccion directamente
atribuibles fueron asignados a los componentes de pasivo y capital en proporcion a sus valores
iniciales en libros. Posteriormente al reconocimiento inicial, el componente de pasivo se mide al
costo amortizado usando el método de interés efectivo. EI componente de capital no es medido
nuevamente después del reconocimiento inicial.

(6) Ordinario
c. Autorizado:
Numero ilimitado de acciones ordinarias de Clase “A” con derecho a voto y Clase “B” sin

derecho a voto sin valor nominal.

Antes de la absorcion inversa, la Anterior Shona fue autorizada para emitir 300.000.000
acciones ordinarias de valor nominal de $0.01. Al cierre de la absorcion inversa, las acciones
ordinarias no tienen valor nominal y, por lo tanto, la suma de $59.538.095 de superavit
aportado fue reclasificada a capital accionario.

d. Emitido y en circulacion:

Acciones® Monto
Saldo - diciembre 31 de 2010 163.834.448 $ 1.638.345
Emision de acciones ordinarias 6.319.516 63.195
Emision de acciones ordinarias conforme a
planes de remuneracion con acdiones 2.500.002 25.000
Transaccion de absorcion inversa:
Colocacion privada 45.961.731 32.236.970
Comision del agente de la colocacion privada - (1.666.721)
Intercambiadas por acciones de Rodeo Capital Il (172.653.966) -
Emitidas conforme a la transaccion de absorcion
inversa 172.653.966 -
Acciones de Rodeo Capital Il reconocidas® 1.412.000 964.611
Intercambio de derechos especiales de
adquisicion de acciones por acciones 14.740.143 9.745.860
Reclasificar superavit aportado a capital accionario - 99.538.095
Saldo - diciembre 31 de 2011 234.767.840 102.545.355
Dividendo preferencial pagado en especie - (1.759.390)
Recompra de acciones ordinarias (2.092.557) -
Saldo - junio 30 de 2012 232.675.283 $ 100.785.965

@ Conforme a la contabilidad de la absorcion inversa, el nimero de las acciones emitidas yen

circulacion es el de Shona Energy Company (antes Rodeo Capital 11 Corporation), la matriz
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legal. Sin embargo, el monto de capital accionario es el de la subsidiaria legal “Anterior”
Shona que fue fusionada con la matriz legal y a la cual se le cambid el nombre.

@ Conforme a la contabilidad de la absorcion inversa, el nimero de las acciones de Shona
Energy Company (antes Rodeo Capital Il Corporation) se reconoce como parte de las
acciones ordinarias emitidas y en circulacién de Shona Energy Company con un monto
correspondiente de capital accionario de $0.

NOTA 12 -CAPITAL ACCIONARIO (continuacién)

(7)

En marzo de 2011, la Compafia recaudo $480.000 mediante la emision de 685.714 acciones
ordinarias a los inversionistas en EE.UU. a $0,70 por acciones.

En marzo de 2011, la Compafiia recaudd $9.7 millones en una colocacion privada en Canada.
Conforme a los términos de la colocacion, la Compafiia emitié 14.740.143 Derechos Especiales
de Adquisicion de Acciones (a $0,66 por derecho, netos de costos de emision) los cuales daban a
sus titulares el derecho de adquirir, sin costo adicional, una Accién Ordinaria en cualquier
momento hasta la oferta publica inicial de la Compafiia o0 un afio después de la emision de los
Derechos Especiales, lo que ocurriera primero. Los Derechos Especiales de Adquisicion de
Acciones se convirtieron en acciones Ordinarias en septiembre 27 de 2011, la fecha de la
absorcion inversa, momento en el cual la Compafia empez0 a cotizar en bolsa.

En abril de 2011, la Compafiia recaudd $4.0 millones en una Oferta de Derechos a accionistas
existentes, mediante la emision de 5.633.802 Acciones Ordinarias de la Compafiia a $0,71 por
accion. La Compafiia recibié todo el producto en abril 30 de 2011.

Inmediatamente antes del cierre de la transaccion de absorcién inversa y en conexion con la
misma, Rodeo cerr6 una colocacion privada a través de corredor de 45.961.731 acciones
ordinarias a un precio de $0,72 por accion, y obtuvo recursos brutos por $32.236.970. Rodeo
pagd una comision de $1.666.721 en efectivo.

En 2012, la Compafiia recomprd 2.092.557 acciones ordinarias a CAD$0.33 por accion y las
mismas se mantienen como acciones readquiridas.

Derechos de adquisicién de acciones

A junio 30 de 2012, estaban en circulacion lo siguientes derechos de adquisicion de acciones:
Fecha de Ndmero de Convertibles a Precio de Fecha de

emision derechos Acciones Ordinarias ejercicio expiracion
20/10/2008 8.949.473 8.949.473 $0,536 19/10/2013
27/01/2010 5.396.520 5.396.520 $0,75 26/01/2015
02/02/2010 13.800.000 13.800.000 $0,75 01/02/2015
13/09/2010 12.000.000 12.000.000 $0,50 02/09/2015
40.145.993 40.145 993

(8) Acciones readquiridas

En junio 7 de 2012, la Compafiia anunci6 que la Bolsa de Valores TSX Venture (“TSX-V”) habia
aceptado su aviso de hacer una oferta de emisor de curso normal (“OECN”) para comprar
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Acciones Ordinarias de Clase A en circulacion en el mercado abierto, de acuerdo con las reglas
de la TSX-V. Shona esta autorizada y planea comprar hasta 15.640.750 Acciones Ordinarias, que
representan el 10% del total de acciones de Shona en manos del pablico. Las Acciones Ordinarias
adquiridas conforme a la OECN se tendran como acciones readquiridas y se reservaran para uso
futuro a discrecion de Shona. Los accionistas pueden obtener una copia de la OECN mediante
solicitud a la oficina de relaciones con inversionistas de la Compafiia.

A junio 30 de 2012, la Compafiia compro 2.092.557 Acciones Ordinarias de Clase A a
CAD#$0.33 por accion ordinaria, 0 USD$673.899.

NOTA 12 -CAPITAL ACCIONARIO (continuacion)

(9) Acciones en depésito

Con sujecion a la Politica 5.4 del Manual de Politica Corporativa de la Bolsa TSX-V, las acciones
en depdsito se mantienen en tal condicién y seran liberadas a prorrata en 18 meses a los
accionistas con acciones en depdsito. Con sujecién a ciertas exclusiones, las acciones emitidas
conforme a una transaccion de absorcién inversa que sea una transaccion calificada deben ser
tenidas en deposito y ser liberadas a prorrata en un periodo de tiempo. A junio 30 de 2012, las
siguientes acciones han sido transferidas fuera de depdsito y las acciones mantenidas en deposito
a junio 30 de 2012 fueron:

Acciones Acciones mantenidas
entregadas en depobsito
Ordinarias
Clase A con derecho a volo 646.370 1.292758
Clase B sin derecho a voto 18.057 807 36.115.644
Preferenciales 21.556 43131
Derechos de adquisicion de acciones 5.946.567 11.893.158

En julio 24 de 2012, la Junta Directiva autoriz6 que las acciones de Clase B sin derecho a voto se
vuelvan acciones de Clase A con derecho a voto.

NOTA 13 - PAGOS BASADOS EN ACCIONES

f. Remuneracion de miembros de junta directiva

La remuneracion anual de miembros de junta directiva en 2011 incluyé 300.000 Acciones
Ordinarias y $155.000 en efectivo. En 2012, la remuneracién anual de los miembros de junta
directiva sera de 400.000 opciones de compra de Acciones Ordinarias y $100.000 en efectivo.

g. Plan de opciones de compra de acciones

La Compafiia tiene un plan de opciones de compra de acciones que da derecho a los directivos,
miembros de junta directiva, empleados y ciertos consultores adquirir acciones de la Compafiia.
Las opciones se otorgan al precio de mercado de las acciones, al precio de cierre del dia
precedente a la fecha de otorgamiento. Las opciones pueden ser otorgadas por un maximo de diez
afios y la Junta Directiva tiene discrecion para fijar los términos de adquisicion.



-15-

En enero 2012, la Compafiia otorgé 650.000 opciones de compra de acciones, 500.000 con un
precio de ejercicio de $0.61 por accion y 150.000 con un precio de ejercicio de $0.51 por accion.
Las opciones fueron emitidas conforme al plan de opciones de compra de acciones de la
Compaifiia y expiran diez afios después de la fecha de emision. Las opciones tienen un término de
diez afios y se adquieren por mitades: una mitad a la emision y la otra en el primer aniversario de
la emision. El valor razonable de las opciones de compra de acciones otorgadas fue de $152.639,
estimado usando un modelo de Black Scholes con los siguientes promedios ponderados como
datos de entrada:

Precio de la accién 0,59 Tasa de interés libre de riesgo 0,38%
Precio de ejercicio 0,59 Retorno de dividende esperado 0%
Volatilidad esperada 60% Tasa de pérdida 0%
Vida esperada 3

NOTA 13 - PAGOS BASADOS EN ACCIONES (continuacion)

En mayo de 2012, la Compafiia otorgd 7.230.000 opciones de compra de acciones a miembros de
junta, directivos y empleados, con un precio de ejercicio de $0.30 por accion. Las opciones
fueron emitidas conforme al plan de opciones de compra de la Compafiia y expiran diez afios
después de la fecha de emision. Las opciones de los miembros de junta directiva se adquieren por
mitades: una mitad en junio 30 de 2012 y la otra en diciembre 31 de 2012. Las opciones de
directivos y empleados tienen una programacion de adquisicion a cinco afios: se adquiere una
guinta parte en cada uno de los cinco aniversarios de la emision. El valor razonable de las
opciones de compra de acciones otorgadas fue de $1.369.402 estimado usando un modelo de
Black Scholes con los siguientes promedios ponderados como datos de entrada:

Precio de la accion 0,30 Tasa de interés libre de riesgo 0,84%
Precio de ejercicio 0,30 Retomo de dividendo esperado 0%
Volatilidad esperada 80% Tasa de pérdida 0%
Vida esperada 5

El nimero y promedio ponderado del precio de ejercicio son los siguientes:

Junio 30 de 2012

Ndamero Promedio ponderado
de opciones de precio de ejercicio

En circulacion, comienzo del periodo - $ -
Otorgadas 7.880.000 0,32

Ejercidas - -
Perdidas (60.000) 0,30
En circulacion, fin del periodo 7.820.000 $ 0,32
Suscepfibles de ser ejercidas, fin del peniodo 525.000 $ 0,49

El costo de remuneracién basada en acciones por $165.157 y $260.557 fue registrado como gasto
general y administrativo durante los tres y seis meses terminados en junio 30 de 2012,
respectivamente.

NOTA 14 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
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h. Compromisos de exploracion

La Licencia de la Compafiia en el Blogue 102 en la Cuenca Marafién en Peru requiere el trabajo
de 400 Unidades de Trabajo de Exploracion entre noviembre de 2008 y enero de 2012. Las 400
Unidades de Trabajo de Exploracion pueden ser cumplidas mediante la realizacion de actividades
de adquisicién y procesamiento de sismica o la perforacion de un pozo de exploracion a una
profundidad minima especifica. Conforme al Acuerdo de Cesién de Participacion por parte de la
Compaiiia, Pluspetrol tiene la opcidn de realizar el programa de sismica y pagar el 100% de los
costos o perforar el pozo de exploracion requerido. En julio de 2009, Pluspetrol optd por perforar
el pozo de exploracion. Conforme a la Cesion de Participacion, Pluspetrol pagara el 90% de los
costos hasta un maximo de $11.000.000 y 58,29% de los costos que excedan $11.000.000 para
perforar y probar este pozo. La perforacion de este pozo comenzdé en el tercer trimestre de 2011 y
alcanzd la profundidad total al final del afio. En enero de 2012, el operador del Bloque 102 en
Per( obtuvo una prérroga de seis meses a la fecha de expiracién de la fase actual de exploracién
en este bloque, hasta julio 27 de 2012. Esta prorroga fue aprobada para que los socios reevalten
la informacién sismica y geolégica y realicen una prueba de produccién ampliada del pozo Boa
Oeste 1-XI.

En julio 27 de 2012, la Compafiia anuncié que Pluspetrol, el operador del bloque, ha informado
gue la prueba planeada de produccion del pozo Boa Oeste 1-X ha sido pospuesta. Como
resultado de la demora, y luego de evaluacién posterior de los beneficios de la prueba de
produccion, la Compafila ha determinado que no se justifican econdmicamente gastos
adicionales en el pozo Boa Oeste 1-X, incluido el costo de la prueba propuesta. De acuerdo con
esto, Shona ha optado por ser una Parte No Aceptante conforme a los términos de su Contrato de
Operacion Conjunta y renuncia a sus derechos en el pozo Boa Oeste 1-X, asi como toda Area de
Desarrollo futura para el pozo. Shona retendra su participacion en la explotacion del 36.5 por
ciento en el resto del Bloque 102. Shona ha optado, junto con los otros socios en el bloque, por
proceder con el Cuarto Periodo de Exploracion del Contrato de Licencia para el Bloque 102. El
cuarto periodo de exploracion exige el trabajo de 400 unidades de trabajo de exploracion,
equivalentes a $20 millones, entre julio de 2012 y enero de 2014. En el segundo trimestre, la
Compaifiia registré un gasto de exploracion y evaluacion de $3.997.160, que representa costos
capitalizados adicionales en 2012 relacionados con el pozo Boa Oeste 1-X.

La Compafiia ha cumplido sus obligaciones derivadas de la Licencia para 2010 conforme a la
Licencia del Bloque Esperanza en la Cuenca del Bajo Magdalena en Colombia, con la
perforacion del pozo Norman #1. La Compafia ha radicado la renuncia obligada de
aproximadamente 50% del area de la Licencia ante la Agencia Nacional de Hidrocarburos
(“ANH”). Ademas, la Compafiia recibié aprobacidon para entrar en una fase de exploracion
posterior de 48 meses a partir febrero 1 de 2011, en la cual la Compafiia esta obligada a perforar
un pozo de exploracion y adquirir y procesar 100 kilémetros cuadrados de datos de sismica de
3D. En el segundo trimestre de 2012, la Compafiia cumplié la obligacion de sismica, con la
adquisicion y el procesamiento de 103 kilémetros cuadrados sismica de 3D y 14 kilometros de
sismica de 2D en este bloque.

La Licencia de la Compafiia en el Bloque Serrania en la Cuenca Caguan-Vaupés-Yari en
Colombia requeria en la primera fase el reprocesamiento de sismica de 2D existente, la
realizacion de un estudio geoquimico y la adquisicion y el procesamiento de 100 kilémetros de
sismica de 2D. La Compafiia y sus socios culminaron este programa de trabajo en 2009. En
septiembre de 2009, la Compafiia y sus socios optaron por entrar en la segunda fase de la
Licencia, la cual requiere que ellos perforen un pozo de exploracion, el cual se tiene planeado
perforar en 2013.
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La licencia de la Compafiia en el Bloque Los Picachos exige un programa de trabajo dividido en
3 fases de 36 meses para la primera fase y 18 meses para cada una de las dos fases restantes. La
primera fase requeriré la adquisicion, el procesamiento y la interpretacion de 50 km de datos de
sismica y la perforacion de un pozo de exploracion a un costo para Shona de aproximadamente
$85.000 y $1.125.000, respectivamente. La segunda fase requerira la perforacion de un pozo de
exploracion a un costo para Shona de aproximadamente $1.125.000. La tercera fase requerira
la perforacién de un pozo de exploracion a un costo para Shona de aproximadamente
$1.125.000.

La licencia de la Compafiia en el Bloque Macaya exige un programa de trabajo dividido en 2
fases de 36 meses cada una. La primera fase requerira la adquisicion, el procesamiento y la
interpretacién de 160 km de datos de sismica y la perforacién de un pozo de exploracién a un
costo para Shona de aproximadamente $2.700.000 y $1.125.000, respectivamente. La segunda
fase requerira la perforacion de dos pozos de exploracion a un costo para Shona de
aproximadamente $2.250.000.

Contingencia de Pluspetrol

En julio 18, 2008, la Compafiia y Ramshorn International Limited (compafiia matriz de
Ramshorn International Limited, Sucursal del Peru) celebré un contrato con Pluspetrol E&P S.A.,
una Compafiia de Argentina (“Pluspetrol”), por el cual la Compafila y Ramshorn acordaron
transferir a Pluspetrol una participacién en la explotacion del 51% en la licencia del Blogque 102 a
cambio del reembolso de 100% de costos pasados de sismica y costos relacionados hasta $3.4
millones, el 58.29% de los costos pasados en exceso de $3.4 millones, y el pago del 75% al 100%
de ciertos costos futuros en que se incurra en desarrollo de la licencia. Los montos pagados por
Plus petrol en exceso de su participacion en la explotacion del 51% se consideran préstamos a la
Compafiia y seran recuperados por Plus petrol en el evento futuro de produccién proveniente de
la licencia, si la hay. Estos montos seran registrados en los estados financieros si se vuelve
probable que los montos deban ser pagados por la Compafiia. La Compafiia cree que el resultado
probable se cumplira si comienza la produccion comercial.

Compromisos de arrendamiento

La Compafiia tiene los siguientes contratos y obligaciones de arrendamiento a junio 30 de 2012:

Obligacion
Ubicacion Término del arrendamiento mensual
Houston Julio 2007 - diciembre 31 de 2012 $ 8307
Colombia Noviembre 1 de 2009 - octubre 31 de 2012 3274
Colombia Diciembre 15 de 2007 - diciembre 14 de 2012 2444
Colombia Noviembre 1 de 2011 - octubre 31 de 2012 3.620
Per Junio 16 de 2012 - junio 15 de 2013 3.550

Cartas de crédito irrevocables de garantia

A junio 30 de 2012, la Compafiia tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con la
Northern Trust Company que debe estar vigente conforme a los términos de la Licencia del
Bloque 102 en Perd. La letra es por un monto de $980.000 y esta garantizada por un certificado
de depdsito, también tenido por Northern Trust Company el cual expira en octubre 10 de 2012.
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Los términos de la carta exigen una tasa variable no recalculada (con pagos periddicos de
intereses) y un unico pago no revelable de capital, con el capital exigible a la vista. El interés es a
la Tasa Prime de Northern Trust Company con un piso del 2%. La Compafiia no ha girado
montos contra esta carta.

Ademas, la Compaiiia tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con el Helm Bank en
Bogota por un monto de $350.000, la cual se requiere conforme a los términos de la licencia del
Bloque Serrania en Colombia. Esta carta de crédito estd garantizada por un certificado de
depdsito por el monto de $350.000 y vence en agosto 31 de 2012.

La Compafiia también tenia una carta de crédito irrevocable de garantia con el Banco de
Occidente en Panama por un monto de $300.000, la cual se requiere conforme a los términos de
la licencia del Bloque Esperanza en Colombia. Esta carta de crédito esta garantizada por un
certificado de deposito por el monto de $150.000 y vence en mayo 1 de 2013.

I. Contingencias legales

De tiempo en tiempo, la Compafiia puede verse involucrada en varios temas legales. La
administracion de la Compafiia estima que no hay temas abiertos a junio 30 de 2012 que pudieran
tener un efecto importante en la situacion financiera o los resultados de las operaciones de la
Compaiiia.

NOTA 15 - REPORTE POR SEGMENTOS

Las operaciones de la Compafiia comprenden un solo segmento de reporte que es la exploracion y
produccién de petréleo y gas. Como las operaciones comprenden un solo segmento de reporte, los
montos revelados en los estados financieros consolidados de gastos y pérdidas para el trimestre
también representan montos segmentados.

Hay dos clientes externos que representan el 81% y el 19% del ingreso total, respectivamente, para los
seis meses terminados en junio 30 de 2012. Durante los periodos de tres y seis meses terminados en
junio 30 de 2011, el 100% del ingreso total fue con un solo cliente externo.

NOTA 16 —- GANANCIAS POR ACCION

La pérdida diluida por accién se calcula usando el método de acciones readquiridas para
determinar el efecto dilusivo de las acciones preferenciales convertibles y los derechos de
adquisicion de acciones. EI método de acciones readquiridas asume que el producto
recibido por el ejercicio de derechos de adquisicion de acciones in the money se usa para
recomprar acciones ordinarias al precio promedio del mercado durante el periodo. A
junio 30 de 2012 y 2011, 190.796 y 175.939 acciones preferenciales convertibles,
respectivamente y 40.145.993 derechos de adquisicion de acciones fueron excluidos de la
determinacion del efecto dilusivo pues su impacto podria ser antidilusivo en este célculo.



-19 -

Tres meses terminados en junio 30 de  Seis meses terminados en junio 30 de

2012 2011 2012 2011

Ingreso (pérdida) neto $ (2.916.764) $ (3.724.756) $ (1.344.255) $ (7.463.7112)
Promedio ponderado de
acciones en circulacion

Basico 234.307.937 185.568.653 234537 889 176.169.002

Diluido 234.307.937 185.568.653 234537 889 176.169.002
Ingreso (pérdida) por accion

Basico $ {0,01) $ {0,02) $ (0,01) $ (0,04)

Diluido {0,01) {0,02) (0,01) (0,04)

NOTA 17 - EVENTOS SUBSECUENTES

En julio 24 de 2012, la Junta Directiva autorizé que las 54.173.451 acciones de Clase B
sin derecho a voto se volvieran acciones de Clase A con derecho a voto.
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ANEXO C



CANACOL ENERGY LTD

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS PRO FORMA NO AUDITADOS



@ CANACOL

ENERGY LTD.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO PRO FORMA NO AUDITADO

(En miles de délares de Estados Unidos)

(NO AUDITADO)
A junio 30 de 2012
Canacol Shona Energy Ajustes Consolidado
Energy Ltd. Company, Inc. pro forma Nota pro forma
$ $ $ $
ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 30,789 17,933 (16,180) 2,3(a) 32,542
Efectivo restringido 6,072 1,480 7,552
Cuentas por cobrar, comerciales y otras 32,801 3,970 36,771
Gastos y depdsitos pagados por anticipado 4,630 615 5,245
Activo por derivados incorporados 3,156 - 3,156
Inventario de petrdleo crudo 8,136 - 8,136
85,584 23,998 (16,180) 93,402
Activos no corrientes
Efectivo restringido 483 723 1,206
Activo por derivados incorporados 3,942 - 3,942
Activos de exploracién y evaluacién 126,295 5,961 132,256
Propiedades, planta y equipo 187,208 58,912 137,934 2(a) 380,097
(3,957) 3(b)
Inversion en oleoducto 2,690 - 2,690
Depésito reembolsable - 8 8
Activos por impuesto diferido 626 - (626) -
321,244 65,604 133,351 520,199
Total activos 406,828 89,602 117,171 613,601
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Deuda con bancos 12,000 2,350 14,350
Cuentas por pagar, comerciales y otras 47,602 7,260 8,440 2(b) 64,961
789 2(c)
1,187 3(a)
(317)
Contratos de productos basicos 303 - 303
Impuesto al patrimonio, por pagar 1,236 - 317 1,553
Impuestos por pagar 3,893 - 3,893
65,034 9,610 10,416 85,060
Pasivos no corrientes
Deuda con bancos 15,986 20,336 23,748 3(a) 40,297
(18,984) 2(a)
(789) 2(c)
Contratos de productos bésicos 124 - 124
Obligaciones de desmantelamiento 6,642 1,865 8,507
Deuda convertible en acciones 25,381 - 25,381
Derechos de adquisiciéon de acciones 896 - 896
Impuesto al patrimonio, por pagar 1,671 - 476 2,147
Otras obligaciones a largo plazo - 695 (476) 219
Pasivos por impuestos diferidos - 5,862 52,482 2(d) 56,020
(626)
(1,698) 3(9)
Total pasivos 115,734 38,368 64,549 218,651
Patrimonio
Capital accionario 340,775 100,786 (100,786) 2(a) 450,224
109,449
Acciones preferenciales - 2,558 (2,558) 2(a) -
Acciones readquiridas - (674) 674 2(a) -
Derechos de adquisicién de acciones - 1,837 (1,837) 6,293
6,293 2(a)
Otras reservas 32,053 261 (261) 2(a) 32,053
Otro ingreso total acumulado 347 - 347
Ganancias retenidas (déficit) (82,081) (53,534) 53,534 2(a) (93,967)
(11,886)
Total patrimonio 291,094 51,234 52,622 394,950
Total pasivos y patrimonio 406,828 89,602 17,171 613,601

Ver notas anexas a estados financieros consolidados pro forma.

Estados financieros consolidados pro forma no auditados de 2012



@ CANACOL

ENERGY LTD.

ESTADO DE OPERACIONES CONSOLIDADO PRO FORMA NO AUDITADO

(En miles de délares de Estados Unidos, salvo los montos por accién)

(NO AUDITADO)

Para el afio terminado en junio 30 de 2012

Canacol Shona Energy Ajustes Consolidado
Energy Ltd. Company, Inc. pro forma Nota pro forma
$ $ $ $
(nota )
Ingresos
Ingreso por petrdleo crudo, neto de regalias 136,623 - 136,623
Ingreso por tarifa 48,281 - 48,281
Ingreso por gas natural - 15,593 15,593
184,904 15,593 200,497
Gastos
Operativos y de transporte 75,986 4,019 80,005
Costos de exploracién antes de licencia 3,506 22,354 25,860
Generales y administrativos 17,925 7,283 25,208
Remuneracidon basada en acciones 7,114 261 7,375
Agotamiento, depreciacién y amortizacion 63,848 3,149 3,957  3(b) 70,954
Ganancia en deuda convertible en acciones y
derechos de adquisicion de acciones (4,268) - (4,268)
Ganancia en volimenes tomados en exceso por
pagar (7,088) - (7,088)
Ganancia en cambio y otros (2,770) (36) (2,806)
Ganancia no realizada en derivados incorporados (7,098) - (7,098)
Ganancia en contratos de productos basicos (150) - (150)
Pérdida neta en venta de activos 3,750 - 3,750
Transaccion de reclamacion legal 1,625 - 1,625
Impuestos distintos al de renta - 151 151
152,380 37,181 3,957 193,518
Gasto financiero neto 3,119 1,942 1,187 3(d) 6,248
Ingreso (pérdida) antes de impuesto de renta 29,405 (23,530) (5,144) 731
Impuesto de renta
Corriente 15,206 293 15,499
Diferido (4,420) (82) (1,698)  3(0) (6,200)
10,786 211 (1,698) 9,299
Participacién no controlante 63 - 63
Ingreso neto (pérdida) del afio 18,556 (23,741) (3,446) (8,631)
Ingreso (pérdida) por accién
Bdsico and diluido 0.03 4 (0.11)
Ver notas adjuntas a los estados financieros consolidados pro forma.
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ENERGY LTD.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS PRO FORMA NO AUDITADOS

Para el ailo terminado en junio 30 de 2012

(en délares de Estados Unidos (cantidades en tablas en miles) salvo que se indique otra cosa)

(NO AUDITADOS)

NOTA 1- BASE DE PRESENTACION

El estado anexo de situacién financiera consolidado pro forma no auditado de Canacol Energy Ltd. (“Canacol” o la
“Compafiia”) a junio 30 de 2012 y el estado de operaciones consolidado pro forma no auditado para el afio terminado
en junio 30 de 2012 (en conjunto los “estados financieros consolidados pro forma”) han sido preparados para reflejar
la adqusicidn (la “Transacciéon”) por parte de Canacol de todos los valores emitidos y en circulacién de Shona Energy
Company, Inc. (“Shona”). Se espera que la Transaccidn se cierre en o cerca de diciembre 19 de 2012.

Los estados financieros consolidados pro forma a junio 30 de 2012 y para el afio terminado en junio 30 de 2012 han
sido preparados a partir de:

e los estados financieros consolidados auditados de Canacol para el afio terminado en junio 30 de 2012
elaborados conforme a los Estandares Internacionales de Reporte Financiero (“IFRS”);

e el estado de operaciones consolidado auditado de Shona para el afio terminado en diciembre 31 de 2011,
elaborado conforme a los IFRS;

e el estado de situacién financiera consolidado condensado intermedio no auditado de Shona a junio 30 de
2012, elaborado conforme alos IFRS; y

e los estados de operaciones consolidados condensados intermedios no auditados de Shona para los seis
meses terminados en junio 30 de 2012 y 2011, elaborados conforme a los IFRS.

El afio fiscal de Shona termina en diciembre 31. Por lo tanto, el estado de operaciones consolidado no auditado de
Shona para el afio terminado en junio 30 de 2012 ha sido construido a partir de montos incluidos en los estados
financieros de Shona a que se ha hecho referencia anteriormente (ver nota 5).

Los estados financieros consolidados pro forma para el afio terminado en junio 30 de 2012 han sido preparados por la
administracién de acuerdo con los IFRS. Las politicas contables usadas en la preparacion de estos estados financieros
consolidados pro forma estan de acuerdo con aquellas reveladas en los estados financieros consolidados de la
Compafifa para el afio terminado en junio 30 de 2012. En opinidn de la administracion, estos estados financieros
consolidados pro forma incluyen todos los ajustes necesarios para una presentacidn razonable de la entidad en
operacion.

Los estados financieros consolidados pro forma dan efecto a las transacciones supuestas y los supuestos descritos en
la nota 2 y la nota 3, como si hubieran ocurrido en julio 1 de 2011. Los estados financieros consolidados pro forma
pueden no ser indicativos de los resultados que realmente se hubieran dado si los eventos reflejados en ellos hubieran
tenido efecto en las fechas indicadas, o de los resultados que pueden obtenerse en el futuro. En la preparacién de
estos estados financieros consolidados pro forma no se han hecho ajustes para reflejar las sinergias operativas y los
ahorros de costos administrativos que pueden resultar de las operaciones de los activos combinados.

NOTA 2 - SUPUESTOS Y AJUSTES PRO FORMA
ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

El estado de situacién financiera consolidado pro forma no auditado da efecto a los siguientes supuestos y ajustes:

(a) Conforme a los términos del plan legal de arreglo (el “Arreglo”), cada accién ordinaria de clase “A” emitida y en
circulacion de Shona (“Accién Ordinaria de Shona”) serd cambiada por C$0,0896 en efectivo y 1,0573 acciones
ordinarias de la Compafifa (“Accién de Canacol”); y cada accién preferencial de serie "A" de Shona (“Accidn
Preferencial de Shona”) serd cambiada por US$100,00 en efectivo (la “Contraprestacién”). La Contraprestacién
representa un valor de aproximadamente C$0,56 por Accién Ordinaria de Shona, basado en el precio promedio
ponderado por volumen de las Acciones de Canacol en la Bolsa de Valores de Toronto (la "TSX") para los 15 dias de
negociacién terminados en octubre 12 de 2012.
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Conforme a los términos del Arreglo, todas las opciones de compra de acciones de Shona en circulacién seran
ejercidas de acuerdo con los términos de las mismas, o se renunciara a ellas, o de otro modo se daran por terminadas
antes del cierre del Arreglo. Ademds, conforme a los términos del Arreglo, todos los titulares de derechos de
adquisicion de acciones de Shona tendrdn derecho a recibir, en vez del nimero de Acciones Ordinarias de Shona que
de otro modo podrian ser emitidas al ejercer tales derechos, el nimero de Acciones de Canacol ajustado para una
razén de intercambio de 1,2587 Acciones de Canacol por cada Accidn de Shona, y el precio de ejercicio de los derechos
se reducird con respecto a la razén de intercambio de 1,2587 de modo que los derechos conserven su equivalencia
econdmica.

La Compafiia espera emitir a los titulares de acciones ordinarias de Shona un total de 246.007.577 Acciones de Canacol
en relacién con el Arreglo, a un precio de compra estimado con respecto al Arreglo de aproximadamente C$0,4449.
También, en relacién con el Arreglo, la Compafiia pretende consolidar sus acciones ordinarias sobre la base de 1 por
10. Después de dar efecto al Arreglo y la consolidacidn de acciones, la Compafifa espera tener 86.499.001 Acciones de
Canacol en circulacién posteriores a la consolidacién (864.990.009 Acciones de Canacol previas a la consolidacién).

A continuacidn se presenta la distribucién preliminar del precio de compra en relacidn con la adquisicién de Shona.
Las valoraciones definitivas y los estimados preliminares intermedios y actualizados de valoracién pueden diferir
significativamente de estos estimados preliminares de valoracidn y, en consecuencia, la distribucién definitiva del
precio de compra puede llevar a reclasificaciones de los montos distribuidos que sean sustancialmente diferentes a la
distribucién del precio de compra que se presenta a continuacién.

$
Contraprestacion:
Valor razonable de acciones emitidas 109,449
Valor razonable de derechos de adquisicion de acciones emitidos 6,293
Efectivo pagado a titulares de acciones ordinarias y preferenciales 40,716
156,458
Distribucidn de precio de compra:

Efectivo y equivalentes de efectivo 17,933
Efectivo restringido 2,203
Cuentas por cobrar, comerciales y otras 3,970

Otros activos corrientes 615
Activos de exploracién y evaluacion 5,961
Propiedades, planta y equipo 196,846

Otros activos no corrientes 8
Deuda con bancos (2,914)
Cuentas por pagar, comerciales y otras (7,260)
Obligaciones de desmantelamiento (1,865)
Otros pasivos no corrientes (695)
Pasivos por impuesto diferido (58,344)
156,458

El capital accionario, las acciones preferenciales, las acciones readquiridas, los derechos de adquisicion de acciones,
otras reservas y el déficit de Shona fueron eliminados en su totalidad por efecto de la compra descrita anteriormente.
El efectivo pagado a los titulares de acciones ordinarias y preferenciales se financié con efectivo y deuda bancaria de
la Compafiia.
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(b) Los costos de transaccién adicionales de Canacol y Shona, de $0.7 millones y $3.1 millones, respectivamente, se
incluyen como un ajuste a cuentas por pagar, comerciales y otras. Estos costos incluyen costos de cierre y costos de
asesoria. Los costos de terminacién y los costos de retencién por un total de $4.7 millones también se incluyen como
un ajuste a cuentas por pagar, comerciales y otras. En déficit se hizo un ajuste de compensacién para reflejar que los
costos antes mencionados habrian sido registrados a través del estado consolidado de operaciones de la Compafiia.

(c) El pago de dividendos causados acumulados de las Acciones Preferenciales de Shona de $0.8 millones se incluye
Ccomo un ajuste a cuentas por pagar, comerciales y otras.

(d) La adquisicién de Shona tendrd como efecto un aumento del pasivo por impuesto diferido de $52.5 millones. Este
ajuste se refiere a diferencias tributarias temporales como consecuencia de ajustes al valor razonable de propiedades,
planta y equipo segun lo mencionado en 2(a).

Algunas cuentas en los estados financieros consolidados no auditados de Shona han sido reclasificadas para
adecuarse a la presentacion de los estados financieros de Canacol.

NOTA 3 - SUPUESTOS Y AJUSTES PRO FORMA
ESTADOS CONSOLIDADOS DE OPERACIONES

(a) El gasto adicional de intereses de $1.2 millones ha sido incluido en el gasto financiero neto para reflejar el aumento
de la deuda con bancos de $23.7 millones con el propdsito de financiar la Transaccidn.

(b) El gasto adicional de agotamiento de $4.0 millones ha sido incluido en agotamiento, depreciacién y amortizacién
para reflejar el agotamiento en el mayor valor en libros de propiedades, planta y equipo de Shona.

(c) El ajuste en 3(a) y 3(b) tendra como efecto un aumento de la recuperacion de impuestos diferidos de $1.7 millones.

NOTA 4 - PROMEDIO PONDERADO DE ACCIONES EN CIRCULACION

Las siguientes tablas detallan el promedio ponderado bdsico y diluido del nimero de acciones usado para calcular la
pérdida pro forma por accién:

Ao terminado en

(miles) junio 30 de 2012
Promedio ponderado de acciones en circulacién, excluyendo Shona 576,024
Acciones emitidas para adquisicion de Shona (supuesto al inicio del ano) 246,008
Promedio ponderado pro forma de acciones en circulacién — basico y diluido, previo a 822,032
consolidacion

Promedio ponderado pro forma de acciones en circulacién - basico y diluido, posterior a la 82,203

consolidacion
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NOTA 5 - ESTADO DE OPERACIONES CONSOLIDADO NO AUDITADO CONSTRUIDO
SHONA ENERGY COMPANY, INC.

El estado de operaciones consolidado no auditado de Shona para el afio terminado en junio 30 de 2012 ha sido
construido mediante la suma de los montos para el afio terminado en diciembre 31 de 2011 con los montos para los
seis meses terminados en junio 30 de 2012, y la deduccién de los montos para los seis meses terminados en junio 30 de
2011. Estos cdlculos se presentan a continuacién.

Mas: Menos:
Afio terminado en Seis meses Seis meses
diciembre 31 de terminados en terminados en Construido
2011 junio 30 de 2012 junio 30 de 2011 pro forma
$ $ $ $
Ingresos
Ingreso por gas natural 4,009 12,603 1,019 15,593
Gastos
Gastos operativos 2,395 2,312 688 4,019
Costos de exploracién antes de licencia 18,357 3,997 - 22,354
Generales y administrativos 9,498 2,566 4,781 7,283
Remuneracién basada en acciones - 261 - 261
Agotamiento, depreciacion y
amortizacién 1,640 2,109 600 3,149
Impuestos distintos al de renta 1,364 86 1,299 151
Otro ingreso (18) (23) (5) (36)
33,236 11,308 7,363 37,181
Gasto financiero neto 1,817 1,196 1,071 1,942
Ingreso (pérdida) antes de impuesto de
renta (31,044) 99 (7,415) (23,530)
Impuestos de renta (recuperacion)
Corriente 225 158 90 293
Diferido (1,408) 1,285 (41) (82)
(1,183) 1,443 49 211
Pérdida neta para el periodo (29,861) (1,344) (7,464) (23,741)
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