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PA RESOURCES
PA 3 MINUTER

FAKTA AFFARSIDE OCH AFFARSMODELL

® |nternationellt olje- och gasbolag med verksamhet och

L. o PA Resources affarsidé ar att forvarva, utveckla, utvinna och
tillgangar i 9 lander

avyttra olje- och gasreserver samt bedriva prospektering for
att hitta nya reserver. Produktionen av olja generar ett viktigt
kassafldde som mojliggdr de investeringar som krévs for att

® Geografiskt fokus: Vastafrika, Nordafrika och Nordsjon
inklusive Grénland

® Totalt 25 olje- och gaslicenser dka koncernens reserver och darigenom vérdet till aktieagarna.
® Produktion av olja i Vést- och Nordafrika frén 6 falt PA Resources geografiska fokus &r forlagt till tre regioner:
® 9 potentiellt kommersiella fynd : Nordafrika, Vastafrika och Nordsjon inklusive Gronland.

® Ett falt under utbyggnad och 18 i prospekteringsfas

® Operator for 12 licenser, deldgare och partner i 6vriga : .
licenser : VARDESKAPANDE

® 133 medarbetare i Tunisien, Sverige, Storbritannien och
Republiken Kongo

® Sate och huvudkontor i Stockholm @
® Aktien och konvertibeln ar noterad pa NASDAQ OMX .
i Stockholm . VARDERING UTBYGGNAD PRODUKTION

INVESTERINGSCASET

Kassafléde fran producerande félt
Nuvarande produktion och oljepris genererar viktigt

RESERVER OCH RESURSER kassafléde som bidrar till att finansiera prospekte-
(Miljoner fat oljeekvivalenter) : rings- och utbyggnadsprojekt. Betydande tillskott fran
: januari 2012 fran Asengfaltet som togs i produktion i
november 2011.

3 9 9 1 1P Kostnadseffektiv utbyggnad av fler fyndigheter

Prioriterade investeringar omvandlar fyndigheter till
producerande falt. Befintlig infrastruktur i Afrika och

. Nordsjon mojliggér kostnadseffektiv utbyggnad.
60 2 Fokus pa att identifiera satellitfalt till Azuritefaltet samt
y 2P . pa vardering och utbyggnadsplanering av de danska
fynden och Zaratfaltet i Tunisien.

: Prospektering for framtida tillvaxt
1 4 5 . Vérdering av fyndigheter och strukturer identifierar
BETINGADE RESURSER :

prospekt och aterstaende potential for nya borrningar.
Pa 12/06 i Danmark och Mer Profonde Sud i Kongo
pagar analys for fortsatta aktiviteter. Seismisk analys

av den gronlanska licensen resulterade i flertalet
PROSPEKTIVA RESURSER : leads och prospekt av betydande storlek.
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2011 | SIFFROR

® |ntakterna uppgick till 2 154 (2 227) MSEK
* EBITDA uppgick till 1 295 (1 276) MSEK

® Resultat fore skatt uppgick till 158 (179) MSEK exklusive
engangskostnader

® Azuriteféltets bokforda 2P reserver skrevs ned med 6 mil-
joner fat och belastade fjarde kvartalets resultat

® |cke-kassapaverkande engangskostnader om 2 035 MSEK
fore skatt och 1 758 MSEK efter skatt redovisades

® QOperativa kassaflodet forbattrades till 812 (416) MSEK

® Fyndet pa Broder Tuck samt oljefyndet pa Lille John
bedoms initialt tillfora 32 miljoner fat i betingande resurser

Investeringar (CAPEX)
(MSEK)

Genomshnittlig produktion 2011
(Fat per dag)
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Resultat och nyckeltalstabell

2011 2010 2009
Genomsnittligt forséaljningspris, USD 103 76 59
Genomsnittlig produktion, fat/dag 8 600 10700 11200
Intakter, MSEK 2154 2227 2113
EBITDA, MSEK 1295 1276 1326
Rorelseresultat, MSEK* 508 490 430
Periodens resultat fore skatt, MSEK* 158 179 318
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -3,27 -0,61 0,04
Vinstmarginal, %* 7,3 81 15,0
Eget kapital per aktie fore utspadning, SEK 5,13 8,24 13,41

Soliditet, % 36,8 48,2 44,6

* Exklusive icke-kassapaverkande engangskostnader om 2 035 MSEK fore skatt och 1 758 MSEK

. efter skatt.

VIKTIGA HANDELSER

Godkand
utbyggnadsplan
for Alenfaltet i
Ekvatorialguinea.

Utbyggnaden av
Azuritefaltet i
Republiken Kongo
slutférdes i juni.

Q1

Ny licens i Tyskland
som angransar till
danska licensen
12/06.

Obligationslan med forfall 2011
och 2012 refinansierades genom
nytt femarigt obligationslan.

Q2

Produktionsbrunnen pa Oljefynd i Mio-
satellitfaltet Didon North censtrukturen pa
i Tunisien misslyckades. Lille John pa

12/06 i Danmark

bekraftades.
Q3

Fynd av gas och kondensat
pa Broder Tuck pa danska

pa Asengfaltet i
Inga kommersiella

fynd gjordes pa
Jelma i Tunisien.

i borjan av
november.

licensen 12/06.

Produktionsstart

Ekvatorialguinea

Inga kommersiella

méngder hydrokar-
boner patraffades
pa Marine XIV i

Republiken Kongo.

Q4

Azuriteféltet bok-
forda 2P reserver
skrevs ned med
6 miljoner fat.

ARET | KORTHET
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STORA INVESTERINGAR |
UTBYGGNAD OCH NYA FYND

2011 var ett tufft ar for PA Resources och vara aktie-
agare. En osaker makroekonomisk situation gjorde att
hela sektorn, med undantag for ett fatal bolag, upp-
visade en svagare kursutveckling trots ett hogt genom-
snittligt oljepris. Positivt ar att vi har avslutat en fas
med stora investeringar och har produktion pa Aseng-
faltet. Vi star infor ett 2012 med starka kassafléden,
vasentligt lagre investeringstakt och flera spannande
fynd och tillgangar att utveckla vidare.

Betydande investeringar avslutade

2011 var ett ar praglat av att stora investeringsprogram avslutades.
Investeringarna uppgick under 2011 till drygt 1,6 miljarder kronor och
avsag i huvudsak utbyggnad av Azurite- och Asengfalten, satellitfaltet
Didon North och borrkampanjen pé den danska prospekteringslicensen
12/06. Samtliga av dessa investeringar ar nu avslutade.

Under 2011 uppgick den totala produktionen till drygt 3 miljoner fat.
Produktionen nadde sin hogsta niva under forsta kvartalet och sjonk
sedan gradvis fram till fjarde kvartalet. Under fjarde kvartalet togs
Asengfaltet i produktion vilket medftérde dkade volymer trots att produk-
tionen minskat vid Azuritefaltet. | slutet av aret uppgick var genomsnitt-
liga produktion till 9 500 fat per dag. Bade Didon och Azuriteféltet kom-
mer att uppvisa en successivt minskad produktion under 2012, med
tanke pa var félten befinner sig i sina produktionscykler.

Utbyggnaden av Didon North faltet avbrots i oktober, vilket var en
besvikelse. Anledningen var geotekniska problem som bidrog till att
brunnen inte flodade. Platsen déar reservoaren ligger innehéller en
méangd sma forkastningssprickor som inte var mojliga att upptacka i
seismiken utan forst nar borrningarna hade genomforts.

Produktionen fran Azuritefaltet i Kongo visade sig ocksa vara en
besvikelse under aret. Motgangen berodde dels pa sdmre reservoar-
egenskaper med en mindre oljebdrande zon och dels pa problem med
produktionsbrunnarnas slutsteg.

Starkt kassafléde fran Aseng under flera ar

Produktionsstarten pa Asengféltet i Ekvatorialguinea i borjan av novem-
ber var en viktig positiv milstolpe for PA Resources. Utbyggnaden av
faltet gjordes metodiskt och grundligt. Infér produktionsstarten genom-

fordes omfattande tester av alla brunnar med goda resultat. Den nog- , , U n der fJa rde kva rta | et togs
granna utbyggnaden medfor en lagre risk samtidigt som den férvantade . . . .
investeringskostnaden blev lagre &n planerat och produktionen frén Ase ngfa ”:et | p I’Od u kt 10N Vi | ket
faltet kunde paborjas ett drygt halvar fore den ursprungliga tidsplanen. . .

Asengfaltet har en reservoar och produktionskapacitet av hog kvalitet, medforde Okade VO |ymer trOtS
vilket gor att den forvantade produktionsplatan frén féltet stracker sig . . .

over ett par &r. Det medfor att den nedlagda investeringskostnaden att prOd u ktlonen mi nSkat V|d
pa cirka 500 MSEK é&terbetalas kassaflodesmassigt redan under forsta . .

produktionsaret. AZU I’Itefa |tet

- VERKSAMHET - VD-ORD



Foradling av tillgdngsportfdljen
PA Resources har en tillgangsportfolj med stor potential dar flera av till-
gangarna kan dra nytta av en néarliggande befintlig infrastruktur som
mojliggdr en kostnadseffektiv utbyggnad.

| den danska delen av Nordsjon har PA Resources som operatdr sjélv
identifierat och analyserat prospekten Broder Tuck och Lille John pa
licensen 12/06. Vi genomforde under 2011 framgangsrikt borrkampan-
jen pa denna licens som hittills resulterat i tva fynd. Ett fynd av gas och
kondensat pa Broder Tuck och ett fynd av olja i Miocenstrukturen pa
Lille John. Den andra borrningen av sidobrunnen pa Lille John visade
att reservoaren hade battre egenskaper &n pavisat av den forsta brunn-
nen och bekréaftade samtidigt det tidigare oljefyndet. Under 2012 &r
arbetet inriktat pa utbyggnadsplanering av Broder Tuck, fortsatt utvar-
dering av fynden samt kartlaggning av potentialen for tillkommande
Miocenprospekt. Miocen &r en relativt outforskad struktur i denna del
av Nordsjon dér vi ser stor potential.

%% | den danska delen av Nord-
sjon har PA Resources som
operatér sjalv identifierat
och analyserat prospekten
Broder Tuck och Lille John
pa licensen 12/06.

Minskade reserver och okade resurser

Den érliga utvarderingen av oljereserver och resurser ledde till en
minskning av reserverna samtidigt som de danska fynden bidrog
positivt till att 6ka de betingade resurserna. Okningen av de betingade
resurserna vid arets slut kom framst fran Broder Tuck vilket betyder
att potential i Lille John &terstar. De riskade prospektiva resurserna
fick ocksa ett betydande tillskott som resultat av det seismiska analys-
arbete som genomfordes av den gronlandska licensen.

Som en folid av Azuritefaltets svaga produktion och motgangen vid
Didon North brunnen gjordes en nedskrivning av bokférda reserver
med 8,7 miljoner fat. Nedskrivningen belastade det fjarde kvartalets
resultat men paverkade inte kassaflodet.

Lagre investeringstakt under 2012

For 2012 &r bedomningen att investeringarna kommer uppga till
240-375 MSEK. Vi har ett fatal fasta borrataganden under 2012 s&
investeringarna ar framst inriktade pa underhall, varderingsaktiviteter
och utbyggnadsplanering for att ytterligare utveckla men dven minska

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

risken i fynden i Danmark och for Zaratfaltet i Tunisien. PA Resources
ar operator for bada falten vilket medfor en mojlighet att styra 6ver
faltens utbyggnadstakt. Utbyggnad av dessa falt forutsatter en minsk-
ning av PA Resources dgarandel vilket minskar risken liksom inves-
teringsbehovet.

Nedskrivningarna av reserverna innebar att forutsattningarna som
lag till grund for tidigare uppsatta produktionsmal och utbyggnadsin-
vesteringar forandrats vilket paverkat vara investeringsramar och prio-
riteringar.

Under 2012 fokuserar vi ocksa pa att identifiera mojliga satellit-
prospekt som kan kopplas till Azurite for att kunna utnyttja den befint-
liga infrastrukturen. Att slutféra utbyggnadsplanering av Zaratféltet i
Tunisien ar aven det av hog prioritet liksom fortsatt analys av identifie-
rade prospekt och leads pa den gronlandska licensen.

Minskad skuldséattning

Det operativa kassaflodet bedéms med god marginal 6verstiga investe-
ringarna under 2012. Malsattningen ar att minska bolagets skuldsatt-
ning under 2012. Under det gdngna aret minskade vi den rantebéarande
skulden och vi har fortsatt att amortera pa ldanen under inledningen av
2012. Fram till n&sta obligationslaneforfall, om ett och ett halvt ar i okto-
ber 2013, avser vi att ytterligare minska skuldsattningen.

Vid slutet av aret minskade PA Resources taket for den reservbase-
rade kreditfaciliteten. Den totala finansieringsramen ar dock oférandrad
da bolaget har tillgang till olika kreditfaciliteter, bland annat krediter
kopplade till véara oljelager samt andra lokala finansieringslosningar.

Fortsatt hogt oljepris
Vi befinner oss for narvarande i en tid dar utsikterna for varldsekonomin
ar osakra. Positiva signaler blandas med makroekonomiska bakslag.
Den finansiella oron har, tillsammans med geopolitiska spanningar i
Mellandstern, bidragit till ett fortsatt hogt oljepris. Grunderna for att det
hoga oljepriset bestar under 2012 ar goda och paverkar sjélvklart vara
intakter positivt. Under det gdngna aret nadde priset for Brentolja den
hogsta genomsnittliga niva nagonsin med 111 USD per fat. Det genom-
snittliga forsaljiningspriset 103 USD for helaret 2011 var for var del det
hogsta ndgonsin. Aven om oljepriset skulle falla fran dagens nivéer kring
120 USD/fat till en niva runt 90 USD/fat genererar var produktion fortfa-
rande ett positivt kassaflode.

Slutférda investeringar i Aseng- och Azuritefélten, kombinerat med
starka kassafléden och spannande fynd och tillgangar att utveckla, gor
att PA Resources star i ett battre lage nér vi gar in i 2012.

Stockholm mars 2012

Bo Askvik, vd och koncernchef

VERKSAMHET - VD-ORD -
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AFFARSMODELL FOR
LANGSIKTIG TILLVAXT

PA Resources verksamhet utgar fran féljande affarsmodell. Genom framgangsrik prospektering ckar
olje- och gasresurserna och darigenom férbattras forutsattningarna for en langsiktig organisk tillvaxt.
Varderingsaktiviteter avgér om fyndet ar I6nsamt att bygga ut till produktion. Kassaflodet fran
produktionen kan aterinvesteras i prospekterings-, varderings- och utbyggnadsaktiviteter. Genom
att balansera dessa investeringar mot kassaflodet fran verksamheten ska affarsmodellen skapa
langsiktigt varde for PA Resources aktiedgare.

Genom att utveckla fynd till produktion skapas langsiktigt varde och tillvaxt. Vardet 6kar och risken
minskar i takt med att fyndet narmar sig produktionsstart. Méalsattningen ar att balansera investe-
ringarna mellan de olika faserna prospektering, vardering och utbyggnad mot kassaflodet fran verk-
samheten kombinerat med extern kapitalanskaffning. Vardet pa tillgangen kan realiseras genom
olika former av transaktioner vilket ocksad majliggor finansiering av framtida investeringar och en
minskad skuldsattning.

VARDESKAPANDE

VARDERING UTBYGGNAD PRODUKTION

..............

Genom analys av geologiska
och tekniska forutsattningar
och noggranna forberedelser
identifieras strukturer och
prospekt som sedan testas
genom borrning. Framgangs-
rik prospektering resulterar

i nya fynd av olja och gas.
Bolagets resurser tkar och
darmed véardet pa tillgangen.

For att kunna kvantifiera ett

fynds storlek i form av beting-
ade och dérmed étervinnings- -

bara resurser kravs fortsatt
analys och véarderingsaktivite-
ter. Det krévs ofta ytterligare
varderings- eller avgrans-
ningsbrunnar. Déarefter gors
beddmningen om ett fynd ar
kommersiellt for utbyggnad

Resurserna raknas normalt

som reserver nar en plan

for utbyggnad ar godkand.
Risken minskar normalt ju ]
nérmare féltet &r produktions- :
start, vilket ocksa okar vardet.

Nar faltet tas i produktion
genererar fyndet ett kassa-
flode som sedan kan aterin-
vesteras i fortsatta prospek-
terings-, varderings- och 1
utbyggnadsaktiviteter. Kassa- *
flodet lagger grunden for en
|6nsam organisk tillvaxt.

vilket kan 6ka marknadsvardet
pa tillgangen. .

- VERKSAMHET - AFFARSMODELL



PRIORITERADE
TILLGANGAR
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PA Resources tillgangar ar fordelade mellan stadierna prospektering, vardering, utbyggnad och produktion.
Pagaende aktiviteter och investeringar ar fokuserade pa vardering och utbyggnad av de fynd som bedéms ha
storst varde for bolaget. Fokus ligger ocksa pa prospektering av licenser med hog potential och med narliggande
infrastruktur som mojliggér en kostnadseffektiv utbyggnad. Pa kort sikt &r det prioriterat att identifiera mojliga
satellitfalt som kan kopplas till Azurite i Republiken Kongo, fortsatt vardering av fynden och aterstaende
potential pa 12/06 i Danmark samt att Iamna in en reviderad utbyggnadsplan for Zaratfaltet i Tunisien.

Kort om PA Resources tillgangar

® Totalt 25 olje- och gaslicenser

* Geografiskt fokus: Vastafrika, Nordafrika och Nordsjén/Gronland
® 6 producerande falt

® 1 falt under utbyggnad (Alen)

* 9 potentiellt kommersiella fyndigheter

® 18 licenser i prospekteringsfas

® Operator for 12 licenser

* Deldgare och partner i 6vriga licenser

e e e e cessccccssscccen

Netto volymer

e e e ccsccccssseccen

Danmark
Broder

Kongo
Azurite
satellit

Falt
i produktion

Tuck
Aseng, Azurite
&Tunisien

EG Block I, Alen

e e e e ccssecccssse s

Uppskattat varde av prioriterade tillgangar

lllustrationen visar PA Resources prioriterade tillgdngars nuvérde baserat pa nettovolymer av reserver och resurser, sannolikheten for att géra ett fynd,
investeringar som kravs samt kassaflodet frén nar féltet forvantas borja producera. Cirklarnas relativa storlek visar nuvardet utifrdn PA Resources
nuvarande dgarandel, med undantag fran Gronland, vilket visar pa aterstdende potential givet en minskning av dgarandelen. Varderingen bygger pa
ett oljepris pa 100 USD per fat och forutsatter framgéngsrika aktiviteter och planenlig utbyggnad.

Tunisien

Danmark
Lille John

Danmark .
12/06 ® Producerande falt
prospekt @ Fyndigheter under
vardering/utbyggnad
EG
Block H © Prospekteringsfokus

EG Block |

2011 m 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 m

Berdknad produktionsstart
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Aktiv portfoljforvaltning

REEE
EEEEE

PA Resources malsattning ar att aktivt forvalta och foradla tillgangsport-
foljen. | flera licenser har PA Resources stor dgarandel. Genom att
minska dgarandelen, vilket kan goras pa flera olika s&tt, minskar bade
storleken och risken péa investeringen. Tillgdngens vérde realiseras och
kapitalmarknaden féar en prislapp att vardera. Per 1 januari 2012 avytt-
rades tva mindre producerande falt i Tunisien for att undvika fortsatta
investeringar pa dessa falt och istéllet fokusera pa prioriterade tillgangar.
PA Resources ansokte om och tilldelades i januari 2011 den tyska licen-
sen som angransar till den danska licensen 12/06 dar tva fynd gjordes
under aret. Analys och vardering kan ocksa resultera i att portfoljen ren-
odlas som under 2011 nar en licens i Storbritannien aterlamnades.

..

.
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Gronland
Block 8
(20% agarandel)
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Aleta . EG Block |, gas
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PROSPEKTERING

PA Resources mal ar att langsiktigt 6ka reserver och resurser genom selektiv prospektering.

Geologisk kompetens och planering ar viktig fér att identifiera och bevisa kdnda och nya strukturer
genom borrningar. Totalt borrade PA Resources fem prospekteringsbrunnar under 2011 i Danmark,
Tunisien och Kongo. Tva fynd gjordes i Danmark och visar pa potential i den befintliga tillgangsportféljen.
Seismiska analyser genomférdes 6ver flera licenser som bland annat resulterade i férteckningar over ett
flertal intressanta leads och prospekt, bland annat p& Grénland och i Danmark.

AKTIVITETER UNDER 2011
Danmark: Tva fynd pa 12/06

| maj inleddes PA Resources borrkampanj pa den danska licensen
12/06. Kampanjen resulterade i ett fynd av gas och kondensat pa
Broder Tuck i en reservoar fran Mellersta Jura. Fyndet bekréftades
genom en sidobrunn i augusti. Ett andra fynd, den har gangen av
olja, gjordes pa prospektet Lille John i en reservoar fran Miocen och
bekraftades genom en sidobrunn i november. Las mer om forberedel-
serna, genomforandet och resultatet pa sidan 10-12.

Republiken Kongo: Borrning pa Marine XIV

| november inleddes borrningen av prospektet Makouala Marine pa
licensen Marine XIV offshore Republiken Kongo. Malet for brunnen var
Sendjireservoaren. Brunnen patréffade hydrokarboner i bade de pri-
mara och sekundéra malen men tjockleken pa de oljiebdrande lagren

VERKSAMHET - PROSPEKTERING

Férberedande site survey infor borrkampanjen pa 12/06 i Danmark

var inte tillracklig for att uppna kommersiella floden. Fortsatt utvéarde-

ring av licensens potential pagar. PA Resources kostnader for brunnen
bars av licensens 6vriga partners enligt 6verenskommelse genom den

utfarmning som gjordes 2009.

Tunisien: Borrkampanj pa Jelma

Borrningen av det forsta prospektet Sidi M'barek slutférdes i februari
och produktionstester inleddes i maj. Testerna férsenades av logistiska
storningar till foljd av den politiska situationen i Tunisien. | tredje kvarta-
let flyttades riggen till det andra prospektet Jbil och i oktober slutférdes
testerna. Inga kommersiella hydrokarboner péatréaffades i nagon av
brunnarna. Arbetet med att analysera brunnarnas resultat och licen-
sens potential fortsatter. Licensavtalet har forlangts till och med fjarde
kvartalet 2012.

....................................................................



Tunisien: Seismisk analys av Makthar

Den seismiska 2D studie som genomférdes i
slutet av 2010 processades och modellerades
under aret. Arbetet syftar till att identifiera pro-
spekt for att kunna genomfora licensens ata-
gande att borra en brunn i slutet av 2012 eller
borjan av 2013.

Storbritannien: Seismikprogram i Block 17/4b

Under hosten genomfordes en seismisk 2D
studie i Inner Moray-fjorden péa licensen P1342
(Block 17/4b). Studien tackte ett begransat
omrade och genomfordes under en kortare
period med lagre ljudnivaer an normalt for att
reducera miljopaverkan till ett minimum.

Gronland:

Prospekt av betydande storlek
med hog risk

Ett av de storsta omradena i virlden som aterstar
att utforska i jakten pa olja ar Arktis. Omradet upp-
skattas innehalla cirka 22% av virldens dnnu ej
upptackta olje- och gasresurser. PA Resources ager
87,5% av licensen Block 8 som innehaller flera
prospekt och leads av skalan en miljard fat men
graderas samtidigt med hog risk.

PA Resources ar sedan maj 2008 operator for licen-
sen Block 8 — Naternag. Omradet tacker en yta av
hela 11 100 km2. Det ar ett av de omraden runt
Gronland som har flest isfria dagar per ar. Det
grunda vattendjupet pa mellan 20-120 meter gor det
mojligt att anvanda en jack-up rigg vid en framtida
borrning. Sommaren 2010 genomférdes en 6 000
km seismisk 2D studie som sedan processades.
Teamet vid PA Resources kontor i London har under
2011 slutfort analysarbetet och en forteckning visar
pa 45 prospekt av betydande storlek. PA Resources
har ansotkt om forlangning av licensen. Innan licen-
sens borrningsfas nas dr PA Resources malséttning
att farma ut sin hoga agarandel.

Korta fakta om Block 8

® Ligger offshore véstra Gronland i region
Disko—Nuussuag

® Huvudsakliga vattendjupet <50 meter

® |eads och prospekt av betydande storlek,
hog risk

® Relativt hog operativ kostnadsnivéd men
attraktiva skattevillkor

® PA Resources ar operatér med 87,5% .

® Partner ar Nunaoil (gronlandska statens
oljebolag) med 12,5%

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Prospekteringsomraden

LICENSER
STORBRITANNIEN TUNISIEN ' .
. P1342 [o] Jelma o :
Block 22/18¢ 0 Makthar 0 3 /
Zarat* o] ’
DANMARK Jenein Centre P
Block 9/06 (Gita) P
Block 9/95 (Maja) P REPUBLIKEN KONGO
Block 12/06* o (BRAZZAVILLE)
Mer Profonde Sud* P
NEDERLANDERNA Marine XIV* P ".‘ '
Block @7 P EKVATORIALGUINEA 121
Block Q10a P SRR ‘ X ,&
Schagen P Block I* P
Block H P
TYSKLAND o (3

B20008-73 o

GRONLAND

Licens 2008/17 [0} - :
(Block 8) J

0=PA Resources operator P=PA Resources partner

*Licenser dér ett eller flera fynd &r gjorda

Borrprogram 2012/2013

Land/licens Falt/prospekt Tidpunkt Typ av brunn
Tunisien: Zarat Elyssa Q4 2012/2013 Vérdering
Tunisien: Makthar Q4 2012/2013 Prospektering

Ekvatorialguinea: Block H Aleta Q4 2012/2013 Prospektering

Borrprogrammet revideras l6pande under aret utifran investeringsataganden och prioriterade ataganden

Fokus 2012

* Kvantifiera volymerna och faststalla kommersiell potential for Broder Tuck pa 12/06 i Danmark.

® VYtterligare processa seismisk data 6ver Lille John p& 12/06 i Danmark for att fortsatta utvar-
dera fyndet liksom aterstdende prospekteringspotential.

® Forbereda borrningen av en prospekteringsbrunn i Block H i Ekvatorialguinea i slutet av 2012.

® Vardera &terstaende prospekteringspotential pa Mer Profonde Sud i Kongo och identifiera
prospekt fér mojlig borrning i slutet av 2012 eller bérjan av 2013.

® Fortsatt analys av seismik 6ver Jelma respektive Makthar, tva till ytan stora licenser i Tunisien.

VERKSAMHET - PROSPEKTERING
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VARDERING

Prospektering som resulterat i fynd medfér i de flesta fall ytterligare varderingsaktiviteter innan det gar
att faststalla fyndets storlek. PA Resources tillgangsportfélj innehaller flera fynd som bedéms ha potential
att byggas ut till produktion. Vardering pagar av fynd i Danmark, Republiken Kongo, Ekvatorialguinea och
Tunisien. Arbetet syftar till att bedéma om fynden ar kommersiella samt faststalla utbyggnadsscenarier
och utbyggnadsplanering som ligger till grund for framtida investeringsbeslut. Genom vardering kan ocksa
ytterligare prospekteringspotential identifieras med seismik och borrade brunnar som underlag.

AKTIVITETER 2011

Republiken Kongo: Mer Profonde Sud

Aktiviteter for att utvardera licensens prospekteringspotential pagick
under aret och pagar alltigmt. Malsattningen ar att identifiera ytterligare
prospekt som skulle kunna byggas ut till satellitfélt och kopplas till
Azuriteféltets produktionsfartyg. Seismiska data processades och ana-
lyserades tillsammans med dels resultatet fran den borrkampanj som
genomfordes under 2010 och dels data fran tidigare fyndigheter som
Turquoise och Diamante. PA Resources arbete ar inriktat pa Miocen-
strukturen, samma reservoar som ocksa Azuriteféltet producerar fran.
Fokus lag aven pa den djupare liggande Sendjistrukturen som é&r ett
nytt potentiellt malomrade som identifierades efter borrningarna pa
licensen under 2010.

Tunisien: Zaratféltet

Zaratfaltet &r en av PA Resources storsta tillgdngar och det storsta hit-
tills kanda olje- och kondensatfalt som &terstar att bygga ut i Tunisien.
PA Resources har 43 miljoner fat oljeekvivalenter i bokade 2P reserver
for faltet och till dessa tillkommer betydande betingade gasresurser.
Fyndet pa Zaratfaltet stracker sig dven in pa den angransande 7 novem-
ber licensen déar operattren borrade en varderingsbrunn i slutet av
2010. Utifran detta resultat inleddes i borjan av 2011 férhandlingar
kring fordelningen av reserverna mellan de tva licenserna liksom
utbyggnadsplaneringen. Projektet forsenades av de politiska orolighe-

Varderingsomraden

. LICENSER

: DANMARK .
. @ Block 12/06* (o] :
. TUNISIEN

@ Zarat + Elyssa* 0

. REPUBLIKEN KONGO
. (BRAZZAVILLE)

9 Mer Profonde Sud* P

. EKVATORIALGUINEA
@ Block I* P

0=PA Resources operator

P=PA Resources partner

*Licenser dér ett eller flera fynd har gjorts

- VERKSAMHET - VARDERING

terna i regionen och det Force Majeure som operatéren pa 7 november
licensen pakallade i juni. Under tredje kvartalet aterupptogs samarbetet
mellan licensernas partners och arbetet inriktades péa att skapa en
dynamisk reservoarmodell for att kunna genomféra nésta fas av en stu-
die kring utbyggnadsalternativ. Utbyggnadsprojektets forsta fas innefat-
tar produktion av flytande hydrokarboner med aterinjektion av gas.

Ekvatorialguinea: Block |

Noble Energy som &r operator for bade Block | och O fortsatter varde-
ringsarbetet for att faststalla koncept och scenarier for utbyggnad av
ytterligare fynd till den infrastruktur som redan finns pa plats genom
utbyggnaden av Aseng- respektive Alenfalten. Diega &r ett av de fynd
som gjordes under den framgangsrika borrkampanjen i Ekvatorial-
guinea 2007-2008. Ackumulationen i Diega stracker sig fran Block O
in i Block | d&r PA Resources har en andel pa 5,7 procent. Under andra
kvartalet bekraftade en varderingsbrunn pa Block O méngden upp-
skattade volymer av olja och gas. Totalt har fem brunnar patraffat olja
och gas.

Tunisien: Elyssafiltet pa Zaratlicensen

Pa Elyssaféltet har fynd av olja och gas gjorts i tva tidigare borrade pro-
spekteringsbrunnar samt en vérderingsbrunn. Analysen av den seis-
miska 3D studie som genomfoérdes 2010 av Zaratfaltets sodra delar, dar
Elyssafaltet finns, slutfordes under aret. En seismisk 3D modell 6ver
Elyssafaltet uppdaterades darefter. Parallellt processades ockséa 3D
seismik ¢ver Zaratlicensen som forvarvades 2004. Tillsammans ger
dessa bada studier ett mer heltackande underlag dver faltet som &r
nodvandigt infor den planerade borrningen av ytterligare en vérderings-
brunn i slutet av 2012 eller i bérjan av 2013.

Fokus 2012

® Slutféra foérdelningen av reserverna och lamna in en reviderad
utbyggnadsplan for Zaratféltet i Tunisien.

® Fortsatt analys och planering av varderingsborrning péa Lille John
pa 12/06 i Danmark.

® Fortsatt vardering av Elyssaféltet i Tunisien och fastéllande av var
en varderingsbrunn ska borras i slutet av 2012.

® Analys av mojliga satellitprospekt som kan kopplas till Didonfaltet
i Tunisien.
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Véardering och utbyggnad — prioriterade projekt 2012-2015

Denna plan 6ver prioriterade projekt revideras lépande utifran uppnédda resultat och investeringsbudget.
Procentsatserna visar PA Resources nuvarande licensandel.

. Virdering (pdgaende) Utbyggnad (pagaende/planerad)

* Falt dar den tunisiska staten har rattigheten att 6ka sin dgarandel till 55%

VERKSAMHET - VARDERING -



Kort bakgrund

Licensen 12/06 ligger i den danska delen av Nordsjon néra till befintlig infrastruktur for bade olje- och gasutvin-
ning. 1975 borrade Chevron en prospekteringsbrunn pé det som idag &r Broder Tuck-faltet. Brunnen péatraffade
en gaskolumn, vars tjocklek inte faststélldes, och med en tydlig gas-/vattenkontakt. Licensen aterlamnades efter
ett antal ar till danska myndigheterna. PA Resources gjorde en omfattande utvérdering av licensens geologi och
geofysik och identifierade de huvudsakliga prospekten Broder Tuck (Mellersta Jura) och Lille John (Miocen, Krita
och Mellersta Jura). Déarefter ansokte PA Resources om och tilldelades i januari 2011 den angréansande tyska
licensen B20008/73 (PA Resources 100%), innan den framgangsrika borrkampanijen.

PA Resources Licenser

@ PA Resources fynd/brunn
. Ovriga brunnar pé Licens

Oljefalt

. Gas/kondensatfalt
— Olje pipeline
— Gas pipeline

Licensgruppen for 12/06: Operator PA Resources (64%), Danish North Sea Fund (20%), Danoil Exploration A/S (8%)

och Spyker Energy APS (8%).

J
\\
ar 2011
12/06

B20008-73
PA Resources

U-T
Broder Tuck 2A

Broder Tucl

Lille John 1, 1B

ohn-1
® © @ john Flank-1

~
~

~
~ 12/06
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Steg 1: Grundlig geovetenskaplig utvardering

Prospekteringsteamet genomforde en integrerad 3D mappning och geologisk
utvérdering av alla befintliga 3D studier som técker 12/06, tillgangliga brunnar
och angransade omraden. Analys gjordes av prospektiva reservoarer och for-
slutningar av hydrokarboner liksom potentiella végar for hydrokarbonerna och
hur de migrerar i jordskorpan pa sin vag uppat. Det var viktigt att forsta alla tidi-
gare brunnars framgéngar och misslyckanden i omréadet och slutligen definiera
en forteckning 6ver prospekt och leads. Den historiska brunnen pa Broder Tuck
utvéarderades pa nytt och bedémdes ha en riklig gaskolumn utan nagon gas-
/vatten kontakt i reservoaren fran Mellersta Jura perioden.

Arbetsprocessen for geovetenskaplig utvardering

Mappning av
Tolkning av 3D seismik
3D seismik

Definiera
seismikens
egenskaper

Analys av Identifiera Analysera

reservoarens prospekt och brunnarnas
kvalitet resurser korrelation

Identifiera
oljans/gasens Analys av
riktning strukturens
utbredning

Utvédrdera
torra brunnar

Steg 2: Férberedelser infér borrkampanjen

Prospekten for borrkampanjen och deras olika egenskaper som exempelvis
vattendjup, borrdjup, typ av bergart, och trycket i formationen identifierades.
Dérefter paborjades planeringen och upphandling av utrustning med lang leve-
ranstid, framst en jack-up borrigg (i detta fall Ensco 70) och stalrér. Vid denna
tidpunkt beslutade PA Resources att hyra in olika underleverantérer inom
ramen for det egna ledningssystemet som ocksa kontrollerades av bolagets led-
ning. Omfattande planering infér borrningen genomférdes for att identifiera
borrforhallanden, utformning av varje brunn, strategi for anvandning av under-
leverantorer, tillstandsprocess och myndighetskrav. Beslut togs ocksa att dppna
ett tillfalligt kontor i Esbjerg och underleverantdren Schlumberger tilldelades
flera viktiga tjanster. Andra kontrakt tilldelades ocksa lokala leverantérer som till
exempel lokaler och helikoptrar. For borrtillstdndet kravdes undersokningar av
geofysiska forhallanden och markstabilitet pa platsen for brunnarna och dessa
genomfordes under 2010. Detaljerade tekniska planer dver brunnsplaneringen,
kemikalieanvandningen och en beredskapsplan for oljeutsléapp lémnades in
samt att en krishanteringsplan testades genom ett flertal dvningar. PA Resour-
ces tilldelades ocksa tillstand for borraktiviteterna pa licensen fran Danska
Energimyndigheten (DEA) och Danska Miljostyrelsen (DEPA).

Steg 3: Prospekterings- och sidobrunn pa
Broder Tuck

| maj paborjades borrningen av den forsta brunnen pé prospektet Broder Tuck
och i mitten av juli patraffade brunnen en nettozon med hydrokarboner upp-
géaende till cirka 17 meter i det primara malet frdn Mellersta Jura. En sidobrunn
borrades darefter till en plats cirka 680 meter fran den initiala brunnen, dar
sandstenen fran Mellersta Jura dn en gang inneholl hydrokarboner, dock nagot
mindre vél utvecklade an i det forsta borrhélet. Sidobrunnen var utformad sa
att den skulle kunna tka de bevisade resurserna for att hjélpa till vid varde-
ringen av om fyndet ar kommersiellt. Det faststalldes att sidobrunnen innehdll
en bruttokolumn med hydrokarboner uppgaende till minst 360 meter fran kro-
net av strukturen ned till basen av sandstenen. Analyser av proverna fran
brunnen bekréftade att hydrokarbonerna bestod av hogkvalitativ gas. Analy-
serna indikerade ocksa ett hogre innehall av kondensat an forvantat med en
relativ densitet (API gravity) pa cirka 44 grader till en proportion av cirka 80-90
fat kondensat per miljon standardkubikfot gas. Efter det att Broder Tuck brunn-
nen hade pluggats igen och lamnats, flyttades borriggen Ensco 70 till prospek-
tet Lille John.




Steg 4: Prospekterings- och sidobrunn pa Lille John Miljo och sakerhet i fokus

Borrningen av Lille John, borrprogrammets andra prospekt, paborjades i borjan av
september. | mitten av oktober gjordes ett oljefynd i ett sandstenslager fran Miocen-
perioden. Initiala analyser av insamlad loggdata och borrprover bekraftade en sot,
|&tt olja med en relativ densitet (API gravity) pa 34-35 grader till en proportion av
gas:olja om cirka 350 standardkubikfot gas per fat olja och inget vatten. Det primara
malet for Lille John-brunnen var en djupare liggande struktur frén Kritaperioden och
brunnens placering var déarfor inte optimal for att undersoka Miocenlagret. Brunnen
sidoborrades dérefter men patraffade ingen fungerande reservoar i Krita. Sidobrun-
nen mojliggjorde ddremot en andra borrning genom sandstenslagret fran Miocen
cirka 180 meter fran det oljebdrande Miocenintervall som patraffades i den °
ursprungliga brunnen. Lagret visade sig dven har vara oljebdrande och av béttre

reservoarkvalitet an i den ursprungliga brunnen. Bada borrningarna pa Lille John

hade som primart mal att n& strukturen fran Krita, och var darfor placerade utanfér * Transporter: 6 698 ton utrustning har
den tydligt avbildade seismiska anomali som tolkats att innehalla en béattre utveck- flyttats 68 ganger med fartyg till och
lad oljebérande sandsten. Oljan i Miocenlagret hade en mycket tydlig relativ densitet
(API gravity) pad 34-35 grader vilket &r ovanligt latt for ett djup av cirka 1 000 meter

¢ Totalt antal arbetstimmar: 184 149 timmar
eller 7 673 mandagar med i genomsnitt
72 personer ombord under borrkampanjen.

¢ Rapporterade incidenter: O miljéincidenter,
3 rapporterade skador, O incidenter med
forlorad arbetstid som féljd, 1 incident som
kravde Forsta hjalpen.

HSE*-revisioner: >100 revisioner utférda av
PA Resources egen HSE-inspektér ombord.

fran riggen.

under havsytan i Nordsjon. * Kemikalieanvandning: 238,8 ton kemikalier

. . har slappts ut varav 96,3% av dessa ar s k
Steg 5: Vardering av resultat och fortsatt arbete Grdéna substanser som utgdr liten eller ingen
Efter de framgangsrika borrningarna och fynden inriktades PA Resources arbete pé risk for miljon.

Broder Tuck pé att i detalj utvérdera storleken pa féltet och utbyggnadsalternativ. « Anviindning miljofarliga smnen: Endast
Detta skedde parallellt med fortsatt analys av brunnsdata och prover. PA Resources . .

har ocksa for avsikt att ytterligare processa seismiska data over Lille John och 15,6 ton har anvants. aY de totalt 221 ton
angransande omréade under forsta halvaret 2012 for att ytterligare utvardera bade PA Resources hade tillatelse att anvanda.
fyndet och den aterstdende prospekteringspotentialen. Miocen &r en relativt out- Inget slapptes ut i miljon.

forskad reservoar i denna del av Nordsjon. Arbete pagar ockséd med att definiera

en forteckning over prospekt pa detta grunda maldjup pa cirka 1 000 meter. Det &r * Avfall: 76,9 ton avfall transporterades fran

troligt att en varderingsbrunn kravs pa Lille John. PA Resources raknar med att i riggen for saker avfallshantering.
sinom tid minska den nuvarande hoga dgarandelen pa 64 procent for att minska
bade risken och investeringarna. *Health, Safety and Environment

Framgangsfaktorer

Ur ett prospekteringsperspektiv genomférde PA Resources ett noggrant och ihar-
digt arbete och skapade egna underbyggda bedémningar av prospektiviteten pa
licensen. Bedémningarna anvéndes for att bedéma sannolikheten for framgéng i de
olika identifierade malomradena vilket ocksa var en anledning for PA Resources att
behélla sin hoga dgarandel.

PA Resources malsattning var att genomféra en saker borrkampanj med minimal
paverkan och utifran hogsta kvalitetsniva. Méalet var ockséa transparens géllande de
olika aktiviteterna gentemot bade partners och Danska Energimyndigheten (DEA).
Det fanns ett stort medvetande om bolagets ansvar men ocksa av att visa for DEA
att ett mindre oberoende oljebolag har formagan att prestera p& en hog niva. Detta
kraver en mycket stor noggrannhet, fokus pa detaljer, ett professionellt team och en
vél fungerande kommunikation.

Under kampanjen engagerades ocksa en oberoende brunnsgranskare for att ha
uppsikt och éverblick dver pagaende aktiviteter och beslut, vilket dr ett krav i Stor-
britannien men inte i Danmark. PA Resources genomforde aktiviteter som syftade
till att hoja sékerheten vilket innebar att allt anvédndande av kemikalier évervakades
och begransades. For vissa delar av brunnarna packades och returnerades borrbi-
tarna for hantering pa land for att ytterligare begransa fororeningar till havs.

12/06 teamet fran PA Resources UK

e .

Fiona Goodfellow Dave Mackertich Mark Attree Jon Lucas William Tyrrell
Geoscience Project Leader Senior Geoscientist Exploration Manager Geotechnical & HSE Manager ~ Geologist
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UTBYGGNAD

Nér ett fynd varderats och beddémts som I6nsamt kan en plan for utbyggnad ldamnas in.
Darefter far de resurser som uppskattats som atervinningsbara klassificeras som reserver
och licensens varde dkar. Utbyggnadsfasen kraver betydande investeringar och kassaflodet
fran producerande falt utgdr en viktig bas. PA Resources malsattning ar att bygga ut fler
kommersiella fynd till produktion. Utbyggnaden av Azurite och Aseng slutférdes under 2011.
Satellitfaltet Didon North blev tyvarr en besvikelse da faltet inte kunde tas i produktion.
Alen blir nasta falt som tas i produktion i slutet av 2013.

AKTIVITETER 2011

Ekvatorialguinea:
Alenféltet skapar kostnadssynergier
med Aseng

Alenfaltet i Guineabukten utanfoér Ekvatorialguinea ar det
andra faltet som byggts ut av de fyra félt som upptacktes
genom den framgangsrika borrkampanjen 2007-2008.
Produktionstillskottet blir marginellt men Alenprojektet
bidrar till att PA Resources operativa kostnader blir
betydligt lagre da Alen utnyttjar Aseng for lagring. Alen
kommer ocksa forse narliggande filt med infrastruktur
for att producera gasen.

Utbyggnadsplanen for Alen godkéndes av myndigheterna i
januari 2011. PA Resources &garandel ar bara 0,29% déa
en mindre del av féltets ackumulation av kondensat och
gas stracker sig in i Block | och den stérre delen finns i det
angransande Block O. Utbyggnaden loper enligt plan och
budget med en berdknad produktionsstart i slutet av 2013.
Erfarenheter och teknologi frén det tidigare framgéngsrika
utbyggnadsprojektet Aseng tillvaratas och utbyggnadstak-
ten var hog under aret. Alla betydande kontrakt har upp-
handlats, wellhead jacket &r installerad och arbetet med att
fardigstalla plattformen pagar. Borrningen av undervattens-
samt plattformsbrunnarna inleddes under fjarde kvartalet

Installation av Well Head Jacket pa Alenfiltets plattform

Alenplattformen har kapacitet for att producera upp till
cirka 40 000 fat olja och kondensat per dag och &terinji-
cera upp till 440 miljoner kubikfot gas per dag. Efter Alen- © e Anvander Aseng FPSO for lagring och lastning av kondensat
faltet kommer fler av tidigare gjorda fynd utvarderas liksom o Infrastruktur for gasutbyggnad

aterstdende prospekteringspotential pa licensen. . .
® 0,29% agarandel (efter fordelning Block I/Block O) .

® Produktion av kondensat med aterinjektion av gas

2011 med hjalp av den vhalyt nedsérjkbara borriggen : Korta fakta om Alen: .
Atwood Hunter respektive jack-up riggen Atwood Aurora. : o ) .
Under 2012 fortsatter arbetet med att fardigstalla produk- : ® Gas/kondensatfalt i Block I/Block O, Guineabukten :
tionsplattformen och brunnarna samt arbete med infra- + ® Produktionsstart i slutet av 2013 .
strukturen under vatten. . ® Cirka 100 fat oljeekvivalenter/dag netto i produktion till PA Resources

Tunisien: Satellitfaltet Didon North misslyckades

| maj 2011 paborjades borrningen av en produktionsbrunn pa prospektet Didon North

som var planerad som satellitfalt till det producerande Didonféltet i Tunisien. Nér flodestester
genomfordes visade det sig, trots god oljemattnad i reservoaren, att enbart sma mangder av
hydrokarboner kunde utvinnas. Detta berodde pa forkastningar som inte gick att identifiera
utifran seismiska data. Flera forsok genomfordes for att fa brunnen att floda men utan fram-
gang varfor beslut fattades att lamna brunnen. En fullstandig analys pagar for att utvardera l LAS MER OM UTBYGGNADEN AV

mojligheten att utvinna oljan i reservoaren. Ytterligare identifierade prospekt som kan kopplas ASENGFALTET PA NASTA UPPSLAG
till Didonfaltet utvérderas ocksa.

VERKSAMHET - UTBYGGNAD
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PRODUKTION

Nér ett falt tas i produktion &r den stora investeringsfasen avklarad. Risken minskar normalt samtidigt som vardet
pa tillgangen, som baseras pa mangden reserver, tkar. PA Resources producerar olja pa sex falt i Vast- och Nord-
afrika som bidrar till att finansiera bolagets fortsatta investeringar. Produktionen fran Azuritefaltet var under 2011
en besvikelse och resulterade i en halvering av faltets reserver. Bidraget fran Tunisien var relativt stabilt. | november

togs Asengfaltet i Ekvatorialguinea i produktion och adderar ett frekvent kassafléde fran januari 2012. | genomsnitt

producerade PA Resources 8 600 fat olja per dag under 2011 och vid arets slut 9 500 fat per dag.

PRODUKTIONEN UNDER 2011

Republiken Kongo: Azuritefaltet
Azuriteféltet i Republiken Kongo var under 2011 en besvikelse. Utbygg-
naden och fardigstéllandet av de sista brunnarna pagick under arets
férsta sex manader och i juni togs den sista planerade produktions-
brunnen i drift. Nar utbyggnaden slutforts producerade brunnarna fort-
farande langt under prognostiserade nivaer. For PA Resources var faltet
en besvikelse da varje producerande brunn &r betydelsefull for bolaget.
De lagre forvantade nivaerna berodde pa en mindre utvecklad och
samtidigt mer komplex reservoar, som inte kunde férutses. | samband
med den arliga reservuppdateringen, i slutet av 2011, fick PA Resources
darfor reducera faltets bokférda 2P-reserver med 6 miljoner fat.
Utbyggnaden av faltet har pagatt kontinuerligt sedan den forsta
brunnen togs i produktion 2009, jamfért med ett mer traditionellt utbygg-
nadsprojekt dar flera brunnar borras och samtidigt tas i drift i samband
med att produktionen inleds. PA Resources arbete var under 2011
inriktat pa att integrera data fran de senaste brunnarna i en reviderad
produktionsmodell for faltet. Utifrdn denna modell &r bedomningen att
faltets produktionsprofil kommer fortsatta félja nuvarande trend. Nagra
ytterligare aktiviteter finns i nulaget inte planerade. Istallet fokuserar
bade PA Resources och operatoren pa att identifiera mojliga satellit-
prospekt som gar att koppla till Azuritefaltets produktionsanlaggning.

Tunisien: Relativt stabil produktion

Didonfaltet ar PA Resources storsta producerande félt i Tunisien och
kompletteras med tre mindre falt pa land. Produktionsbidraget fran
Tunisien var under 2011 relativt stabilt. Verksamheten pa produktions-
anlaggningarna paverkades i liten utstrackning av de politiska orolig-
heterna i Nordafrika och pagaende demokratiseringsprocess i landet.
Didonféltet producerade framst fran tva brunnar under aret men
periodvis aven fran en tredje brunn. Pa faltet pagar kontinuerliga

Produktion under 2011 (Fat per dag)

@ vistarika ([ Nordafrika
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Producerande falt

LICENSER (1)

TUNISIEN
: @ Didon
. 9 Douleb

©® Semmama
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REPUBLIKEN KONGO O
N (BRAZZAVILLE)
. O Azurite P

. EKVATORIALGUINEA
. 0 Aseng P ‘

0=PA Resources operator

P=PA Resources partner

métningar och atgérder for att optimera produktionen for att kompen-
sera faltets naturliga nedgang. Med hjalp av en uppdaterad statisk
modell éver faltet gérs en ny dynamisk 3D modell som underlag for att
utvardera mojligheten att borra ytterligare produktionsbrunnar. Precis
som for Azuritefaltet ligger fokus pa att identifiera ytterligare prospekt
pa licensen som kostnadseffektivt kan byggas ut och kopplas till Didon-
faltets produktionsanlaggning. Per 1 januari 2012 avyttrades de tva
mindre producerande félten El Bibane och Ezzaouia vilka tillsammans
producerade i genomsnitt 100 fat per dag.

Genomshnittligt forsaljningspris per kvartal (USD per fat)

e« PA Resources forsaljningspris
@ Brent snittpris
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Ekvatorialguinea:
Asengfaltet adderar betydande kassaflode

| november 2011 borjade Asengféltet i Ekvatorialguinea producera olja. Faltet
ger PA Resources cirka 3 000 fat olja per dag och berdknas redan under 2012
aterbetala investeringen om cirka 500 MSEK efter skatt. Den férvantade pro-
duktionsplatan for faltet dr relativt 1ang vilket gér att Aseng kommer addera
betydande volymer och frekvent kassafléde till PA Resources under flera ar.

Faltets bruttoproduktion lag under 2011 pa drygt 50 000 fat olja per dag vilket
gav PA Resources cirka 3 000 fat olja baserat péa licensandel. Fyra av fem pro-
duktionsbrunnar och tre vatteninjektorbrunnar har tagits i drift. Nasta steg ar att
aterinjicera gas i reservoaren med hjalp av tvd gasinjektorbrunnar. Den forsta olje-
tankern med olja fran faltet lastades i borjan av december.

Det flytande produktions-, lagrings- och avlastningsfartyget Aseng FPSO &r
designat for att kunna producera upp till 80 000 fat olja och kondensat per dag
samt aterinjicera upp till 170 miljoner kubikfot gas per dag. Fartyget ska ocksa
anvandas for lagring och lastning av kondensat fran Alenféltet som &r under
utbyggnad. Infrastrukturen p& Aseng kommer &ven fungera som nav for olja
och kondensat for andra framtida utbyggnader av nérliggande fyndigheter.

Utbyggnadsprojektet slutfordes, under operatéren Noble Energys ledning,
mindre an 2,5 ar efter att planen godkants. Féltet togs i produktion sju manader
fore den ursprungliga tidsplanen och de totala investeringskostnaderna blev
cirka 13 procent lagre &n budget. Detta ar ett framgéngsprojekt ur flera perspek-
tiv som beror pé faktorer som:

e omfattande och noggranna tester och analyser av resultaten fran varderings-
brunnarna i ett tidigt stadium

e noggrann planering av vérderings- och utbyggnadsaktiviteter for att minska
osakerheten och optimera brunnarnas placering fér en optimal atervinning av
reservoaren

e en vél fungerande och integrerad saval teknisk- som projektorganisation samt
omfattande kostnadskontroll och planering

o fokus pa sakerhetsfragor under hela projektet

Yitterligare viktiga lardomar finns som tillsammans ska overforas till den pagaende
utbyggnaden av Alenféltet och fér kommande utbyggnadsprojekt.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

ol -
premoni for Asefig FPSO

Korta fakta om Aseng

® Oljefalt i Guineabukten, pa cirka 1 000 meters vattendjup
® Utbyggnadsplanen godkéndes i juli 2009

® Investeringskostnad cirka 10 USD/fat

® Cirka 3 000 fat netto/dag till PA Resources

® PA Resources har 5,7% agarandel

® Operator Noble Energy (38%)

e QOvriga partners: Atlas Petroleum (27,55%), Glencore (23,75%)
samt GEPetrol (5%)

Fokus 2012

® Fortsatta tester och matningar for att optimera produktionen pa
bade Didonfaltet i Tunisien och Azuriteféltet i Kongo samt analys
av narliggande prospekt som pa sikt kan byggas ut till befintliga
produktionsanlaggningar.

® |drifttagande av den femte produktionsbrunnen pa Asengféltet i
Ekvatorialguinea.

MANATLIGA PRODUKTIONSRAPPORTER
| bérjan av 2011 beslutade PA Resources att
istallet for produktionsprognoser redovisa
faktisk produktion per manad.

VERKSAMHET - PRODUKTION
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RESERVER OCH
RESURSER

PA Resources reserver och resurser ar mangden

olja, gas och andra kolvaten som bedéms finnas i
berggrunden pa koncernens falt och licenser. Under
2011 minskade reserverna pa grund av produktion,
avyttringar och nedjusteringar framst pa Azuritefaltet
i Republiken Kongo. Samtidigt 6kade mangden
resurser genom de danska fynden och slutford seis-
misk analys pa den grénlandska licensen.

Minskade reserver

PA Resources bevisade och sannolika olje- och gasreserver (2P) upp-
gick vid arets slut till 60,2 (72,5) miljoner fat oljeekvivalenter (0.e.)
baserat pa licensandel. De bevisade reserverna (1P) utgjorde cirka
65 procent av 2P-reserverna.

PA Resources reserver bestar till 100 procent av olja och kondensat
och finns pa producerande falt och falt for utbyggnad. Har ingar de
tunisiska falten Didon, Douleb, Semmama, Tamesmida och Zarat,
Azuriteféltet i Republiken Kongo samt Asengféltet och Alenfaltet i
Ekvatorialguinea.

Forandringar i 2P reserver under 2011

e Genom arets oljeproduktion i Tunisien, Republiken Kongo och
Ekvatorialguinea minskade reserverna (-3,1 miljoner fat o.e.)

e De producerande falten El Bibane och Ezzaouia i Tunisien avyttrades
(0,5 miljoner fat o.e.)

e Reserverna pa Azuritefaltet i Kongo justerades ned pa grund av
faltets déaliga prestation (-6 miljoner fat o.e.)

* \olymerna pa Didon North i Tunisien omklassificerades fran reserver
till betingade resurser pa grund av att produktionsbrunnen inte
kunde tas i drift (-2,7 miljoner fat o.e.)

Jamforelse av reserver och resurser mellan 2010 och 2011
(Miljoner fat oljeekvivalenter)
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Forandringar i PA Resources reserver under 2011

Net Entitlement

Licensandelar (W.1.)

Totalt Totalt
(Miljoner fat oljeekvivalenter) 1P/P9S0 2P/P50 IRREURZRIRE0)
Reserver per den 31.12.2010 46,0 72,5 31,3 49,8
Produktion -3,1 -3,1 -2,0 -2,1
Avyttringar -0,2 -0,5 -0,1 -0,4
Revideringar -3,6 -8,7 -3,3 -6,9
Reserver per den 31.12.2011 39,1 60,2 25,9 40,4

Okning av resurserna

Utover reserverna har PA Resources 145 (141) miljoner fat betingade
resurser och 409 (297) miljoner fat riskade prospektiva resurser. De
betingade resurserna har bevisats genom borrning och aterfinns i Block
| i Ekvatorialguinea, Mer Profonde Sud och Marine XIV i Republiken
Kongo, Licens 12/06 i Danmark, Zaratlicensen i Tunisien och Licens Q7
i Nederlanderna. De riskade prospektiva resurserna finns i prospekt
och leads i prospekteringslicenser och har identifierats med hjalp av
seismik och andra metoder, men ingen borrning har skett.

Under aret tkade PA Resources betingade resurser genom den
framgangsrika danska borrkampanijen pé licens 12/06. Enligt en initial
bedémning, 6kade de tva fynden de betingade resurserna med 32 mil-
joner fat o.e. till stor del hanforligt till fyndet pa Broder Tuck. Storre
delen av fyndet pa Lille John och &terstdende potential ingér i prospek-
tiva resurser. Utvarderingen av Turquoisefyndet pad Mer Profonde Sud i
Kongo under 2011 och fortsatta analyser av Elyssafyndet pa Zaratlicen-
sen i Tunisien resulterade i en reducering av betingade resurser med
28 miljoner fat o.e.

De riskade prospektiva resurserna dkade vasentligt med 112 miljoner
fat 0.e. framst genom resultatet fréan den seismiska undersokningen pa
den gronlandska licensen Block 8.

o FOR DEFINITIONER AV BEGREPP SE ORDLISTAN
l PA SIDAN 77 ELLER WWW.PARESOURCES.SE

Reserver och resurser per region per 31 december 2011
(Miljoner fat oljeekvivalenter)
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INVESTERINGAR OCH

FINANSIERING

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Prospektering och utbyggnad av olje- och gastillgangar ar en kapitalintensiv och samtidigt
riskfylld verksamhet. Malsattningen &r att framtida investeringar battre ska balanseras utifran
kassaflodet fran producerande félt. De senaste aren har investeringstakten varit hég och under
2011 slutférdes utbyggnaden av bade Azurite- respektive Asengfaltet. Den framgangsrika
borrkampanjen i Danmark resulterade i ytterligare borrningsaktiviteter och den misslyckade
brunnen pa Didon North férdyrades. 2012 innebéar vasentligt lagre investeringar, framst
inriktade pa underhall, varderingsaktiviteter och utbyggnadsplanering.

Lagre investeringstakt under 2012

PA Resources investeringar var omfattande under 2011 och uppgick till
1 613 MSEK for heléret vilket var nagot lagre an prognosen pa 1 700-
1 800 MSEK. Cirka 65 procent av dessa var utbyggnadsinvesteringar

i Azurite- respektive Asengfaltet samt satellitfaltet Didon North. Cirka
35 procent var prospekteringsinvesteringar dar en stor andel utgjordes
av den framgangsrika borrkampanjen pa 12/06 och tillkommande akti-
viteter. Under 2012 férvantas investeringstakten minska da det finns
ett fatal planlagda och fasta borrdtaganden (se sidan 7). Prognosen for
helaret ligger darfor i intervallet 240-375 MSEK.

PA Resources arbete ar framst inriktat pa varderingsaktiviteter och
utbyggnadsplanering kommande &r samt mindre underhallsinveste-
ringar pa producerande félt. Investeringar for att ta 12/06 i Danmark
och Zaratféltet i Tunisien ett steg langre &r prioriterade liksom analys av
satellitprospekt som kan kopplas till Azuritefaltet och fortsatt véardering
av identifierade prospekt pa Gronland.

Kassaflode och minskad skuldséattning

Kassaflodet forbattras med den tillkommande produktionen fran Aseng
fran och med januari 2012. Kassaflodet ska finansiera fortsatta investe-
ringar men maste kombineras med en val balanserad skuldportfolj. Det
operativa kassaflodet dkade till 812 MSEK under 2011 jamfort med 416
MSEK foregdende ar. Bedomningen é&r att det operativa kassaflodet
med god marginal ¢verstiger investeringarna under 2012.

Under 2011 minskade den rantebérande skulden fran 4 395 MSEK
till 4 027 MSEK och i borjan av 2012 fortsatte amorteringar pa lanen.

Réntebarande skuldstruktur
per 31 december 2011

@ 47% obligationer
@ 21% Konvertibel

B 329% Ovriga kreditfaciliteter
samt 6vriga 1an och skulder

Malsattningen ar dven fortsatt att minska bolagets skuldsattning vilket
kassaflodet mojliggor.

Historiskt sett har PA Resources verksamhet finansierats genom obli-
gations- och banklan samt via emission av aktier och konvertibler.
Arbete sker kontinuerligt med att identifiera och implementera vid varje
givet tillfalle en balanserad kombination av finansieringsformer.

PA Resources tillgangliga kreditfaciliteter utgors av bankkrediter och
ovriga krediter. Vid slutet av aret minskade PA Resources taket for den
reservbaserade kreditfaciliteten fran 250 MUSD till 100 MUSD. Kredit-
faciliteterna uppgick vid slutet av 2011 till totalt 1 730 MSEK varav en
del utgors av prefinansieringsfaciliteter kopplade till forséljning av olja.
Kreditfaciliteterna 16per med langre avtalsperioder men gar att reducera
utifran behov.

Samtliga covenanter kopplade till bolagets obligationslan och banklan
uppfylldes under 2011. Né&sta forfall av obligationslan sker i oktober
2013. For mer information se not 22.

Finansieringsaktiviteter under 2011

© Ett nytt femarigt obligationslan pa 900 MNOK emitterades for att
refinansiera obligationslan med forfall i 2011 och 2012.

* PA Resources amorterade netto 408 MSEK av rantebérande skulder.

Investeringar (CAPEX) 2008-2012
(MSEK)

. Utfall . Prognos

0 2008 2009 2010 2011 2012
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MARKNAD

Oljepriset var under det gangna aret hogt med tanke pa skuldkrisen i manga europeiska lander.
Samtidigt radde en geopolitisk oro som paverkade oljepriset uppat. Priset fér Brentolja nadde
under 2011 den historiskt hégsta genomsnittliga nivan nagonsin pa 111 USD per fat. Utsik-
terna for varldsekonomin det kommande aret ar osakra. Skulle oljepriset falla till en niva runt
90 USD per fat ger dven denna nivad PA Resources ett bra kassaflode. Pa langre sikt bedoms
efterfragan pa olja ater 6ka och drivs av tillvaxtlander som Kina.

Utvecklingen under 2011

Under arets férsta manader sag utsikterna goda
ut for en global dterhamtning och 6kad efterfragan
pé olja. Den politiska osékerheten i Nordafrika och
Mellandstern paverkade ocksa oljepriset uppat.
Fran januari till slutet av april steg priset pa Brent-
olja frén 94 till 127 USD per fat. Aterhamtningen
tappade darefter fart och ersattes istéllet av en till-
tagande skuldkris och oro fér den globala tillvax-
ten och foljden blev stora svéangningar pa de
finansiella marknaderna. Trots krisen i manga
europeiska lander 1&g oljepriset pa en hogre niva
an forvantat, en av de stora skillnaderna fran
finanskrisen 2009. En viktig orsak till det hoga
oljepriset var ocksa bristen pa extra produktions-
kapacitet som skapade en sndv marknad. Det
hoga priset berodde ocksa pa forbattrade ekono-
miska utsikter i USA men ocksa pa spanningar i
Mellandstern. Detta trots att den europeiska
skuldkrisen riskerade att dra ner Europa i reces-
sion och att lander som Kina, Indien och Japan
visade tecken pd mer ddmpad ftillvéxt.

Internationella Energimyndigheten, IEA, sénkte
i slutet av 2011 sin prognos for den globala efter-
fragan péa olja 2011 och 2012. Anledningen var
framst det forsémrade makroekonomiska laget
och det ihallande hoga oljepriset. Enligt IEA upp-
gick den globala efterfragan under 2011 till 89,1
(88,3) miljoner fat per dag, vilket ar en 6kning
med 0,9 procent jamfort med 2010. 2012 berak-
nar IEA att efterfragan landar pa 89,9 miljoner fat
per dag.

Prognos for varldens oljekonsumtion per sektor

(Miljoner ton oljeekvivalenter)

5000

| takt med att produktionen fran Libyen kommit
igdng och produktionen fran Irak och lander utan-
for OPEC tkat beddms marknaden bli mindre
snav forsta halvaret 2012. Oljepriset har under
inledningen av 2012 fortsatt legat pa en hog niva
och flera bedémare har ocksa justerat upp sina
prognoser. Skulle oljepriset sjunka fran nuvarande
nivaer ger ett pris mellan 90 och 100 USD fort-
farande PA Resources ett bra kassaflode.

Efterfragan pa langre sikt

Méanga beddmare spar ett hogre oljepris fran
2013, framst drivet av en snabbt stigande efterfra-
gan och 6kad konsumtion fran Kina och andra till-
vaxtlander utanfor OECD. Enligt IEA kommer
efterfragan 6ka med i genomsnitt cirka 1,1 miljo-
ner fat olja per dag och varje ar fram till 2016. Den
globala efterfragan spas stiga fran 89 miljoner fat
per dag 2011 till 99 miljoner fat per dag ar 2035.
Efterfragan drivs framst av transportsektorn som
an sa lange ar oljeberoende och tkar i takt med
befolkningen och BNP. Antalet bilar bedéms stiga
till 1,7 miljarder 2035.

IEA beddmer den naturliga nedgangen i befint-
liga producerande falt, bdde inom och utanfor
OPEC, till cirka 4 procent per &r. Givet nuvarande
prognos behdvs ett tillskott pa cirka 40 miljoner
fat olja per dag fran nya producerande félt redan
ar 2030 for att kunna maéta den forvantade efter-
fragan.

Under 2011 paverkades
oljepriset framst av

@ virldskonjunkturen
Pagaende europeisk skuldkris och oro
for den globala tillvaxten.

© Geopolitisk oro
Den arabiska véren och dess sprid-
ningseffekter samt en spand situation i
Iran.

9 Minskad produktionskapacitet
Naturlig nedgang fran befintliga falt som
successivt minskar utrymmet for tillkom-
mande produktion.

© OPEC-beslut
| december hojdes produktionstaket till
30 miljoner fat per dag, den forsta for-
andringen pa tre ar.

© Lagernivaerna
Minskade eller var oférandrade det
senaste dret men forvantas stiga i takt
med okad produktion fran Libyen, Irak
och icke OPEC—lander.

G Véxande transportsektor
Star for drygt 60% av oljekonsumtionen
och driver efterfragan, framst i tillvéxt-
lander som Kina.

@ Dollarkursens utveckling
Fran maj manad och framat forsvagades
euron mot dollarn.

@ Ofbrutsedda naturkatastrofer
Jordbavningen och tsunamin i Japan i
mars 2011 bidrog till en minskad olje-
konsumtion.

Brentprisets utveckling 2006-2011

(USD per fat)
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HALLBARHET

Ett hallbart foretagande ar en forutséttning for lang- Ansvar och styrning

Slktlg overlevnad och Ionsamhet.. F:A Resources stravar Pa de licenser dar PA Resources &r operator, har koncernen direkt

efter att som operatdr arbeta utifran héga standarder ansvar for verksamheten och medarbetarna, halsa, sikerhet och miljo

med halsa, sakerhet, miljo och socialt ansvarstagande samt samhallskontakter. P& licenser dar PA Resources &r deldgare har

i fokus for alla aktiviteter. Malsattningen ar att bedriva operatoren for respektive licens det direkta ansvaret for detta arbete.
Arbetet 6vervakas ocksa av PA Resources och licensgruppens ovriga

en ansvarstagande och I6nsam affarsverksamhet. partners

Varje region inom PA Resources har en HSE-chef (Health, Safety &
Environment) med ansvar for hélsa, sékerhet och miljofragor. Regio-
nerna rapporterar till koncernens ledningsgrupp pa kvartalsbasis.

FN:s deklaration om manskliga réttigheter &r koncernens gemen-
samma etiska grund. PA Resources har policies inom omradena drift,
hélsa, sakerhet, miljo, socialt ansvarstagande, ekonomi, kommunikation
och personal. Syftet med dessa policies &r att sékerstélla att verksam-
heten bedrivs pa ett ansvarsfullt och hallbart satt, i enlighet med lagar i
respektive land och med respekt for miljo, manniska och samhélle.
Dessa policies kompletteras med rutiner och riktlinjer pa regional niva
och for specifika projekt.

Verksamheten styrs till stor del av de krav som myndigheterna i res-
pektive land stéller. For ett exempel pa myndigheternas krav pa rappor-
tering, se illustrationen gallande den danska borrkampanjen pa licens
12/06 nedan.
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PA Resources hallbarhetsarbete fokuserar pa fyra omraden

Ekonomiskt
ansvar

Socialt ansvar Miljéansvar

Krishantering
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PA Resources arbete med hélsa, sdkerhet, riskhantering och miljo
under den danska borrkampanjen pa licens 12/06 under 2011

Material inlamnat till DEA/DEPA fore borrning

Material inlamnat till DEA/DEPA efter borrning

* Rapportering av kemikalieanvdndning och utslappsnivaer

 Férsakran om innehav av forsakring
* Planer fér hantering av oljeutslépp och H,S-utslapp * Ansdkan om tillstand att Iimna omradet

* Rapport av slutligt resultat

rishanteringsplan
¢ Kemikaliemanual
* Ansokan om tillstand att borra

DEA - inspektion av hélsa och
Tredjeparts inspektionl lKrisévning 2 Man éver bord évning med bat sakerhet ombord pa borrigg

b { I TR

HALSA, SRKERHET OCH MILJOARBETE PA BORRIGGEN

Samrad med HSE-inspektor H,S-inspektor All personal
kustbevakningen, * Dagliga inspektioner/revisioner * Utbildning av personal * Dagliga samtal om sékerhet
fiskerindringen, etc. Krisvning ll * Loggning av incidenter « Inspektioner som loggas i STOP-systemet
o Sékerhetsméten

o Overvakning av miljopaverkan Likare
MED LEVERAN ER TECKNASY ¢ Utbildning av personal * Medicinsk behandling

DD DD E D

Borrkontor iT BorrstartT ResultatT Resultat sidobrunnT TBorriggen

Esbjerg etablerat | Broder Tuck Broder Tuck Broder Tuck lamnar licensen
Borrstart Resultat Resultat sidobrunn
Lille John Lille John Lille John
@ Aktiviteter som bersr myndigheter Férkortningar . 1) « Borrigg (2010)
» N HSE = Halsa, sakerhet och miljo * H,$S utrustning och service ombord
@ Halsa-, sakerhets- och miljdaktiviteter utférda av DEA = Danska Energistyrelsen o Oljeutslappsutrustning

e * Skyddsutrustning till personalen
DEPA = Danska miljostyrelsen  Transport- och evakueringsbat

@ Viktiga handelser relaterat till borrningsprocessen H,S = Vatesulfid, svavelvate « Helikopter for transporter och evakuering
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Socialt ansvar — halsa och sakerhet

PA Resources hade 133 anstallda vid utgdngen av 2011 samt ett antal
inhyrda konsulter och underleverantérer. PA Resources stravar efter att
erbjuda goda arbetsforhallanden och konkurrenskraftiga anstalinings-
villkor i alla 1ander dar koncernen bedriver verksamhet, dven i lander
dér demokrati och manskliga réttigheter &r under press.

Ett av de viktigaste arbetsomradena ar hélsa och sakerhet for
anstéllda och underleverantérer samt att minimera risken for olyckor
och tillbud som kan paverka ménniskor, miljo, tillgangar och finanser.
Koncernen genomfor aktivt forebyggande insatser inom omradena
arbetsmiljo, halsa och sékerhet i syfte att skydda medarbetare och
underleverantorer fran arbetsrelaterade skador, sjukdomar och olyckor
pa arbetsplatsen. For ett exempel pa hur PA Resources arbetar, se illus-
trationen géllande den danska borrkampanjen pa licens 12/06.

PA Resources har matt och redovisat statistik pa halsa och sékerhet
sedan 2006. | slutet av 2009 infordes ett mer omfattande rapporte-
ringssystem. Jamforbar statistik finns darfor tillgdnglig for de senaste
tva aren, se tabellen nedan.

Under de senaste fem aren har inga arbetsrelaterade dodsfall intraf-
fat vid nagon av de anlaggningar dar PA Resources ar operator. Nagra
allvarliga incidenter eller olyckor har inte heller intraffat.

Denna trend fortsatte under 2011. Trots Okat totalt antal arbetstim-
mar pa de anlaggningar dar koncernen &r operator, intraffade inga inci-
denter med forlorad arbetstid eller rapporterade skador. Daremot rap-
porterades tva olyckor som resulterade i férlorad arbetstid pa licenser
i Ekvatorialguinea dar PA Resources inte ar operator.

Hélsa och séakerhet* Enhet Operator

Totalt antal Ti PA Resources™* 437 853 335200
" immar i
arbetstimmar Ovriga 3557 280 3306970
PA Resources** 0 0
Daodsolyckor Antal .
Ovriga 0 0
Incidenter med. PA Resources** 0 2
forlorad arbetstid Antal .
som faljd (LTI) Ovriga &
Frekvens pa totalt Antal/milion  PA Resources** 0,0 59
rapporterade skador bt .
(TRIR) ? arb.timmar Ovriga 2,0 2.4

* Totalt pa samtliga anlaggningar och licenser dar PA Resources dger andelar

** PA Resources anstéllda och underleverantorer

1) Frekvens pa totalt rapporterade olyckor (TRIR) — antal olyckor per million arbetstimmar.
Med olyckor menas dodsfall, fall med begrénsad eller forlorad arbetstid samt fall med
medicinsk behandling.
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Socialt ansvar — samhéllskontakter

PA Resources finns i rika lander som é&r véal utvecklade och reglerade,
men ocksa i lander som star infor socioekonomiska problem dar demo-
krati inte ar en sjélvklarhet och korruption férekommer. Koncernen stra-
var efter att bidra positivt till samhallsutvecklingen i alla de lander dar
verksamhet bedrivs.

Motverka korruption

Mutor och underlattande betalningar &r olagliga och kan orsaka stora
problem for de inblandade foretagen och har en mycket negativ inver-
kan p& verksamhet, licenser och partnerskap samt vardlanderna dar
koncernen ar verksam. PA Resources accepterar inte nagon form av
korruption.

Under 2011 inférde PA Resources dotterbolag i Storbritannien en ny
policy med riktlinjer mot korruption i syfte att sakerstalla att den nya
och strangare brittiska korruptionslagstiftningen efterfoljs. Den nya lag-
stiftningen géller for PA Resources UK och dess anstallda, men ocksa
for anslutna foretag i koncernen. Lagstiftningen géller for brott som
begéatts i men ocksa utanfor Storbritannien. PA Resources nya policy
har implementerats och de anstéllda i Storbritannien har fatt sarskild
utbildning i &mnet. Under aret paborjade dven PA Resources genom-
fora utvarderingar av korruptionsrisk av nya affarspartners, agenter,
underleverantérer och medarbetare. Arbetet fortsatter under 2012.

Bidrag till samhallet

PA Resources verksamhet bidrar saval socialt som ekonomiskt till
utvecklingen i de lander dar koncernen ar verksam. Intdkterna fran
oljeproduktionen &r en av de viktigaste bidragsgivarna till BNP-
utvecklingen i manga afrikanska stater.

PA Resources hjalper ldnderna att bygga upp sin egen oljeindustri,
till exempel genom sponsring av studenter fran Ekvatorialguinea som
studerar amnen som geologi, geofysik och redovisning. Koncernen stra-
var ocksa efter att anvanda lokal arbetskraft, utrustning och tjanster sa
langt det ar mojligt. | vissa fall ar detta ett villkor i licensavtalen.

PA Resources ger ocksa ekonomiskt stod till sociala projekt i Afrika
som syftar till att forbattra utbildning, halsovard, infrastruktur etc.
Under 2011 gav PA Resources bidrag exempelvis till féljande projekt:

e Byggande av klassrum, badrum, kok, etc i tre skolor i Ekvatorialguinea
e Inkdp av ambulanser och konstruktion av vattenbrunnar i Kongo.

e "Reconstruire ma Tunisie” — inkop av mat, filtar, skor, mediciner etc.
till fattiga familjer och sjukhus i omradet Kasserine i sodra Tunisien.

Tunisien efter Jasminrevolutionen

Omfattande politiska oroligheter med sammandrabbningar mellan civila
och sékerhetsstyrkor ledde till att Tunisiens president och regering avgick
i januari 2011 och en demokratiseringsprocess kunde inledas. | oktober
2011 holls val till en konstituerande férsamling. Den valda férsamlingen
godkande en ny regering, inklusive premiarminister, president och talman.
Férsamlingen arbetar med att ta fram en ny forfattning for republiken och
bana vag for allmanna val inom ett ar.

Situationen i Tunisien under 2011 péverkade all verksamhet i landet
genom social instabilitet. Verksamheten péverkades av logistiska stor- .
ningar, vilket resulterade i problem med att f& utrustning transporterad till
licenserna. PA Resources produktion paverkades inte i nagon storre
utstrackning och liftings av sald olja kunde utforas enligt plan. Férhand-
lingarna kring fordelning av reserverna och utbyggnadsplanering av Zarat-
faltet forsenades dock av oroligheterna i regionen.



Hantering av olyckor och kriser

PA Resources genomfor atgarder for att forhindra uppkomsten av
olyckor och tillbud som till exempel brénder, oavsiktliga utslapp av féro-
reningar, sjo- eller helikopterolyckor och dédsfall. Om en olycka eller
incident skulle intraffa, kan den paverka manniska, milj6 och samhalle
mycket negativt.

PA Resources har darfor en hog krisberedskap pa plats. Koncernen,
liksom varje region, har krishanteringsplaner for verksamheter dar PA
Resources ar operattr, som visar hur en kris ska hanteras. Krisdvningar
och varderingar av risker genomfors infor olika projekt. P& olje- och gas-
licenser dér ett annat foretag ar operator, ansvarar de for krishante-
ringen vid anldggningen.

MER INFORMATION OM RISKER OCH RISKHANTERING
l FINNS PA SIDAN 30-31 | FORVALTNINGSBERATTELSEN

Beskrivning av miljopaverkan

Prioriterade atgarder

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Miljéansvar

All oljerelaterad verksamhet paverkar miljon och medfor miljorisker.

PA Resources stravar efter att minimera miljopéaverkan fran koncernens
verksamhet och har som mal att inga olyckor eller incidenter ska
intréffa. Koncernen foljer naturligtvis den miljélagstiftning och de fore-
skrifter som géller i respektive land dar koncernen har verksamhet.

PA Resources UK har ett miljdledningssystem som ér certifierat
enligt standarden 1SO 14001:2004. Systemet ar ocksa certifierat enligt
ISO 18001 - den internationella standarden for hélsa och sakerhet i
kontorsmiljoer. | Tunisien pagar forberedelser for ISO 14001-certifiering
under 2012.

PA Resources inforde ett system for matning av koncernens miljopa-
verkan for tva ar sedan. Under 2011 utvecklades systemet ytterligare.
For miljonyckeltal, se tabellen nedan (2010 &rs siffror inom parentes).

Utfall 2011 - Miljonyckeltal*

Utslapp i Utslapp till luften sker framforallt genom Att fortsatta dvervaka och mata koncer- Fackling naturgas — snitt/dag (miljoner kubikfot): 3,95 (5,3)
atmosfaren koldioxi(_juts\épg vid_ft‘)rbrénningnav gas_pé nens utslapp, vilket konf(mer att mtzjlig‘gbra Fackling naturgas — totalt (miljoner kubikfot): 1440 (1 940)
produktionsanlaggningar och brénsle vid att PA Resources kan satta upp mal for att o .
transporter. reducera facklingen av naturgas och Koldioxidutslapp — fackling naturgas (ton): 76 670 (106 530)
minska utsldppen av koldioxid. Koldioxidutslapp — bransleférbranning (ton)**: 43 440 (24 430)
Utslapp i Oavsiktliga lackage av olja och kemikalier Arbeta forebyggande for att minimera ris- Oavsiktliga utslapp — kemikalier (antal): 0 (0)
vat}en och orsakavl" skador pa djur och manniskor ken for lackage till exempgl genf)m"nskvér— Oavsiktliga utslapp — hydrokarboner (antal): 3(8)
pa land samt férorenar hav, mark och grundvatten. deringar, noggrann planering, forbattrad o B )
teknik och arbetsmetoder, utbildning och Oavsiktliga utslapp — hydrokarboner (liter):*** 1040 (1 016)
tréning, samt dvervakning. Att minimera
anvéandningen av kemikalier ar prioriterat.
Producerat Frén produktionsbrunnarna pumpas en Rena det producerade vattnet till god- Utslapp — producerat vatten, snitt (fat/dag): 8212 (9 888)

vatten blandﬂning‘av olja, gas pch vatten upp. Vatt- kénd§ niyévt‘er innah Qet sléapps ut i havet Totala utslapp — producerat vatten (fat): 2997 560 (3 609 280)
net sarskiljs ur blandningen men kan inne- eller aterinjiceras in i reservoaren. _ o )
hélla spar av hydrokarboner och kemikalier. Koncentration olja i vattnet, snitt (Ppm/mg/I): 18 (21)

Totala utslapp av olja i producerat vatten (liter): 11 340 (12 110)

Energi- Energianvandningen i verksamheten, av Oka effektiviteten pa produktionsanlagg- Naturgasanvandning — snitt/dag (miljoner kubikfot): 1,4 (1,16)

anvandning framforallt fossila branslen, bidrar till ningarna och pa sa satt minska energian- Nl s — el (e falsiem): 494 (424
okade oldioxidutslapp och klimatférand-  vandningen, vilket bidrar till att minska g & (il ) @2
ringar. kostnader och att reducera koldioxidut-

sléappen.

Avfall Verksamheten anvander naturresurser och  Minimera mangden avfall, bl.a. genom Méangden avfall som genereras beror till stor del pa hur manga och vilka typer av
annat material som genererar avfall som atervinning och dteranvéndning. Stenfrag-  projekt som bedrivs. PA Resources har annu inte pabérjat insamling av dessa
exempelvis oljehaltigt slam, borrslam, kemi- ment som brutits loss frén berggrunden data pa kon_cernnivé. Under 2011 omhéandertogs avfallet i enlighet med lokala
kalierester, byggavfall och hushallssopor. under borrning kan sarskiljas fran borrle- regler och tillstandskrav.

ran och sléappas ut om den bedéms till-
rackligt ren.
Storning Ljudsignalerna som anvands vid seismiska ~ Anvanda olika metoder for att minimera PA Resources har samarbetat med universitetet i Aberdeen under genomféran-
av djurlivet studier kan tillfalligt stora djurlivet. P& pro-  stérningar. Vid seismiska studier i kénsliga ~ det av en seismisk undersokning pa licens 1342 i den miljokéansliga fjorden

duktionsfalt kan ljud fran borrigg, fartyg
och andra maskiner stora djuren vilket till
exempel kan paverka deras vandringsvagar.

omréden finns observatérer ombord som
kontrollerar att marina djur inte finns i nar-
heten nér studien startar. Mjukstart
anvands vilket innebar att ljudet gradvis
oOkas.

Inner Moray Firth i Skottland. Mjukstarter och marina observatorer anvandes.
Universitetet matte paverkan pé djurlivet i fjorden under undersokningen.
Resultatet ska anvandas for vetenskapliga studier pa universitetet.

*

Anger PA Resources licensandel (Working interest) av totala volymer och méngder. Statistiken péverkas av méngden producerad olja och antalet borrprojekt och utbyggnadsprojekt
som har genomforts under perioden.

Inkluderar frdn och med 2011 dven utslapp fran flytande brénslen.
*** Nyckeltalet anger bruttovolymer till PA Resources och dess licenspartners tillsammans, alla andra siffror i tabellen anger PA Resources licensandel av totala volymer och mangder.
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PA RESOURCES -AKTIEN

PA Resources aktie ar noterad pa NASDAQ OMX Stockholm (Mid Cap). Aktien har en
hog likviditet och i genomsnitt omsattes aktier fér cirka 30 MSEK dagligen under 2011.
Vid slutet av 2011 var PA Resources borsvarde 1 351 MSEK.

Likviditet Utdelningspolicy

Aktiens kortnamn ar PAR och en handelspost omfattar 200 aktier. Den primara malsattningen &r att oka vardet for bolagets aktie-
Under 2011 omsattes totalt 2 103 miljoner aktier till ett varde av 7 546 agare och anstallda genom fortsatta investeringar i verksam-
MSEK p& NASDAQ OMX i Stockholm. Omsattningen eller likviditeten i heten som skapar en lonsam och langsiktig produktionstillvaxt.
PA Resources-aktien var liksom tidigare ar hog. Omséattningshastighe- Aktiedgarnas totala avkastning forvantas over tiden i storre

ten uppgick till 328 procent, som kan jamféras med 52 procent for Mid utstrackning hanforas till 6kat aktievarde snarare &n fran utdel-
Cap och 102 procent for Large Cap i Stockholm. | genomsnitt omsattes ningar. Styrelsen forslar i likhet med tidigare ar ingen utdelning
8,3 miljoner aktier per dag till ett véarde av 29,8 MSEK. for 2011.

De alternativa handelsplatserna Chi-X, Burgundy, Turquoise och
BATS Europe omsatte under aret ytterligare drygt 182 miljoner PA R I .
Resources-aktier, vilket motsvarar cirka 8 procent av aktiens totala : Aktiens kursutveckling 2009-2011 :

omsattning.

. @ P Resources aktie [} omsx [ Omsatt antal aktier 1000 000-tal
Kursutveckling
Under aret sjonk PA Resources aktiekurs med 72 procent och sista . 51%(

betalkurs 2011 var 2,12 SEK vilket motsvarar ett borsvarde pa 1 351
miljoner SEK. Den hogsta slutkursen for aktien noterades den 4 januari
till 8,25 SEK och den lagsta den 2 november till 1,47. Den genomsnitt-
liga kursen uppgick till 3,59 SEK.

Agarforhallanden

Totalt fanns det 26 745 (26 045) aktiedgare per den sista december
2011. Antalet privata aktiedgare via Avanza, Nordnets och Swedbanks
kapitalforsakringar 6kade under aret. PA Resources storsta institutio-
nella dgare var liksom aret dessférinnan Lansforsakringar fonder. For-
utom privat d&gande via kapitalforsakringar var de storsta dgarna framst

2009 2010 2011
svenska och internationella institutioner och fonder. Andelen utlandska
aktiedgare uppgick till 24 procent av totala antalet aktier.
Avnotering fran Oslo Bérs :  Innehav per dgarkategori

PA Resources aktie och konvertibel avnoterades fran Oslo Bérs med
sista handelsdag den 31 januari 2011 och primérnoterades samtidigt
pa NASDAQ OMX Stockholm fran den 1 februari 2011. Anledningen till
avnoteringen var en vasentligt minskad handel med aktien samt att
konvertibeln inte omsattes pa Oslo Bors.

Aktiekapital

Vid arets slut uppgick aktiekapitalet till 318,7 MSEK fordelat pa totalt
637 476 893 (637 475 843) aktier med ett kvotvarde pa 0,50 SEK.
Samtliga aktier har lika rostratt och andel av bolagets kapital och vinst.

- 24% Finansiella och institutionella dgare
22% Utlandsboende privata dgare

. 39% Svenska privata agare

. 15% Foretag

PA Resources konvertibel E ..................................................... E

PA Resources konvertibel (PAR KV1) handlas pa NASDAQ OMX i
Stockholm. En borspost uppgar till 16 SEK vilket motsvarar det nomi-
nella beloppet. Konvertibeln I6per fram till och med den 15 januari
2014 med en fast arlig ranta pa 11 procent. Rantan utbetalas varje ar
den 15 januari, sista gangen 2014. Konvertiblerna kan konverteras till
aktier under september manad varje ar dér sista tillfallet ar i september
2013. | samband med nyemissionen av aktier 2010 réknades den tidi-
gare konverteringskursen pa 16 SEK om till 8,52 SEK. For information
om utestdende konvertibler se not 22 pa sidan 64.
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Aktieinnehav i storleksklasser per 31 december 2011

Antal aktieagare Antal aktier Innehav
1-1 000 7995 3916735 0,6%
1 001-10 000 12700 56 165 496 8,8%
10 001-50 000 4661 109991 771 17,3%
50 001-100 000 755 55977 445 8,8%
100 001-500 000 523 107 376 846 16,8%
500 001-1 000 000 54 38789972 6,1%
1000 001-5 000 000 44 90 513 221 14,2%
5000 001~ 13 174 745 407 27,4%
Totalt 26 745 637 476 893 100,0%

Aktiedata — femarsoversikt

2011-12-31

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Aktiedgarstruktur — 10 storsta dgarna

10 storsta agarna per 31 dec 2011 Antal aktier Innehav
Avanza Pension 52884 791 8,3%
Nordnet Pensionforsakring AB 23651621 3,7%
Lansférsakringar fondférvaltning AB 22469 233 3,5%
Robur Forsakring 12 344 590 1,9%
AB Traction 10778 014 1,7%
CBNY-DFA-INT SML CAP V 10 419 541 1,6%
Skandinaviska Enskilda Banken S.A., NQI 9528 986 1,5%
JP Morgan Bank 9166 030 1,4%
VOB & T Holding AB 8249 125 1,3%
JPM Chase NA 7408 311 1,2%
Summa 10 storsta aktiedgarna 166 900 242 26,2%
Antal aktier 6vriga aktiedgare 470 576 651 73,8%
Totalt antal aktier 637 476 893 100%

Rorelseresultat per aktie efter utspadning

Resul

Resul

tat efter finansnetto per aktie efter utspadning

tat efter skatt per aktie efter utspadning

Eget kapital per aktie fére utspadning

Eget kapital per aktie efter utspadning

Borskurs vid periodens slut

Borskurs/eget kapital per aktie fore utspadning

P/E-tal per aktie

Antal
Antal

utestdende aktier fore utspadning

utestaende aktier efter utspadning

Genomsnitt antal utestdende aktier fore utspadning

Genomsnitt antal utestdende aktier efter utspadning

-2,39
2,94

-3,27

5,13

5,13

2,12

0,41

-0,65

637 476 893
637 476 893
637 476 105
637 476 105

2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
0,94 1,35 4,64 6,08

0,34 1,00 2,74 5,96

-0,61 0,04 3,08 3,14

8,24 13,41 15,86 11,12

8,24 13,41 15,80 10,79

7,50 11,93 5,58 24,74

091 0,89 0,35 2,23

-12,36 295,22 181 7,81

637 475843 345 814 769 299968 388 298 937 668
637 475843 345 814 769 300999 108 308 059 540
521 614 740 318998 246 299 427 260 298 937 668
521 614 740 318998 246 300921 829 301 700 581

Aktiekapitalets utveckling

Typ av forandring

Nominellt
belopp, SEK

2006
2008
2008
2008
2008
2009
2009
2010
2010
2011

—2007 Riktad nyemission*

Nyemittering — optionsprogram
Nyemittering — optionsprogram
Nyemittering — optionsprogram
Nyemittering — optionsprogram
Riktad Nyemission
Konvertering av konvertibler
Foretradesemission
Konvertering av konvertibler

Konvertering av konvertibler

0,5
0,5
0,5
0,5
0,5
0,5
0,5
0,5
0,5
0,5

Foérandring av Totalt Férandring av Totalt aktiekapital
antal aktier antal aktier aktiekapitalet (SEK)
5000 000 145014 004 2500 000 72 507 002
100 000 145 114 004 50 000 72 557 002
200000 145 314 004 100 000 72 657 002
150 000 145 464 004 75 000 72732002

50 000 145 514 004 25000 72757 002

11 000 000 156 514 004 5500 000 78 257 002
11239978 167 753982 5619989 83876991
469 711 149 637 465 131 234 855575 318732 566
10712 637 475 843 5356 318737922
1050 637 476 893 525 318738447

* Den riktade nyemissionen uppgdende till 5 000 000 aktier genomférdes med bérjan den 12 december 2006 och med registrering den 23 mars 2007.

®
l

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING SEDAN 1994 FINNS
PA WWW.PARESOURCES.SE/INVESTERARE/AKTIEN
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LICENSOVERSIKT

Region Nordsjon/Gronland

LICENSER OPERATOR PARTNERS
STORBRITANNIEN
@ P1342 PA Resources (100%)
@) Block 22/18¢ PA Resources (33,34%) Valiant Exploration Limited (33,33%), First Oil Expro
Limited (33,33%)
DANMARK
Q Block 9/06 (Gita) Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), Danish North Sea Fund
(20%), Noreco (12%), Danoil (10%)
@ Block 9/95 (Maja) Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), DONG (20%), Noreco
(12%), Danoil (10%)
© Block 12/06 PA Resources (64%) Danish North Sea Fund (20%), Spyker Energy
(8%), Danoil (8%)
NEDERLANDERNA
@ Block Q7 Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%),
PA Resources (30%)
€ Block Q10a Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%),
PA Resources (30%)
© Schagen Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%),
PA Resources (30%)
TYSKLAND
9 B20008-73 PA Resources (100%)
GRONLAND 1615
@ Licens 2008/17 PA Resources (87,5%) NunaOil (12,5%) 11213 $
(Block 8)
Region Nordafrika ©
LICENSER OPERATOR PARTNERS
TUNISIEN
@ Didon PA Resources (100%)
@ Douleb PA Resources (70%)* Serept (30%)
® Semmama PA Resources (70%)* Serept (30%)
@ Tamesmida PA Resources (95%)* Serept (5%)
@ Jelma** PA Resources (70%) Topic (30%)
@ Makthar** PA Resources (100%)
® zarat** PA Resources (100%)
@ Jenein Centre*** Chinook Energy Inc (65%) PA Resources (35%)
Operatorskapet ar outsourcat till Serept.
** ETAP har mojlighet att ga in som agare till 50% i licensen Jelma och till 55% i licenserna Makthar och Zarat néar
fynd har gjorts pa licensen och en utbyggnadsplan har inlamnats. Fram till dess ar &garférdelningen enligt ovan.
*** ETAP star som ensam licensinnehavare, men har tecknat ett produktionsdelningsavtal med PA Resources och
Chinook Energy.
Region Vastafrika %
|
LICENSER OPERATOR PARTNERS
REPUBLIKEN KONGO (BRAZZAVILLE)
® Azurite* Murphy (50%) PA Resources (35%), SNPC (15%)
1) Mer Profonde Sud* Murphy (50%) PA Resources (35%), SNPC (15%)
1) Marine XIV* SOCO (29,4%) Lundin Petroleum (21,55%), Raffia Oil (21,55%),
SNPC (15%), PA Resources (12,5%) % @
EKVATORIALGUINEA
B Aseng** Noble Energy (38%) Atlas Petroleum (27,55%), Glencore (23,75%),
PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%)
@ Alen*** Noble Energy (44,65%) GEPetrol (28,75%), Glencore (24,93%), Atlas
Petroleum (1,38%), PA Resources (0,29%),
@2 Block I** Noble Energy (38%) Atlas Petroleum (27,55%), Glencore Exploration
(23,75%), PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%)
@ Block H** White Rose Energy (46,31%)  Atlas Petroleum (23,75%), Roc Oil (19%),

PA Resources (5,94%), GEPetrol (5%)

*  Agarandelarna redovisas inklusive det statliga bolagets SNPC:s ratt till 4garandelar.

**  Agarandelarna redovisas frn och med 2011 inklusive det statliga bolagets GEPetrol:s ratt till &garandelar.

*** 95 procent av Alenfaltet ligger i Block O och 5 procent i Block |. PA Resources har 5,7 procents dgarandel
i Block |, vilket ger 0,285% i faltet som helhet.
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PA Resources AB (publ), organisationsnummer 556488-2180, styrelsens sate i Stockholm

PA Resources ar en internationell olje- och gaskoncern med moderbolag i Stockholm, Sverige. Koncernen bedriver
prospektering for att hitta nya oljereserver, utbyggnad av nya produktionsanlaggningar och produktion av rdolja och
gas. PA Resources ar aktiv i tre geografiska regioner; Vastafrika, Nordafrika och Nordsjon inklusive Grénland.

REGIONER

Nordsjon/Grénland

PA Resources bedriver prospektering i Storbritannien, Danmark,
Nederldnderna, Tyskland och pa Gronland och &r operator for fem
av de totalt tio licenserna. Ingen produktion sker i denna region.
Arbetet leds fran regionkontoret i London.

347 MSEK i investeringar 2011
758 MSEK i anldggningstillgangar

Nordafrika

PA Resources har varit verksamt i Tunisien sedan 1998 och kon-
cernen ager andelar i fyra prospekteringslicenser och fyra produ-
cerande oljefalt, varav Didonféltet &r det storsta. Koncernen ar
operator for sju av licenserna. Har finns den storsta andelen av
koncernens medarbetare stationerade pa produktionsfalten och
pa regionkontoret i Tunis.

486 MSEK i investeringar 2011
3 848 MSEK i anldggningstillgangar
3 300 fat/dag i produktion 2011

Vastafrika

| regionen ligger PA Resources tva storsta producerande falt,
Asengféltet i Ekvatorialguinea och Azuriteféltet i Republiken
Kongo. | Ekvatorialguinea pagar ocksa utbyggnaden av Alenfaltet.
Koncernen ager dven andelar i fyra prospekteringslicenser. PA
Resources ar inte operator for falten och licenserna i regionen.
Verksamheten i regionen drivs frén Londonkontoret.

780 MSEK i investeringar 2011
3 304 MSEK i anlaggningstillgangar
5 300 fat/dag i produktion 2011

Vasentliga handelser under 2011

* Tva fynd pa danska licensen 12/06
Fynd av gas och kondensat gjordes pé prospektet Broder Tuck i juli och bekraftades
genom en sidobrunn. Ett oljefynd gjordes i Miocenstrukturen pa prospektet Lille John
i oktober som ocksé bekraftades genom en sidobrunn.

* Seismisk analys pa Grénland slutférd
Den seismiska analysen pa den gronlandska licensen slutférdes och resulterade
i en forteckning 6ver ett antal potentiellt stora leads och prospekt.

* Ny licens i Tyskland

PA Resources tilldelades en ny licens offshore Tyskland som direkt angrénsar till
den danska licensen 12/06. Aven har finns strukturer frdn Miocen.

Vasentliga handelser under 2011

Fordelning av reserverna pa Zaratfiltet

Utbyggnadsplanering och forhandlingar pagick kring férdelning av reserver mellan den
del av Zaratfaltet som ligger i PA Resources Zaratlicens i Tunisien och grannlicensen

7 november. Arbetet forsenades under sommaren av de politiska oroligheterna i regio-
nen men kunde &terupptas under hosten.

Utbyggnaden av Didon North

Borrningen av produktionsbrunnen pa satellitfaltet Didon North genomférdes men
pévisade for daliga floden for att brunnen skulle kunna tas i drift. Brunnen pluggades
igen och ldmnades.

Prospektering pa Jelma
Tester av tva borrade prospekteringsbrunnar pé Jelma i Tunisien slutférdes utan
framgéng. Inga producerbara hydrokarboner patraffades.

Vasentliga handelser under 2011

* Produktionsstart pa Aseng
Asengfaltet i Ekvatorialguinea togs i produktion i bérjan av november vilket 6kade
PA Resources genomsnittliga produktion. Faltets kassafléde redovisas fran och med
januari 2012.

Lagre produktion &n forvantat pa Azurite

Utbyggnaden av Azuritefaltet slutfordes men produktionen nadde inte forvantade nivaer
under 2011 vilket resulterade i en nedskrivning av féltets bokforda reserver med 6 miljo-
ner fat. Nedskrivningen paverkade dven resultatet i det fjarde kvartalet.

Nya skattevillkor i Kongo
Skattevillkoren for produktionsdelningsavtalet for Azuritefaltet i Kongo forbéattrades.

Utbyggnaden av Alenféltet

Utbyggnadsplanen for Alenfaltet i Block | i Ekvatorialguinea godkéndes i borjan av aret .
Utbyggnadsaktiviter pagick under aret och féltet produktionsstart ar beraknad till fjarde
kvartalet 2013.

Slutférd borrkampanj pa Mer Profonde Sud
Borrkampanjen pa Mer Profonde Sud i Republiken Kongo slutférdes utan nya fynd. En
av varderingsbrunnarna péatraffade icke-kommersiell olja i den djupare Sendjistrukturen.

Torr brunn pa Marine XIV
| slutet av aret patraffade prospekteringsbrunnen pa Marine XIV i Republiken Kongo
hydrokarboner, men inga kommersiella floden.

FORVALTNINGSBERATTELSE - REGIONER n



PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

KONCERNENS VERKSAMHET

Ovriga hiandelser under aret

e PA Resources aktie avnoterades fran Oslo Bors och primarnoterades
pa NASDAQ OMX Stockholm den 1 februari

e PA Resources emitterade i april ett femarigt, icke sdkerstéllt obliga-
tionslan om 900 MNOK

Marknadens efterfragan

Oljepriset var under 2011 hogt. Priset p& Brentolja nadde det historiskt
sett hogsta drsgenomsnittet pa 111 (80) USD per fat. Brentpriset steg
fran borjan av 2011, da arets lagsta pris om 94 USD/fat noterades, nadde
sin hogsta nivé pa 127 USD/fat i april och slutade pa nivaer runt 107
USD/fat vid arets slut.

Den globala efterfragan péa olja 6kade med 0,9 procent under 2011,
vilket var en nagot mindre 6kning an forvantat pa grund av det forsam-
rade ekonomiska laget och det hoga oljepriset. Efterfragan uppgick enligt
International Energy Agency (IEA), till 89,1 (88,3) miljoner fat olja per
dag. IEA bedomer att efterfragan kommer att uppga till 89,9 miljoner fat
per dag under 2012. De narmaste aren forvantas produktionstillvaxten
vara begrénsad. For mer information, se kapitlet Marknad péa sidan 18.

Produktion och forsaljning

Produktion

Under 2011 producerades olja fran atta falt varav sex i Tunisien, ett i
Republiken Kongo och fran och med november ett i Ekvatorialguinea.
Azuritefaltet i Republiken Kongo var koncernens storsta producerande
falt foljt av Asengféltet i Ekvatorialguinea och Didonféltet i Tunisien.

PA Resources producerade totalt 3,1 (3,9) miljoner fat raolja under
2011 baserat pa licensandel (working interest). Den genomsnittliga pro-
duktionen under aret uppgick till 8 600 (10 700) fat per dag. Vid slutet av
aret uppgick den genomsnittliga produktionen till 9 500 fat per dag.

Forsaljning och kunder

Totalt saldes 2,3 (2,9) miljoner fat olja till ett snittpris av 103 (76) USD
per fat under 2011. PA Resources raolja saldes framst pa varldsmarkna-
den till ett fatal stora internationella oljebolag och tradingbolag med rabatt
eller premie beroende pa kvalitet. | Tunisien saldes cirka 20 procent till
den lokala marknaden med rabatt enligt licensvillkor. Fér mer informa-
tion, se not 6.

Genomsnittligt férsaljningspris per kvartal under
2010-2011 (USD/fat)

e« PA Resources forsaljningspris
@ Brent snittpris
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Royalty

Licensavtalen i Republiken Kongo, Tunisien och Ekvatorialguinea inne-
fattar royalty som betalas i form av olja eller som royaltyavgift till sta-
terna. Under 2011 uppgick PA Resources kostnader for royalty till 267
(269) MSEK. Foér mer information, se not 2.1 samt not 5.

Raoljelager

Lager av olja, inklusive royalty och andra skatter, uppgick den 31
december 2011 till 302 961 (262 156) fat. Utestaende lager pa balans-
dagen redovisas som om lagret ar salt. Fér mer information, se not 2.1.

Forandringar i dgande under aret

PA Resources genomférde inga forvarv eller avyttringar av bolag eller
andelar i bolag under 2011 och har inte heller bildat nagra nya bolag.
Tre bolag utan verksamhet har avvecklats via frivillig likvidation; PA
Resources Arctic ApS, PA Resources Greenland ApS och PA Resour-
ces Nuna ApS.

Koncernen tilldelades i borjan av aret 100 procents dgarandel i den
tyska licensen B20008-73. Koncernen aterlamnade licensen P 1529 i
Storbritannien till myndigheterna da majligheterna att hitta olja pa licen-
sen beddmdes vara sma.

Efter periodens utgéng avyttrade PA Resources sina andelar i de pro-
ducerande félten El Bibane och Ezzaouia i Tunisien. | slutet av 2011
bidrog de med cirka 100 fat per dag netto till PA Resources. Transaktio-
nen ar villkorad av partners och tunisiska statens godkannande.

Medarbetare

Vid arets slut hade PA Resources-koncernen totalt 133 (135) personer
anstallda. Av dessa var 109 (113) mén och 24 (22) kvinnor. Medelanta-
let anstéllda uppgick ocksa till 133 (133) personer. Utdver detta anlitas
underleveranttrer och konsulter bland annat vid férberedelser och
genomférande av borrkampanjer och utbyggnadsprojekt.

PA Resources stravar efter att erbjuda goda arbetsforhallanden, en
saker arbetsmiljo och konkurrenskraftiga anstallningsvillkor. Fér mer
information, se kapitlet Hallbarhet.

Genomsnittlig produktion per region 2010-2011
(Fat per dag)

. Nordafrika . Vastafrika
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Ersattning till ledande befattningshavare

Erséattning till vd och 6vriga ledande befattningshavare utgérs av grund-
lon, rorlig ersattning, 6vriga forméner och pension och framgar av not 8
pa sidan 57. De riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i
koncernen som antogs pa stamman 2011 presenteras i Bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidan 35.

Miljo
All oljerelaterad verksamhet paverkar miljon och innebar risker. Koncer-
nen foljer de lagar och regler inom miljdomradet som finns i respektive
land. Bland annat regleras i lag luftféroreningar, vattenanvandning,
utslapp i vattendrag, hantering av farliga @mnen och avfall, mark- och
grundvattenfororening samt aterstalining av miljon kring anlaggningar
efter avslutad verksamhet.

| Sverige bedriver koncernen ingen tillstands- eller anméalningspliktig
verksamhet enligt Miljobalken.

PA Resources stravar efter att minimera miljopaverkan och undvika
att olyckor intréffar. Koncernen forsoker darfor producera oljan sa effek-
tivt som maojligt, standigt forbattra arbetsmetoder och valja utrustning
som mojliggér en minskad miljopaverkan. Arbetet ar inriktat pa atgarder
inom foljande omraden:

e Utslapp i atmosfaren

e Utslapp i vatten och pé land

e Hantering av producerat vatten
e Energianvandning

e Avfallshantering

Under 2011 vidareutvecklades de miljonyckeltal som PA Resources
borjade méata och folja under 2010. PA Resources arbetar med forebyg-
gande atgarder for att undvika att olyckor som kan paverka miljo och
manniskor intraffar och krishanteringsplaner som ska féljas har imple-
menterats. For mer information, se kapitlet om Hallbarhet.

Tvister

Vid arsredovisningens publicering foreligger inga vasentliga tvister mellan
PA Resources och andra parter.

Antal anstillda per 31 december 2011

Moderbolag

Stockholm, Sverige
9 (10)
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Aktien och agarforhallanden

PA Resources AB:s aktie avnoterades fran Oslo Bors i Norge den
1 februari 2011 och primérnoteras istéllet pa NASDAQ OMX Nordiska
i Stockholm. For mer information, se kapitlet Aktien.

Enligt PA Resources géllande bolagsordning som antogs vid extra
bolagsstémma den 3 augusti 2010 ska aktiekapitalet vara lagst 200
MSEK och hogst 800 MSEK fordelat pa lagst 400 miljoner aktier och
hogst 1 600 miljoner aktier. Under oktober 2011 tillkom 1 050 nya
aktier vid konvertering av konvertibler till aktier. Den 31 december 2011
uppgick PA Resources aktiekapital till 318 738 446,50 (318 737
921,50) SEK fordelat pa totalt 637 476 893 (637 475 843) aktier med
ett kvotvarde av 0,50 SEK per aktie. Samtliga aktier har samma rostratt
da det bara finns ett aktieslag i bolaget. Den 31 december 2011 hade
PA Resources inga dgare med mer &n tio procent av aktierna i bolaget.
PA Resources AB hade inte nagot innehav i egna aktier.

Det finns inga regler i svensk lagstiftning eller PA Resources AB:s
bolagsordning som skulle begréansa mojligheterna att éverfora aktier i
PA Resources. Bolaget kanner inte heller till nagra avtal mellan storre
aktiedagare i bolaget réorande PA Resources aktie. Det finns inga regler
relaterade till utnamning eller entledigande av styrelseledamoter pa
bolagsstdmma i PA Resources AB:s bolagsordning eller tillagg till
denna. Nar det géller avgadngsvederlag vid omfattande &garforandringar,
se not 8.

Framtidsutsikter

Utsikterna for varldsekonomin det kommande aret &r fortfarande osakra
samtidigt som positiva signaler fran USA och tkade spanningar i Mellan-
Ostern bidragit till ett fortsatt hogt oljepris. Priset pa Brentolja nadde
2011 sin historiskt hogsta genomsnittliga niva nagonsin med 111 USD
per fat och grunderna fér denna prisniva forvantas besta under 2012.
Skulle oljepriset sjunka till en niva mellan 90 och 100 USD ger &ven
denna niva PA Resources ett bra kassaflode.

PA Resources produktion sker i huvudsak fran de tre falten Aseng,
Azurite och Didon. Asengféltet borjade producera i november 2011 och
nadde snabbt férvantade produktionsnivaer. Féltet bidrar med ett frek-
vent kassafldde och utbyggnadsinvesteringarna forvéantas vara aterbeta-
lade redan under forsta produktionsaret. Den forvantade produktions-
platan for faltet &r flera ar och det kommer generera betydande
kassafloden. Produktionsnivaerna pa Azuriteféltet liksom Didonféltet ar
svara att uppskatta da bada falten ar i en naturlig nedgéngsfas. PA
Resources har beslutat att inte lamna nagon produktionsprognos for
2012 utan kommer aven fortsattningsvis redovisa manatliga produk-
tionsrapporter.

For att pa sikt bibehalla produktion och kassaflode fokuserar PA
Resources pa prospektering i narheten av Azuritefaltet for att identifiera
nya mojliga satellitprospekt som kan kopplas till befintlig infrastruktur
samt pa fortsatta varderingsaktiviteter av fyndigheterna pa 12/06 i
Danmark samt Zaratfaltet i Tunisien.

Bolagets finansiella resultat paverkas framforallt av utvecklingen av
oljepriset, valutakurser, rantenivaer, kostnadsbilden for kop och hyra av
tjanster och utrustning samt produktionsnivan.

Viktiga handelser efter periodens utgang

e Andelarna i de tvé producerande oljefalten El Bibane och Ezzaouia i
Tunisien avyttrades per den 1 januari 2012. Transaktionen ér villko-
rad av partners och tunisiska statens godkdnnande.

FORVALTNINGSBERATTELSE - KONCERNENS VERKSAMHET
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FINANSIELL OVERSIKT

Koncernens intdkter och resultat

(MSEK) 2011 2010 Analys av férandring

Intakter 2 154 2227 Intédkterna minskade nagot jamfort med 2010, framst till foljd av lagre produktion. Detta motverkades av en 6kning av
det genomsnittliga forsaliningspriset, vilket for &ret uppgick till 103 (76) USD/fat. Intékterna paverkades ocksa av en
forsvagad USD.

EBITDA 1295 1276 EBITDA forbattrades under &ret tack vare lagre kostnader. Kostnaderna for ravaror och fornddenheter inklusive roy-
alty minskade till 707 (759) MSEK. Av detta uppgick produktionskostnaderna till 441 (490) MSEK vilka minskade
framst till foljd av en forsvagad USD. Trots en lagre produktion var royaltykostnaden oférédndrad och uppgick till 267
(269) MSEK pé grund av ett hogre oljepris. Ovriga externa kostnader minskade ocksé under &ret.

Rorelseresultat 508* 490* Exklusive engéngskostnaderna uppgick rorelseresultatet till 508 (490) MSEK. Avskrivningarna uppgick till 787 (773)

(-1 527) (490) MSEK och har paverkats av nedjustering av reserverna pa Azuriteféltet nagot motverkat av en lagre produktion.

Rorelseresultatet paverkades av betydande engéngskostnader uppgaende till 2 035 (0) MSEK, hanforlig till nedskriv-
ningar pa Azuritefaltet om 1 436 MSEK, samt i Tunisien om 599 MSEK avseende produktionsbrunnen pé Didon
North samt avyttringen av falten Ezzaouia och El Bibane.

Periodens resultat 158* 179* Resultatet fore skatt paverkades av koncernens finansnetto som uppgick till =350 (-311) MSEK under heléret.

fore skatt (-1 877) (179) Skillnaden forklaras framst av minskade réanteintékter tillsammans med nagot lagre valutakursvinster.

Periodens resultat -326* -316* Periodens resultat paverkades av redovisad skatt som under aret uppgick till =207 (-496) MSEK. Minskningen

efter skatt (-2 084) (-316)

till 45 (230) MSEK.

berodde framst pa engangseffekter i samband med genomférda nedskrivningar om 277 MSEK. Betald skatt uppgick

* Exklusive icke-kassapaverkande engangskostnader.

Investeringar

Under 2011 var investeringarna betydande da utbyggnaden av de tva
oljefalten Azurite och Aseng i region Vastafrika slutférdes. Stora investe-
ringar gjordes ocksa i den framgangsrika och darigenom utékade borr-
kampanjen i Danmark samt i den misslyckade utbyggnaden av satellit-
faltet Didon North i Tunisien.

Investeringarna uppgick till totalt 1 613 (1 585) MSEK under aret.
Investeringarna i immateriella anlaggningstillgdngar uppgick till 559
(273) MSEK varav 346 (110) MSEK utgjorde investeringar vid prospek-
teringsborrningar i region Nordsjon. Investeringarna i materiella anlagg-
ningstillgdngar uppgick till 1 054 (1 312) MSEK, varav 568 (1 132)
MSEK hanférde sig till Vastafrika och 486 (179) MSEK till Nordafrika.

For helaret 2012 forvantas investeringstakten sjunka véasentligt och
prognosen ligger i intervallet 240-375 MSEK.

Kapitalstruktur

Malsattningen for koncernens kapitalstruktur ar att skapa balans mellan
eget kapital och lanefinansiering for att finansiering av verksamheten
ska sakras till en rimlig kostnad. Stravan &r att s& langt som majligt
finansiera l6pande investeringar med eget kassaflode. Verksamheten &r
kapitalintensiv och eget kassafloéde har historiskt sett kompletterats med
finansiering genom obligations- och bankldn samt via emission av aktier
och konvertibler.

Finansieringsaktiviteter under 2011

Obligationslan

Under 2011 emitterade PA Resources ett femarigt, icke sakerstallt obli-
gationslan om 900 MNOK (=1 035 MSEK). Obligationen &r amorterande
med slutligt forfall i april 2016. Nettobehallningen fran emissionen
anvandes till fortidsinlosen av ett existerande obligationslan om 100
MUSD (=692 MSEK) med forfall i juni 2011 och den stérre delen av ett
obligationslan om 70 MUSD (=484 MSEK) med forfall i mars 2012 samt
till allmanna koncernandamal. Den &terstaende delen av 70 MUSD-
lanet, uppgaende till 6,2 MUSD, aterbetalades i mars 2012. Nasta
obligation att forfalla ar en obligation om 850 MSEK, vilken forfaller

i oktober 2013.

FORVALTNINGSBERATTELSE - FINANSIELL OVERSIKT

Kreditfaciliteter och 6vriga réntebdrande lan och skulder
Kreditfaciliteter och 6vriga rantebdrande lan och skulder uppgick vid
arets slut till 1 299 (1 052) MSEK, varav 814 (409) MSEK redovisas
som kortfristiga rantebérande lan och skulder. PA Resources har till-
gangliga kreditfaciliteter pa 1 730 MSEK som bland annat bestar av
prefinansieringsfaciliteter kopplade till férséljning av olja samt till en
reservbaserad kreditfacilitet med séakerhet i tillgangar i region Vést-
afrika. For mer information se not 22.

Amorteringar

PA Resources amorterade under aret netto 408 MSEK av rantebarande
skulder. Koncernens totala utestaende rantebarande skulder, av vilka
cirka hélften ar osakrade obligationslan, uppgick den 31 december
2011 till 4 027 (4 395) MSEK. For mer information, se not 22.

1200
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Koncernens likviditet och finansiella stallning

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

2011 2010 Analys av forandring
Operativt kassaflode 812 416 Det operativa kassaflodet forbattrades jamfort med féregdende ar positivt paverkat av ett hogre oljepris delvis motver-
(MSEK) kat av lagre produktion. Kostnaderna for ravaror och fornédenheter samt dvriga externa kostnader var dessutom lagre
jamfort med aret innan och under 2011 minskade betald skatt.
Nettokassaflode, -1 209 1152 Totala investeringar uppgick till 1 613 (1 585) MSEK och avsag framforallt utbyggnaden av Azurite- och Asengfélten,
efter investeringar och produktionsbrunnen pa Didon North samt borrningarna i Danmark.
finansiering (MSEK) Kassaflodet fran finansieringsverksamheten paverkades av amorteringar av de rantebarande skulderna om netto 408
MSEK, vilket ska jamforas med foregdende ars nettoupplaning om 2 321 MSEK inklusive nyemission av aktier om
1641 MSEK.
Likvida medel vid arets 44 1260 Likvida medel uppgick till 44 (1 260) MSEK vid arets utgang. Tillgédngliga kreditramar uppgick till cirka 1 730 MSEK
slut (MSEK) varav 1 299 MSEK var utnyttjade.
Réntebérande skulder 4027 4395 De totala rantebdrande skulderna, langsiktiga och kortsiktiga, minskade under aret.
;r':/lkéﬁ'(")e konvertibel Ett obligationslan pa 900 MNOK (~1 035 MSEK) tecknades i mars for att refinansiera tva gamla obligationslan.
Ett obligationslan om 100 MUSD (=692 MSEK) aterbetalades i juni, och den stérre delen av ett obligationslan om
70 MUSD (=484 MSEK) &terbetalades i mars. Resten éterbetalades i mars 2012.
Eget kapital per 3270 5250 Eget kapital minskade framst till foljd av betydande engangskostnader. Soliditeten uppgick till 37% (48%) vid
balansdagen (MSEK) arets slut.
Skuldséattningsgrad (%) 122 60 Skuldsattningsgraden 6kade under aret trots att de réantebéarande skulderna minskade. Det berodde framférallt pa att
(76%) (38%) justerat eget kapital under 2011 minskade till foljd av betydande engéngskostnader.

* Antaget full konvertering av utestdende konvertibler

Finansiell styrning och mal

Likviditeten dvervakas och planeras I6pande for att méta vantade utbe-
talningsbehov. Bankrelationer och lanebehov samt valuta- och likvidi-
tetshantering samordnas av koncernens centrala Treasury-funktion.
Likviditetsrisken balanseras genom planering av forfallostrukturen i kon-
cernens utestaende finansiella skulder. Ytterst Gvervakar styrelsen kon-
cernens kapitalstruktur och finansférvaltning, godkanner drenden som
ror forvary, investeringar, upplaning samt dvervakar den lopande expo-
neringen mot finansiella risker. Det operativa kassaflodet ska i storre
utstrackning finansiera fortsatta investeringar och malsattningen &r att
fortsatt minska bolagets skuldséattning.

Finansiella covenanter

PA Resources samtliga obligationslan innehaller finansiella ataganden,
s& kallade covenanter. Dessa beror bland annat storleken pa bokfort
eget kapital och mojligheterna att ge utdelning och férvérva egna aktier.
Under 2011 har PA Resources uppfyllt samtliga dessa ataganden. For
mer detaljerad information, se not 22.

Redovisning finansiella instrument

PA Resources AB eller dess dotterbolag utfér ingen redovisningsmassig
s&kringsredovisning, men kan vélja att genomfora olika sékringsatgar-
der avseende den rantebadrande skulden.

PA Resources har under aret anvant valuta- och réanteswapkontrakt
for att matcha valuta- och réanteexponeringen i koncernens obligations-
lan. Valutaswapkontrakten anvandes for att valutasdkra 1an i lokal valuta
mot USD. Rénteswapkontrakten, dar rantan kan forandras fran bunden
till rorlig ranta och vice versa, anvandes for att hantera ranteexpone-

FOR EN OVERSIKTLIG GUIDE TILL VIKTIGA POSTER SOM PAVERKAR
l PA RESOURCES RESULTAT OCH REDOVISNING SE SIDAN 78

ringen. Koncernen hade inga utestdende valuta- eller ranteswappar
per den 31 december 2011.

PA Resources valde under andra halvaret 2011 att sékra oljepriset for
en mindre del av produktionen genom att kdpa séljoptioner vilket gav
koncernen rattigheten, men inte skyldigheten, att salja oljan till ett
bestamt pris under en bestdmd period. Séljoptionerna utnyttjades inte
eftersom oljepriset var hogre under perioden. Inga andra sakringsatgar-
der har anvants under aret. For mer information, se not 32.

Moderbolagets resultat och finansiella stallning

Moderbolagets intakter uppgick till 26 (27) MSEK under 2011 och hén-
for sig till storsta delen till forsaljning av tjanster till andra koncernbolag.
Finansnettot uppgick till =1 451 (-279) MSEK negativt paverkat av ned-
skrivningen av koncerninterna fordringar om 1 436 MSEK. Resultatet
efter skatt uppgick till -1 452 (-291) MSEK.

Immateriella tillgdngar uppgick vid periodens slut till 88 (0) MSEK.
Okningen hanfor sig till koncerninterna omstruktureringar. Eget kapital
vid &rets slut uppgick till 2 399 (3 851) MSEK, framforallt paverkat av
genomford nedskrivning av koncerninterna fordringar.

FORVALTNINGSBERATTELSE - FINANSIELL OVERSIKT n
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VASENTLIGA RISKER OCH RISKHANTERING

Operativa risker

Beskrivning av risker
Minskande produktionsnivaer

PA Resources produktion sker pa ett begrénsat antal
falt. Detta innebdr att naturlig nedgéng i produktio-
nen och produktionsstérningar pa enskild brunn eller
anlaggning far negativ inverkan pa totala produktions-
nivaer och intakter. | samband med arbeten pa ett
producerande félt kan produktionsnivaerna tillfalligt
paverkas negativt.

Nedgéng i reserverna

Utan tillkomst av nya reserver kommer PA Resources
reserver och produktion att minska over tid. Nya olje-
och gasreserver och resurser maste hittas eller for-
varvas och byggas ut for produktion.

Fluktuationer i oljepriset

Varldsmarknadspriset pé olja fluktuerar fran dag till
dag och paverkas av en mangd faktorer som global eko-
nomisk tillvaxt, storlek péa lager, geopolitiska orolighe-
ter, vader, tillgédng pa olja, investeringskostnader och
konkurrerande energikallor. Stora prisfluktuationer &r
negativa da lagre intakter och tkad osékerhet paver-
kar storleken pa investeringarna.

Olyckor, skador och férseningar

PA Resources kan drabbas av olyckor och skador pa
anlaggningar, miljo och méanniskor. Exempelvis kan
brand, explosioner, "blowouts”, oavsiktliga lackage,
och fartygsolyckor intréffa. Férseningar kan intraffa
pé grund av bl a daligt vader, daligt utfort arbete av
externa parter, &ndrade regeringskrav och forsenade
leveranser av utrustning.

Geologiska risker

All véardering av olje- och gasreserver och resurser
innehaller ett matt av osakerhet. Risk finns att upp-
skattade volymer inte dverensstammer med utfallet.
Sannolikheten for fynd av olja eller gas &r generellt
cirka 20 procent vid borrning. Om en brunn &r torr
ger investeringen ingen avkastning. Aven om ett
fynd av olja ar gjort, kan berggrundens egenskaper
forhindra produktion.

PA Resources riskhantering

PA Resources arbetar med prospektering och
utbyggnad av nya falt for att uppréatthalla produk-
tionsnivaerna och ett kassafléde. En langsiktig
malsattning ar att dka antalet producerande félt.
Forbattringsatgarder genomfors pé befintliga
produktionsanlaggningar for att optimera produk-
tionen.

PA Resources bedriver prospekteringsaktiviteter pa
befintliga licenser och bygger ut fyndigheter for pro-
duktion. Koncernen strévar efter att ha en balanserad
portfélj med licenser som &r spridda 6ver de olika
stegen prospektering, véardering, utbyggnad och pro-
duktion.

PA Resources sakrar vid behov oljepriset for framtida
forsélining. Investeringsbudget och planer ses konti-
nuerligt dver och kalkyler revideras utifran radande
marknadssituation. Senarelaggning av vissa investe-
ringar, framforallt pa de falt dar koncernen ar opera-
tor eller storre dgare, ar vanligt under tider med lagre
oljepriser.

Aktivt arbete bedrivs inom omradena halsa, miljé och
sakerhet for att minimera riskerna for olyckor, skador
och forseningar. Sékerhets- och riskbedomningar
genomfors och atgarder vidtas infér borrningar, seis-
miska studier och faltutbyggnader. Koncernen har
egendoms- och ansvarsforsékringar som ligger i linje
med internationella standarder, men &r inte fullt for-
sékrad mot alla typer av risker.

PA Resources strévar efter att anstélla medarbetare
med hog kompetens inom geologi for att minimera
risken for felbedémningar. Vid estimering av reser-
verna och resurser bedéms &ven sannolikheten for
att volymerna verkligen finns. Hansyn tas till att en

viss andel av borrade brunnar statistiskt sett &r torra.

Reserverna och resurserna klassificeras olika bero-
ende pé sannolikheten, vilket ger ett matt pa den
geologiska risken.

Finansiell paverkan om risken intraffar

Utfall 2011

Asengféltet i Ekvatorialguinea togs i produktion i november
och &r koncernens viktigaste falt. Azuritefaltet i Republiken
Kongo producerade under forvantade nivéaer. Didonfaltet i
Tunisien producerade relativt stabilt, men den nya produk-
tionsbrunnen pa satellitfaltet Didon North kunde inte tas i
drift pa grund av déliga floden.

Te6000 PA Resources snittproduktion 2010-2011 (Fat/dag)
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Reserverna minskade under aret till 60,2 (72,5) milj. fat olje-
ekvivalenter baserat pé licensandel och paverkades av arets
produktion, nedjustering av Azuriteféltet, omkategorisering av
reserverna pa Didon North och avyttringen av tva falt i Tuni-
sien. De betingade resurserna samt de riskade prospektiva
resurserna 6kade vasentligt. Se sidan 16.

Under 2011 varierade Brentpriset mellan 94 och 127 USD/
fat och uppgick vid &rets utgang till 107 USD/fat. Bristen pa
produktionskapacitet, forbattrade ekonomiska utsikter i USA
och oroligheterna i Mellanostern holl priserna uppe trots
pagéende skuldkris i Europa och dampad tillvaxt i Kina,
Indien och Japan. Lds mer pé sidan 18.

Forsaljningspris inklusive Brent 2010-2011
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Inga olyckor intraffade under 2011. Den politiska situationen
i Tunisien medforde forseningar pa grund av stérningar i
logistik och férsenade leveranser.

PA Resources exponering mot denna risk ar jamforbar med
andra oljebolag. Under &r 2011 har fynd av kommersiella
hydrokarboner gjorts i tvd av fem borrade prospekterings-
brunnar. De tvé fynden gjordes i Danmark och bekréaftades
genom borrning av sidobrunnar. Den nya produktionsbrun-
nen pé Didon North kunde inte tas i drift pa grund av berg-
grundens egenskaper som hindrade oljan fran att floda in i
brunnen.

Hog

Hog

Hog

Lag-Hog

Mellan
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Finansiella risker

Beskrivning av risker

Marknadsrisk — Valutarisk

PA Resources riskhantering

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Utfall 2011

PA Resources rapporteringsvaluta ar SEK men verk- Normalt sett valutasakras inte forvantade eller budge- Valutakursers paverkan pa resultat fore skatt 2011 (MSEK) Mellan
samheten bedrivs i flera olika lander. Tillgangar i olje- | terade lépande transaktioner, eftersom de till stor del
och gaslicenserna varderas av marknaden och gene- sker i USD. Vid upplaning i annan valuta &n USD kan . Ferindring v resultat fore skatt
rerar intakter i USD. Kostnaderna och upplaning sker | lanevalutan konverteras till USD genom valutaswappar. — avuitken zswm
framst i USD men aven i SEK och andra valutor. Valu-
tarisker paverkar koncernen genom transaktionsris-
ker och omrékningsrisker. Las mer i not 32.
I‘ 10% 5% 0 5% -10%
Marknadsrisk — Ranterisk
Nettoréntekostnaden paverkas av hur stor andel av Ranteswappar kan anvéandas for att hantera rante- Genomsnittlig rantebindningstid var 2,0 (1,3) ar vid arets Lag-Hog
finansieringen som gors med rorlig respektive fast exponering. Avtalen innebdr att fasta och rorliga utgéng.
ranta i relation till fordandringar i marknadsrantorna. rantebetalningar med referens till ett avtalat kapital- Kénslighetsanalys 2012: Vid en samtidig forskjutning av
Effekten pa resultatet pa grund av en forandring i ran- belopp byts ut vid specifika intervaller. rantekurvan pa koncernens alla 1&n om en procentenhet blir
tenivan beror pa bindningstiden. Framtida réntehoj- effekten pa finansnettot 2012 + 2,5 (11,9) MSEK. Las mer i
ningar kan fa negativ effekt pa resultat och afférs- not 32.
mojligheter.
Likviditetsrisk
PA Resources verksamhet &r kapitalintensiv. For att Kontinuerligt arbete med kapitalanskaffning och refi- Under 2011 genomférdes refinansieringsaktiviteter for att for- Mellan—
kunna bedriva prospektering och utbyggnad av félt nansiering sker exempelvis genom obligationslan och | stérka kapitalstrukturen. Likvida medel per balansdagen upp- Hog
kravs tillgang till finansiering som komplement till andra typer av faciliteter. Malsattningen &r att minska | gick till 44 (1 260) MSEK. Nettoskuldséattningsgraden upp-
kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Férma- skuldsattningen. gick till 76 (38)% under antagande om full konvertering och
gan att gora investeringar kan forsémras om kassaflo- efter den nedskrivning av tillgdngar som gjordes under aret.
det blir otillréckligt eller om externa kapitalkallor
begrénsas.
Politiska och samhallsrelaterade risker

Beskrivning av risker PA Resources riskhantering Utfall 2011
Politisk och ekonomisk instabilitet
PA Resources bedriver verksamhet i lénder dér det PA Resources undviker att ge sig in i nya lander dér Den politiska situationen i Nordafrika-regionen fick viss paver- ~ Mellan—
finns stor risk for politisk instabilitet. instabiliteten bedéms for stor. Om instabilitet eller kan pa PA Resources verksamhet, frémst i form av logistik- Hog

| begreppet politisk instabilitet ligger bade ekono- oroligheter uppstar i de lander koncernen redan finns | stdrningar och férsenade férhandlingar géllande Zaratfaltets
misk sarbarhet och sarbarhet for oroligheter. Orolig- i, vérderas riskerna for att situationen ska kunna han- | reserver. Las mer pé sidan 20.
heter, politisk och ekonomisk instabilitet i samhallet, teras. For att f& vagledning om hur svara situationer Bedomd riskniva i de lander PA Resources bedriver verk-
kan bland annat forsvara for bolaget att bedriva affa- ska hanteras, anvander koncernen bl. a. OECD:s samhet enligt Economist Intelligence Unit:
rer, medfora produktionsstopp, forseningar och inne- | verktyg for foretags riskhantering i Iander med svaga o o
bara ett hot mot sakerheten. regeringar. Las mer p& www.sweden.gov.se. Generell risknivé, 0-100 (100=mycket hag risk)
Korruption
Verksamheten bedrivs till viss del i lander dar korrup- | PA Resources accepterar inte mutor eller underlat- Transparency Internationals Korruptionsindex i de lander Lag-Hog

tion forekommer. Mutor och annan korruption leder
till stora problem for de foretag som rékar ut for detta.

tande betalningar. En ny policy med riktlinjer mot kor-
ruption har inforts och personalen i Storbritannien
har utbildats i syfte att sékerstalla att den nya brit-
tiska korruptionslagstiftningen efterféljs. Las mer pa
sidan 20.

PA Resources har verksamhet*:

Korruptionsindex 2011 (0=hég, 10=lag)

's
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PA Resources exponering for foljande risker bedéms
for narvarande som relativt 1ag, savél vad galler sanno-
likhet for att det intr&ffar under 2012 som dess paver-
kan pé koncernens verksamhet:

* Negativa forandringar av skattevillkor
e Tvister géllande avtal
o Aterkallande av licenser

e _ o Naturkatastrofer LAS MER OM RISKERNA PA
* Tillgang till personal och utrustning o Okade kostnader fér nedmontering av anlaggningar l WWW.PARESOURCES.SE
o Forandring i langsiktig efterfragan o Kreditrisk

® Konkurrens

FORVALTNINGSBERATTELSE - VASENTLIGA RISKER OCH RISKHANTERING




PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2011

PA Resources bolagsstyrning ska bidra till en langsiktigt hallbar och Iénsam verksamhet. Méalsattningen ar att skapa goda for-
utsattningar for ett aktivt och ansvarstagande agande, en tydlig struktur och val balanserad ansvarsférdelning mellan styrelse
och bolagsledning samt transparens gentemot intressenter som aktiedgare, kapitalmarknad, partners, anstallda och samhal-
let i dvrigt. Figuren nedan illustrerar PA Resources bolagsstyrningsmodell och hur de centrala organen samverkar. Bolags-
styrningen handlar inte bara om effektiva processer och kontroller utan forutsatter ocksa en stark etisk grundsyn som
genomsyrar hela organisationen. Denna bolagsstyrningsrapport har uppréttats som en del av PA Resources tillampning av
Svensk kod for bolagsstyrning. PA Resources redovisar inga avvikelser fran koden for 2011.

Sa har styrs PA Resources

Ersattningskommitté

Valberedn

Ersattningskommittén

Ersattningskommittén bere-
der styrelsens beslut i fragor
om erséattningsprinciper,
ersattningar och andra :
anstallningsvillkor for bola- )
gets ledande befattningsha-
vare. Kommittén foljer och 1
utvarderar program for ror- .
liga erséattningar, tillamp- ]
ningen av bolagsstdmmans
beslut om riktlinjer for ersatt-
ningar till ledande befatt- .
ningshavare samt de gal- ]
lande strukturerna och

nivaerna for ersattning i kon-
cernen. Ersattningskommit- 1
tén &r beredande och rekom-
menderar styrelsen att
godkadnna foreslaget beslut.

Revisionskommittén

Revisionskommittén 6verva-
kar den finansiella rapporte-
ringen, effektiviteten i bola-
gets interna kontroll,
internrevision och riskhante-
ring. Kommittén haller sig
informerad om revisionen,
granskar och évervakar revi-
sorns opartiskhet och sjalv-
standighet samt bitrader val-
beredningen med forslag till
arsstdmmans revisorsval.
Revisionskommittén ar bere-
dande och rekommenderar
styrelsen att godkénna fore-
slaget beslut.

Valberedning

. +  Valberedningen representerar bola-
c . gets aktieagare och har till uppgift
att bereda stdmmans beslut i val-
: och arvodesfradgor samt i vissa fall
. . foresla procedurfragor infor nasta
valberedning. PA Resources valbe-
redning utses varje ar enligt beslut
£ vid &rsstdmman. Valberedningen
; . : bestar av styrelsens ordférande
. samt representanter for de tre
: . storsta dgarna i bolaget vid utgang-
: ! en av tredje kvartalet som valt att

. blirepresenterade i valberedningen.

Bolagsstamman

= £ PA Resources hogsta beslutande
*organ ar bolagsstamman, dar samt-

liga aktiedgare har réatt att delta, att

[ f& ett arende behandlat samt att

. . rosta for samtliga sina aktier. Vid

: b bolagets érsstémma véljs bolagets
styrelse. Arsstamman faststaller
ocksa bolagets och koncernens
resultat och valjer bolagets externa
revisor. Arsstdmman fattar dven
beslut om styrelsearvoden samt
godkanner principer for ersattningar
till ledande befattningshavare.

Externa revisorer

Bolagets revisor ar Ernst & Young AB med den auktoriserade revisorn Jaan
Kubja som huvudansvarig revisor. Ernst & Young AB, som utsags till bolagets
revisor vid arsstamman 2009 fér en mandatperiod pa fyra ar, genomfor revi-
sionen i koncernens samtliga vasentliga bolag. Revisorn granskar i samband
med &rsbokslut bolagets arsredovisning, koncernredovisning och bokforing
samt att styrelsens och vd:s forvaltning har utforts i enlighet med god revi-
sionsstandard i Sverige. Pa uppdrag av styrelsen genomfor revisorn en 6ver-
siktlig granskning av halvarsrapporten. Revisorn arbetar utifrdn en faststalld
revisionsplan och rapporterar iakttagelser till revisionskommittén I6pande
under aret. Revisorn l&mnar ocksa en revisionsberéattelse och deltar vid
arsstamman.
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Styrelse

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for
att pa basta mojliga satt forvalta bolagets
angelagenheter for aktiedgarnas rakning.
Styrelsens arbete styrs av en arligen fast-
stalld arbetsordning. Styrelsens 6vervakar
vd:s arbete genom I6pande uppfdljning av
verksamheten. Styrelsen Gvervakar ocksa att
det finns en &ndamalsenlig forvaltning av
bolagets organisation, ledning och riktlinjer
samt en tillfredsstéllande intern kontroll. Sty-
relsen faststéller strategier och mal, samt tar
beslut vid storre investeringar, forvarv och
avyttringar av verksamheter och tillgdngar.
Styrelsen utser ocksé bolagets vd och fast-
stéller 16n och annan ersattning till vd och
andra ledande befattningshavare.

PA Resources styrelse ska enligt bolagsord-
ningen besta av minst tre och hogst atta
ledamoter med hogst atta suppleanter. Ord-
férande leder arbetet och ansvarar for att
detta ar val organiserat och bedrivs effektivt.
Det innebar bland annat att I6pande folja
bolagets verksamhet i dialog med vd och
ansvara for att 6vriga styrelseledamater far
information och underlag som sakerstaller
hog kvalitet i diskussioner och underlag for
styrelsens beslut. Ordférande leder utvarde-
ring av styrelsens och vd:s arbete och fore-
trader bolaget i dgarfragor.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Viktiga interna regelverk

® Bolagsordningen

® Styrelsens arbetsordning och vd-instruktion inklusive instruktion
avseende den ekonomiska rapporteringen till styrelsen och
instruktion for kommittéer

® Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

® Policydokument (exempelvis finans, kommunikation,
HR, milj6) och instruktioner (exempelvis attest och utbetalning)

Viktiga externa regelverk

® Svensk aktiebolagslag
NASDAQ OMX Stockholms regelverk
® Svensk kod for bolagsstyrning

® Redovisningsregelverk

Arbetet under aret

Arsstamma

Arsstamma holls den 17 maj 2011 i Stockholm. Vid stdmman narvarade
95 aktieagare, antingen personligen eller genom ombud, vilket motsva-
rade cirka 7 procent av aktierna och résterna i bolaget. Till stdmmans
ordférande valdes styrelsens davarande ordférande Sven Rasmusson.

Verkstéllande direktor, koncernledning
och Group Management Team

PA Resources vd och koncernchef ansvarar
for att leda och utveckla den lépande verk-
samheten efter styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar. | styrelsens arbetsordning och i sty-
relsens instruktion for vd klargors bland
annat arbetsfordelningen mellan styrelsen
och verkstéllande direktoren. Vd tar i samrad
med ordféranden fram dokumentation och
underlag for styrelsens arbete. Till sitt stod
har vd bolagets CFO som utéver vd utgor
bolagets koncernledning. PA Resources led-
ning bestar ocksa av ett Group Management
Team (GMT) vilket utgérs av koncernled-
ningen tillsammans med cheferna for region
Nordafrika respektive region Véastafrika och
Nordsjon. Vid behov ingér &ven nyckelperso-
ner inom projektledning, investeringar och
kommunikation. PA Resources koncernen
har en decentraliserad organisationsstruktur
dér respektive region har ansvar for att
utveckla sina respektive verksamheter
genom faststallda mal, strategier och bud-
getar. Regionerna ansvarar for sitt operativa
resultat, kapital och kassaflode vilket ocksa
foljs upp ménadsvis vid sa kallade Business
Review-moten. Den operativa verksamheten
foljs upp av koncernledningen dagligen och
veckovisa GMT-maéten halls per telefon.

Vid arsstamman beslutades att:

faststélla resultat- och balansrékningarna for bolaget och koncernen
samt bevilja styrelsen och vd ansvarsfrihet

inte lamna nagon utdelning till aktiedgarna

omvalja styrelseledaméterna Hans Kristian Rgd, Catharina Nystedt-
Ringborg, Lars Olof Nilsson och Paul Waern samt att nyvalja Per
Jakobsson, samt att utse Hans Kristian Rgd till styrelsens ordférande
faststélla principerna for utseende av valberedning infor nasta ars
arsstdamma som ska besta av styrelsens ordférande samt represen-
tanter for de tre storsta aktiedgarna i bolaget per utgadngen av tredje
kvartalet 2011 som valt att bli representerade i valberedningen
faststélla styrelsearvodet till sammanlagt 1 650 000 SEK att férdelas
med 550 000 kronor till ordféranden och med 275 000 kronor var-
dera till dvriga ledamoter i styrelsen

anta de av styrelsen féreslagna riktlinjerna for ersattning till verkstal-
lande direktoéren och 6vriga ledande befattningshavare

LAS MER OM PA RESOURCES BOLAGSSTYRNING
PA WWW.PARESOURCES.SE

Fullstandiga protokoll och information om arsstamman
finns pa www.paresources.se/bolagsstyrning.
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Valberedningens arbete

Arsstamman 2011 beslutade att valberedningen infor arsstamman
2012 ska besta av styrelsens ordférande samt representanter for de tre
storsta direktregistrerade aktiedgarna i bolaget enligt den av Euroclear
Sweden forda aktieboken per den 30 september 2011 som valt att bli
representerade i valberedningen. | den man tillfragad aktiedgare inte
utser nagon representant till valberedningen gar fragan vidare till den
aktiedgare som storleksmassigt star nést i tur och s& vidare.

Ledamdter i PA Resources valberedning
infér arsstimman 2012

Representant Innehav/réster*
Jesper Bonnivier Lansforsakringar Fondforvaltning AB 5,7% (3,5)
Bengt Stillstrém AB Traction 1,7% (1,7)
Carina Lundberg Markow Folksam 0,7% (0,6)
Hans Kristian Rgd Styrelsens ordférande N/A

*Siffror inom parentes avser % av rosterna vid utgangen av 2011.

Av de tre dgarrepresentanterna har Jesper Bonnivier utsetts till valbered-
ningens ordférande. Valberedningen har sammantratt vid fyra tillfallen.
Styrelsens ordférande har informerat valberedningen om styrelse- och
kommittéernas arbete under aret samt presenterat den styrelseutvérde-
ring som gors arligen.

PA Resources arsstimma 2012 hélls den 22 maj i Stockholm, se
sidan 80. Aktiedgarna har haft mojlighet att vénda sig till valberedningen
med forslag. Valberedningens forslag infor arsstimman 2012 framgar av
kallelsen till stAmman och information pa www.paresources.se.

Styrelsens arbete

Under 2011 bestod styrelsen av fem ordinarie ledaméter och styrelsen
hade totalt 18 sammantraden. Infor varje ordinarie styrelseméte fick
styrelseledamoterna en skriftlig dagordning och ett fullstandigt informa-
tions- och beslutsunderlag. Bolagets vd och CFO deltog som féredra-
gande och protokoll foérdes av styrelsens sekreterare. Vid varje ordinarie
styrelsemote ldmnade vd en verksamhetsuppdatering som bland annat
innefattade produktion och férséljning, finansiell rapportering, oljepris-
utveckling, aktiekursutveckling, analytikernas estimat, agarstatistik samt
en genomgang av bolagets pagdende projekt. Styrelsens arbete var
under aret intensivt och fokuserade pa de omraden som beskrivs i illus-
trationen nedan.

Ersattningskommitténs arbete

Ersattningskommittén bestod under 2011 av styrelsens ordférande samt
de tva ledamoterna Lars Olof Nilsson och Catharina Nystedt-Ringborg.
Styrelsens ordférande ar aven ordférande i kommittén. Totalt holls fyra
moten under aret och arbetet var framst inriktat pa féljande omraden:

e Ersattningskommitténs utvardering av erséattning till ledande befatt-
ningshavare
e Forslag till riktlinjer géllande ersattning till ledande befattningshavare

e Struktur for nytt bonusprogram for nyckelpersoner i PA Resources
koncern

Revisionskommitténs arbete

Revisionskommittén bestod av styrelsens ordférande samt ledamoterna
Per Jakobsson och Lars Olof Nilsson. Lars Olof Nilsson ar kommitténs
ordférande. Bolaget &r representerades av vd och CFO. Under 2011
agde fyra moten rum och arbetet fokuserade framst pa genomgang och
godkannande av bolagets deldrsrapporter och bokslutskommuniké. Vid
métet i samband med bokslutskommunikén i februari gjordes aven en
fordjupad genomgang av revisorns rapport.

Styrelsens arbete under 2011

Forsta kvartalet

Bokslutskommuniké

Utvéardering av styrelsens arbete under 2010
Refinansiering av obligationslan

I:\rsredovisning och forslag till vinstdisposition
Agenda fér arsstimma samt férslag pa riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare
Ersattningskommitténs utvardering av ersattning
till ledande befattningshavare

Fjarde kvartalet

Delarsrapport for tredje kvartalet

Kapital- och finansieringsfragor

Budget och arbetsprogram 2012

Arlig fordjupad genomgang av tillgangsportfaljen,
strategier, langsiktiga mal och prioriterade projekt
Utvirdering av 2011 ars borrprogram

Utvardering av vd:s arbete under 2011
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Andra kvartalet

Delarsrapport for forsta kvartalet

Kapital- och finansieringsfragor
Likviditetsuppfdljning

Fordjupad genomgang av pagaende verksamhets-
projekt med fokus pa Didon North och Aseng

Tredje kvartalet

Delarsrapport for andra kvartalet

Kapital- och finansieringsfragor

Fordjupad genomgang av pagaende verksam-
hetsprojekt med fokus pa Azurite, Didon
North, borrkampanjen i Danmark samt Aseng
Nytt bonusprogram for nyckelpersoner i

PA Resources koncernen



Utvérdering av styrelsens arbete

En arlig utvardering av styrelsens arbete genomfordes av det norska
konsultforetaget Mindex. Utvarderingen fokuserade dels pa styrelsens
externa forhallande till aktiedgare, verksamheten, 6ppenhet och anse-
ende samt dels pa interna fragor kring beslutskvalitet, styrelsens led-
ning samt styrelsens sammansattning och kompetens. Resultatet har
presenterats for och diskuterats inom styrelsen och det har ocksa delgi-
vits valberedningen.

Externa revisorer

Bolagets revisor presenterade for revisionskommittén sina iakttagelser
fran granskning av internkontroll, finansiell rapportering och bokslut.
Styrelsen genom revisionsutskottet hade utéver det ett mote med bola-
gets revisor under 2011. Utsedd revisor var Ernst & Young AB, med
auktoriserade revisorn Jaan Kubja som huvudansvarig revisor och som
lett revisionsuppdraget for PA Resources sedan 2005. Utbver revisions-
uppdraget konsulterade PA Resources Ernst & Young inom skatteomra-
det och i olika redovisnings- och finansfragor. Ernst & Young ar skyldiga
att prova sitt oberoende infér beslut att vid sidan av sitt revisionsupp-
drag dven genomfora fristdende radgivning at PA Resources.

Ersattningar till ledning och styrelse

Riktlinjer for ersittning

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i PA Resources
faststélls av arsstamman och omfattar for narvarande vd och bolagets
CFO vilka ingér i koncernledningen. PA Resources ska erbjuda en
marknadsmassig totalkompensation som mojliggor att kvalificerade
ledande befattningshavare kan rekryteras och behéllas. Fast 16n och
erséattning ska vara relaterad till befattningshavarens ansvar och befo-
genhet. Den totala ersattningen utgors av:

e Fastlon

o Rorlig ersattning kopplad till tydligt definierade och méatbara mal som
inte far dverstiga den fasta |6nen som utbetalats under den tidspe-
riod som den rorliga ersattningen omfattar

e Pensionsavsattningar som ar avgiftsbestamda

* Andra formaner som exempelvis tjanstebil, dator och mobiltelefon

e Uppséagningslon och avgangsvederlag som inte ska Overstiga
18 manader

Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning infor arsstamman 2012
Overensstammer med de principer som hittills har tillampats. Styrelsens
fullstandiga forslag pa riktlinjer och annat material infor arsstamman
2012 kommer finnas tillgangligt p& www.paresources.se/bolagsstyr-
ning.

Langsiktigt bonusprogram

Styrelsen fattade under 2011 beslut om att inféra ett nytt bonussystem
for PA Resources koncernen som ersatter det tidigare bonussystemet
fran 2008. Avsikten med ett bonusprogram é&r att framja bolagets lang-
siktiga intressen genom att motivera och beléna bolagets ledande
befattningshavare och 6évriga nyckelpersoner. Bonusprogrammet omfat-
tar liksom tidigare tre olika kategorier "seniora ledare, nyckelmedarbe-
tare och andra kvalificerade medarbetare”. Programmet bestér av en
aktiekursrelaterad bonusdel och en foérutsattning foér bonusutbetalning
ar att den anstallde kvarstar i sin anstallining. Bonusprogrammet &r inte
baserat pa teckningsoptioner, personaloptioner, syntetiska optioner eller
andra vardepapper utan utgdér en maéjlighet till [bnebaserad ersattning
relaterat till bolagets aktiekursutveckling under en kvalificeringsperiod
om tre ar.

Programmet &r rullande vilket innebér att en ny trearig bonusperiod
borjar efter varje tolvmanadersperiod. Bonus kan utbetalas forsta
gangen efter tre ar och darefter varje ar baserat pa aktiekursutveck-
lingen under respektive kvalifikationsperiod om tre ar. Samma startdag
och startkurs géller for alla anstallda som omfattas av programmets
aktuella kvalifikationsperiod. Startdagen for den forsta perioden ar den
1 september 2011 och startkursen har faststéllts till SEK 2,64. Taket for
varje kvalifikationsperiod om tre ar uppgar for seniora ledare till en ars-
1on, for nyckelpersoner till en halv arslén och andra kvalificerade med-
arbetare till en manadslon. Se dven not 7 pa sidan 56.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Ersattning till ledande befattningshavare

Med ledande befattningshavare avses vd och CFO som ingar i PA
Resources koncernledning. Deras ersattning under 2011 redovisas i not
8 pa sidan 57. Enligt gallande anstéliningsvillkor for bolagets vd Bo Ask-
vik ar han berattigad till en individuell prestationsbaserad bonuslon pa
maximalt tre manadsléner per ar samt omfattas av bolagets nya lang-
siktiga aktiebaserade bonusprogram i kategorin "seniora ledare” med
majlighet till en maximal bonuslon motsvarande en arslon for respektive
kvalifikationsperiod om tre &r. Enligt géllande anstaliningsvillkor for bola-
gets CFO Nicolas Adlercreutz ar han berattigad till en individuell presta-
tionsbaserad bonuslon pa maximalt tre manadsloner per &r samt omfat-
tas han av bolagets nya langsiktiga lonebaserade bonusprogram i
kategorin "seniora ledare” med mojlighet till en maximal bonuslén mot-
svarande en arslon for respektive kvalifikationsperiod om tre ar.

Den prestationsbaserade bonuslénen ar individuellt anpassad med
tydligt matbara mal och utformad i syfte att stodja koncernens strate-
giska och finansiella mal. Utbetalning av eventuell prestationsbaserad
bonuslén forutsatter att berérd person inte blivit uppsagt eller sagt upp
sin anstéallning i bolaget vid utbetalningstidpunkten.

Ersattning till styrelsen

Arvodet till styrelsen i PA Resources faststalls vid drsstdmman och efter
forslag fran valberedningen. Under 2011 har erséttningar utgatt enligt
uppgifterna pa sidan 37.

Ersattningar till revisor
For 2011 har ersattningar utgatt enligt not 10 pa sidan 57.

Intern kontroll avseende den
finansiella rapporteringen

Den interna kontrollen syftar till att sékerstalla korrekt och tillforlitlig
finansiell rapportering och redovisning i enlighet med tillampliga lagar
och férordningar, redovisningsstandarder samt 6vriga krav pa noterade
bolag. PA Resources process for internkontroll utgar fran The Commit-
tee of the Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO0) ramverk som omfattar de fem huvudomradena; kontrolimiljo,
riskbedémning, kontrollaktiviteter, information och kommunikation och
uppfoljning.

Kontrollmiljo

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for den finansiella rapporte-
ringen. PA Resources interna kontrollstruktur bygger pa en tydlig
ansvarsfordelning mellan styrelsen och vd samt organ som styrelsen
inrattar, det vill sdga revisionskommittén och ersattningskommittén.
Denna skriftliga arbetsordning uppdateras och faststélls arligen av sty-
relsen. Revisionskommittén har till uppgift att 6vervaka och kvalitets-
sakra bolagets finansiella rapportering. Arbetet fokuserar pa att bedoma
effektiviteten i bolagets interna kontroll samt pa bedémningar av upp-
skattningar och redovisade varden som kan paverka kvaliteten i rappor-
teringen. Revisionskommittén héller sig informerade om revisionen av
delérsrapporter, arsredovisning och koncernredovisning genom att
bolagets revisor narvarar. PA Resources vd och CFO nérvarar vid revi-
sionskommitténs moten, men revisionskommitténs ledamater har ocksa
|6pande kontakt med dessa befattningshavare.

Kontrollmiljén inom PA Resources bestdmmer de individuella och
kollektiva forhallningssatten inom koncernen och definieras och upp-
ratthalls framst genom:

e QOrganisationsstrukturen, féretagskulturen, medarbetarnas kompe-
tens, beslutsvagar och sétt att bedriva verksamhet

o Overgripande styrdokument som innefattar policies och direktiv for
olika verksamhetsomraden och funktioner

e Ansvar och befogenheter som definieras genom olika policies,
instruktioner for attestratt, manualer, rutiner och koder

e |agar och externa regelverk
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Finansiell rapportering till styrelsen

Styrelsens arbetsordning anger vilka underlag och vilken finansiell infor-
mation som ska presenteras for styrelsen i samband med varje ordina-
rie sammantrade. Den verkstéllande direktéren ansvarar for att styrel-
sen erhaller den rapportering som kravs for att styrelsen I6pande ska
kunna beddma bolagets och koncernens ekonomiska stéllning. Infor-
mationen omfattar presentation och analyser av resultatutveckling,
kassaflode och finansiell stalining liksom budget och prognoser samt
l6pande uppfoljning mot dessa. | arbetsordningen definieras ocksa vil-
ken information som ska behandlas pa vilket styrelsemaéte under aret.

Extern finansiell rapportering

Kvaliteten i den externa finansiella rapporteringen sakerstélls genom
olika aktiviteter och rutiner. Vd ansvarar for att all information som fére-
kommer, till exempel pressmeddelanden med finansiellt innehall, pre-
sentationsmaterial for olika méten med media, dgare och investerare,
ar korrekt och av god kvalitet.

Riskbeddomning

Risker for vasentliga fel eller avvikelser fran upplysningskrav kan fore-
ligga i samband med bokforing och vardering av tillgadngar, skulder,
intdkter och kostnader. Riskbeddmningen av den finansiella rapporte-
ringen syftar till att faststalla vasentliga risker som paverkar rapporte-
ringen i koncernens bolag och olika processer. For att minimera dessa
risker har ett styrande ramverk etablerats avseende redovisning, rutiner
och detaljerade tidsplaner for bokslut och prognoser. PA Resources
styrelse och ledning beddémer I6pande rapporteringen fran ett riskper-
spektiv. Jamforelser gors av resultat- och balansrakningsposter utifran
vasentlighet och komplexitet samt med tidigare rapportering och bud-
get. Nar férandringar sker i riskbeddmningen, anpassas den interna
kontrollstrukturen.

Utover att beddma risker av den finansiella rapporteringen arbetar
styrelsen och ledningen med att I6pande identifiera och hantera vasent-
liga risker som paverkar PA Resources verksamhet ur ett operativt och
finansiellt perspektiv. De mest véasentliga riskerna beskrivs i avsnittet
Risker och riskhantering pa sid 30-31 samt i not 32 men omfattas inte
av den interna kontrollstrukturen.

Kontrollaktiviteter och uppféljning

Kontrollaktiviteterna involverar alla nivaer i organisationen. Aktiviteterna
begransar de risker som identifierats och sakerstéller korrekt och tillfor-
litlig finansiell rapportering. Koncernens centrala controllerfunktion ana-
lyserar och féljer upp budgetavvikelser, uppréattar prognoser, foljer upp
vasentliga variationer mellan perioder och rapporterar vidare i foretaget
vilket minimerar riskerna for fel i den finansiella rapporteringen. Kon-
trollaktiviteter omfattar dven uppféljning och jamforelse av resultatut-
veckling eller enskilda véasentliga poster, kontoavstamningar och balans-
specifikationer samt godkénnande av alla affarstransaktioner och
samarbetsavtal, fullmakts- och attestinstruktioner samt redovisnings-
och vérderingsprinciper.

Koncernens centrala ekonomifunktion har regelbunden intern upp-
foljning av utfall, avvikelser och prognoser med de lokalt redovisnings-
ansvariga per region, da dven aktuella redovisnings- och rapporterings-
fragor adresseras. For att se till att redovisnings-, rapporterings- och
konsolideringsprocesserna éar effektiva och standardiserade har bolaget
implementerat ett gemensamt konsolideringssystem samt att imple-
mentation av ett for dotterbolagen gemensamt bokforingssystem pagar.
De joint venture-avtal som PA Resources ingér inom ramen for sin
verksamhet, innehaller standardiserade bestammelser kring sa kallad
auditratt som ger PA Resources som partner i licensen en mojlighet att
genomfora revision hos den part som ar operatér. Revisionen syftar
bland annat till att sékerstalla att rapporterings- och redovisningsrutiner
foljs och kostnader redovisas i enlighet med géllande joint venture-avtal.
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Information och kommunikation

En viktig del av den interna kontrollen ar informationsgivning pa alla
nivaer inom koncernen och med berdrda externa parter. Relevanta
policies, riktlinjer och principer fér redovisning gors tillgangliga for alla
berérda medarbetare vilket ska bidra till en fullstandig och korrekt
finansiell rapportering i ratt tid. Dessutom tillhandahalls regelbundna
uppdateringar och meddelanden om andringar av redovisningsprinci-
per, rapporterings- och informationsgivningskrav. Alla dotterbolag och
operativa enheter lamnar regelbundet finansiella rapporter och rappor-
ter om sin operativa verksambhet till koncernens centrala ekonomifunk-
tion och till koncernledningen.

For att sakerstélla att den externa informationsgivningen ar korrekt,
fullstandig och uppfyller de krav som stélls pa noterade bolag finns en
kommunikationspolicy som beskriver hur, av vem och pa vilket satt
extern information ska kommuniceras. P& bolagets hemsida www.pare-
sources.se publiceras I6pande finansiella rapporter, produktionsrappor-
ter, pressmeddelanden, presentationsmaterial, webbsandingar och tele-
fonkonferenser samt olika nyckeltal.

Aktiviteter under 2011

® Omarbetad och utékad rapportering fran dotterbolag och regioner
till bolagets ledning och koncernens centrala ekonomifunktion som
omfattar prognoser, projektuppféljning samt finansiella nyckeltal.

Fokus pa likviditets- och kassaflodesrapportering, samt uppféljning
frén regionerna.

Omarbetad och utékad finansiell rapportering till styrelsen.

Fortsatt utveckling och implementering av det koncerngemen-
samma konsolideringssystemet vilket ocksa innefattar IT-sékerhet.

* Pagaende implementation av ett gemensamt bokforingssystem for
dotterbolagen.

Fortsatta forbattringar av processer och rutiner for kvartalsrapporter
for att mojliggora ytterligare kvalitetssakring och effektivitet.

Utbildningar pa lokal niva.

Uppféljining av koncernens processbaserade kontroller.
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STYRELSE

Catharina

Lars Olof
Nilsson

Hans Kristian Per
Rgd Jacobsson

Nystedt-Ringborg

Funktion Styrelsens ordférande* Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Invald ar Styrelseledamot sedan maj Maj 2011 Maj 2008 Maj 2006 Maj 2009
2009, styrelseordférande
sedan maj 2011
Fodd 1953 1969 1962 1951 1950
Utbildning Civilekonom, Master Busi- Ekonomie Magister i Eko- Civilekonom Fil.kand. ekonomi, M.Sc. Bergsingenjor
ness Administration nomisk Historia och Ekono- M.pol.Sc, MBA Interna-
mie Kandidat i Foretags- tional Business Mana-
ekonomi gement och tolkutbild-
ning Sorbonne
Befattning Corporate Representative Vd for investmentbolaget Styrelsearbete samt rad- Styrelsearbete och rad- Drilling Supervisor pa
pa Fortum Corporation i Ulla Seaton Invest AB och givare at Evli Bank givare inom kraftindu- Norsk Sockel.
Norge managementbolaget Celvic strin
Investments AB samt privat
investerare genom invest-
mentbolaget Celvigo AB
Ovriga Styrelseledamot i Hafslund Styrelseledamot i KenolKo- Ordfoérande i Lappland Styrelseledamot i CN-R Styrelseledamot i Selena
styrelseuppdrag ASA, Infratek ASA, North bil Ltd - ett oljebolag note- Goldminers AB, AGL Affarsutveckling AB, Oil & Gas AB

Energy AS och Fredrikstad
Energi AS, ledamot i bran-
chorganisationen Energy
Norges Néringspolitiska
utskott samt styrelseordfo-
rande i ett antal dotterbolag
inom Fortum-koncernen

rat pa borsen i Nairobi

Treasury Support AB,
AGL Transaction Servi-
ces AB och Kaptens-
backen AB samt styrel-
seledamot i BE Group
AB

Svenskt Pantlotteri AB
och Antrepo AB

Tidigare erfarenhet

Vd for Fortum Corporation
Exploration samt vd for
Fortum Petroleum AS

Direktor pa Jakobsson
Fastighetsforvaltning i
Stockholm AB, samt for-
séljningschef respektive
Budget Controller pa Kobil
Petroleum Ltd och Kenya
Oil Company Ltd i Kenya.
Tidigare aven styrelseleda-
mot i dotterbolag till Kenya
Oil Company Ltd

Chef for koncernsta-
berna Finans respektive
Affarsutveckling i Trelle-
borg AB, styrelseleda-
mot i ett flertal bolag

Styrelseledamot i ett
flertal internationella
energibolag och vd for
Swedish Water Deve-
lopment AB, Senior VP
i ABB Ltd och Flakt AB
samt andra befatt-
ningar inom AGA
Systemes Infrarouges
SARL, Regeringskans-

30 ars internationell
erfarenhet fran olje- och
gasindustrin

liet och OECD
Innehav i 100 000 aktier 200 000 aktier 52 254 aktier 195 000 aktier 150 000 aktier
PA Resources, Inga konvertibler Inga konvertibler 1 000 konvertibler 12 500 konvertibler Inga konvertibler
31 dec 2011
Oberoende** Ja Ja Ja Ja Ja
Narvaro 18 av 18 13 av 18*** 18av 18 17 av 18 17 av 18
— Styrelseméten
Narvaro 3av 4+ — 4av4 4av4d —
— Ersattningskommittén
Nérvaro 4av4 2av 4+ 4av4 — —
— Revisionskommittén
Arligt arvode for 550 000 SEK 275000 SEK 275000 SEK 275000 SEK 275000 SEK

styrelsearbete inkl.
kommittéarbete

*  Sven Rasmusson var styrelsens ordférande fram till &rsstdimman 17 maj 2011 da han avgick och Hans Kristian Rgd valdes.
** Ledamoten &r enligt koden oberoende till bolaget, dess ledning samt till stérre aktiedgare i bolaget (dvs. dgande som overstiger 10%).
***\aldes vid arsstdmman 17 maj 2011.
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KONCERNLEDNING

Bo
Askvik

Nicolas
Adlercreutz

REGIONAL LEDNING

Mohamed
Messaoudi

Graham
Goffey

Funktion Verkstallande direktér och CFO
koncernchef
Anstalld ar 2007. | nuvarande befatt- 2010
ning sedan 2010
Fodd 1958 1970
Utbildning Civilekonom Civilekonom

Tidigare erfarenhet

CFO pa Sanitec Corp,
Intrum Justitia AB

och SAPA och andra
befattningar pa Borealis
Coordination Centre,
Neste Sverige AB, Ostgota
Enskilda Bank och Nord-
stjernan AB

Vice President Group Con-
trol och andra befattningar
pé Svenska Cellulosa
Aktiebolaget SCA (publ).

Funktion Verkstallande direktor Verkstallande direktor
PA Resources Tunisia PA Resources UK och
och regionchef Nord- PA Resources Congo SA
afrika samt regionchef for

Véstafrika och Nordsjon

Anstélld ar 2007 2009

Fodd 1952 1964

Utbildning MSc Engineering and MSc Petroleum Geology

MBA

and MBA

Tidigare erfarenhet

Ledande internationella
befattningar inom Storm
Ventures, Nexen, MBC
Consulting, Shell, Inter-
national E&P (i Oman,
Nigeria, Gabon, Tunisien

Seniora befattningar
inom prospektering och
ledande befattningar pa
LASMO, Paladin Resour-
ces plc, Sterling Energy
plc, etc

Styrelseuppdrag Inga Inga och Holland) samt EIf

Innehav i 395 000 aktier 10 000 aktier Innehav i — 32 000 aktier

PA Resources, 12 500 konvertibler Inga konvertibler PA Resources, 16 000 konvertibler
31 dec 2011 31 dec 2011

Revisorer

Ernst & Young AB, for perioden 2009-2013.
Huvudansvarig ar auktoriserad revisor Jaan Kubja

sedan 2005.

Styrelsens sekreterare

Advokat Ulrika Magnusson, Ulrika Magnusson
Advokat AB. Styrelsens sekreterare sedan 2008.
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RESULTATRAKNING
KONCERNEN

TSEK Noter jan—-dec 2011 jan—dec 2010
Intakter 4 2 153 808 2226732
Ravaror och fornodenheter 5 11 -707 401 -758 828
Ovriga externa kostnader 10, 11 -85 057 -125 169
Personalkostnader 7,8,9 -66 100 -67 059
Avskrivningar och nedskrivningar * 15, 16, 17 -2 821 859 -785 252
Rorelseresultat 6 -1 526 609 490 424
Finansiella intakter 12 63 695 182 890
Finansiella kostnader 12 -414 042 -494 033
Summa finansiella poster -350 347 -311 143
Resultat fore skatt -1 876 956 179 281
Skatt pa arets resultat 13 -206 940 -495 668
Arets resultat * -2 083 896 -316 387

Arets resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -2 083 896 -316 387
Resultat per aktie fore utspadning 14 -3,27 -0,61
Resultat per aktie efter utspadning 14 -3,27 -0,61

Resultat per aktie ar hanforligt till moderbolagets aktieagare.
* For heldret 2011 ingér engangskostnader om 2 034 666 (0) TSEK fore skatt och 1 758 077 (0) efter skatt.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT
KONCERNEN

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010
Arets resultat -2 083 896 -316 387

Ovrigt totalresultat

Periodens omréakningsdifferenser 103 794 —712 429
Omrékningsdifferens, effekt fran likvidation -328 0
Finansiella tillgangar som kan séljas 25 -22 -1 065
Skatt hanforlig till tillgadngar som kan séljas 13 2 284
Arets 6vrigt totalresultat 103 446 -713 210
Arets summa totalresultat -1 980 450 -1 029 597

Arets summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -1 980 450 -1 029 597
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING
KONCERNEN

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 15,17 2 296 485 1728771
Olje- och gastillgangar 16,17 5596 475 7 202 660
Maskiner och inventarier 16 15 499 18 397
Pagaende nyanlaggningar 16 332 327
Ovriga finansiella anlaggningstillgéngar 25 1482 2185
Summa anlédggningstillgangar 7 910 273 8 952 340
Varulager 18 59 313 5034
Kundfordringar och andra fordringar 19 840 722 677 117
Aktuell skattefordran 7 069 3168
Likvida medel 20 44 465 1260393
Summa omsittningstillgangar 951 569 1945 712
Tillgdngar som innehas for forsaljining 29 29 923 0
SUMMA TILLGANGAR 8 891 765 10 898 052

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 21

Aktiekapital 318 738 318738
Ovrigt tillskjutet kapital 3764 144 3764137
Reserver -851 465 -954 911
Balanserade vinstmedel och arets resultat 38 130 2122 026
Summa eget kapital 3 269 547 5249 990
SKULDER

Langfristiga skulder

Réntebarande lan och skulder 22 3170 186 2767 310
Uppskjutna skatteskulder 13 289 024 409 031
Avsattningar 23 571 458 429 884
Summa langfristiga skulder 4 030 668 3606 225
Kortfristiga skulder

Avsattningar 23 8 447 0
Aktuell skatteskuld 89 644 70 746
Derivatinstrument 25 0 9523
Kortfristig del av rantebédrande Ian och skulder 22 856 369 1627 695
Leverantorsskulder och andra skulder 24 634 355 333873
Summa kortfristiga skulder 1 588 815 2 041 837
Skulder hanforliga till tillgdngar som innehas for forséaljning 29 2735 0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 8 891 765 10 898 052
STALLDA SAKERHETER 27 1347 736 2179 630
EVENTUALFORPLIKTELSER 27 14 000 14 000
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
KONCERNEN

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

. . Ovrigt till- Balanserade vinstmedel
Noter Aktiekapital skjutet kapital Reserver och arets resultat Totalt
Ingdende balans per 1 januari 2010 83877 2357593 -241 701 2438055 4 637 824
Arets resultat -316 387 -316 387
Arets dvrigt totalresultat -713 210 -713 210

Transaktioner med agare

Nyemission 234 856 1526 561 1761 417
Emissionskostnader -120 087 -120 087
Inlésen konvertibler 21,22 5 70 75
Aktierelaterade erséattningar 9 358 358
Utgéende balans per 31 december 2010 318 738 3764 137 -954 911 2 122 026 5249 990
Ingdende balans per 1 januari 2011 318738 3764137 -954 911 2122026 5 249 990
Arets resultat -2 083 896 -2 083 896
Arets ovrigt totalresultat 103 446 103 446

Transaktioner med agare
Inlésen konvertibler 21,22 0 7 7
Utgaende balans per 31 december 2011 318 738 3764 144 -851 465 38 130 3 269 547

Antal aktier efter 2011 ars konvertering uppgick till 637 476 893 stycken. Ingen utdelning har beslutats for rakenskapsaret 2010 eller tidigare rakenskapsar.
Styrelsen foreslar arsstimman att ingen utdelning ska ldmnas for verksamhetsaret 2011. Reserver vid &rets ingang bestod av effekter frdn omrakning av verk-
samheter i utldndsk valuta samt forandring i omvarderingsreserver. Vid arets utgang aterfanns endast effekter fran omrakning av verksamheter i utlandsk valuta.
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KASSAFLODESANALYS
KONCERNEN

TSEK Noter jan—-dec 2011 jan—dec 2010
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster *** -1 876 956 179 281
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 2723783 348 359
Betald skatt -45 227 -229 639
Kassaflode fran den lopande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapital 801 600 298 001

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital

Férandring varulager -50 851 -6 392
Foérandring fordringar -198 709 -168 613
Forandring skulder 259 526 293218
Kassaflode fran den Iopande verksamheten* 811 566 416 214

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Investering immateriella anlaggningstillgangar 15 -558 675 -273 189
Investering materiella anldggningstillgadngar 16 -1 053 939 -1312 150
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1612 614 -1 585 339

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission 0 1641330
Upptagna lan 2 131 298 2272818
Amortering av skulder -2 539 515 -1593 182
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -408 217 2 320 966
Arets kassafléde -1 209 265 1151 841
Likvida medel vid periodens bérjan 20 1 260 393 123 874
Valutakursdifferens i likvida medel -6 663 -15 322
Likvida medel vid periodens slut 20 44 465 1 260 393

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 2 821 859 785 252
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde -9 523 8271
Oljeforsalining hanforlig till Net Entitlement Method (netto) 0 33153
Vérdering oljeforséaljining ** -322 994 0
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och omrakningsdifferenser (netto) 234 441 -478 317
Totalt 2723783 348 359

*

Fran 2011 redovisar PA Resources rérelsekapitalforandringar exklusive omrakningsdifferenser som tidigare redovisades inom posterna Ovriga poster inklusive
upplupna rantor och omrékningsdifferenser samt Rorelsekapitalet.

Fran 2011 redovisar PA Resources effekter fran lagrets marknadsvardering samt redovisade skillnader mellan "Working Interest” och ”"Net Entitlement”

inom posten Vérdering oljeforsaljning.

*** Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 9 914 (21 041) TSEK varav O (0) TSEK &r hanforligt till den I6pande verksamheten och 9 914 (21 041) TSEK

till finansieringsverksamheten samt utbetalda rantor med 264 297 (230 570) TSEK varav O (0) TSEK é&r hanfoérligt till den I6pande verksamheten och

264 297 (230 570) TSEK till finansieringsverksamheten.

*%
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RESULTATRAKNING
MODERBOLAGET

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010
Nettoomsattning 4 26 300 26677
Ovriga externa kostnader 10,11 -19 842 -23932
Personalkostnader 7,8,9 -19 038 -23 883
Avskrivningar och nedskrivningar 16 -144 -193
Rorelseresultat 6 -12 724 -21 331
Resultat fran andelar i koncernforetag 30 -1 461 753 0
Rénteintakter och liknande intakter 12 479 516 427 612
Réntekostnader och liknande kostnader 12 -469 111 -707 092
Summa finansiella poster -1 451 348 -279 480
Resultat fore skatt -1 464 072 -300 811
Skatt pa arets resultat 13 12 116 10 082
Arets resultat -1 451 956 -290 729

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT
MODERBOLAGET

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010

Arets resultat -1 451 956 -290 729

Ovrigt totalresultat

Finansiella tillgangar som kan séljas 25 -22 -1 065
Skatt hanforlig till tillgdngar som kan saljas 13 2 284
Arets ovrigt totalresultat -20 -781
Arets summa totalresultat -1 451 976 -291 510

Arets summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare -1 451 976 -291 510
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BALANSRAKNING
MODERBOLAGET

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010
TILLGANGAR

Immateriella tillgadngar 15 88 082 0
Maskiner och inventarier 16 102 246
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 26 2190812 2217 387
Fordringar hos koncernféretag 25 5874 008 6 131277
Andra langfristiga fordringar 25 0 791
Summa anliggningstillgdngar 8 153 004 8 349 701
Aktuell skattefordran 984 984
Ovriga fordringar 19 1 552 2044
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 8 074 9404
Kassa och bank 20 21 286 1081 247
Summa omsittningstillgangar 31 896 1093 679
SUMMA TILLGANGAR 8 184 900 9443 380
EGET KAPITAL OCH SKULDER 21

Bundet eget kapital

Aktiekapital 318 738 318738
Reservfond 985 063 985 063
Omrakningsreserv 0 20
Summa bundet eget kapital 1 303 801 1 303 821
Fritt eget kapital

Overkursfond 2748716 2748 709
Balanserande medel och &rets resultat -1 653 542 -201 586
Summa fritt eget kapital 1095 174 2 547 123
Summa eget kapital 2 398 975 3 850 944
SKULDER

Skulder till koncernforetag 25 2 637 681 2610248
Réntebarande lan och skulder 22 2789 399 1650448
Uppskjuten skatteskuld 13 32 881 44999
Summa langfristiga skulder 5 459 961 4 305 695
Leverantérsskulder 24 3221 1046
Ovriga skulder 24 391 506
Derivatinstrument 25 0 9523
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 22 173 085 1150 602
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 149 267 125 064
Summa kortfristiga skulder 325 964 1 286 741
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 8 184 900 9443 380
STALLDA SAKERHETER 27 1 347 210 2 123 060
ANSVARSFORBINDELSER 27 14 000 14 000
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
MODERBOLAGET

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Noter Aktiekapital Reservfond Reserver  Overkursfond Balansn(:zaddeel Arets resultat Totalt
Ingéende balans per 1 januari 2010 83877 985 063 801 1342 166 267 739 -178939 2500 707
Omforing av foregédende ars resultat -178 939 178 939 0
Arets resultat -290 729 -290 729
Arets ovrigt totalresultat -781 -781

Transaktioner med agare

Nyemission 21 234 856 1526 561 1761 417
Emissionskostnader 21 -120 087 -120 087
Inlosen konvertibler 21,22 5 69 74
Aktierelaterade ersattningar 9 343 343
Utgaende balans per

31 december 2010 318 738 985 063 20 2748 709 89 143 -290729 3850944
Ingdende balans per 1 januari 2011 318738 985 063 20 2748 709 89 143 -290729 3850944
Omforing av foregédende ars resultat -290 729 290729 0
Arets resultat -1451956 -1 451 956
Arets ovrigt totalresultat -20 -20

Transaktioner med &dgare

Inlosen konvertibler 21,22 0 7 7
Utgaende balans per
31 december 2011 318 738 985 063 0 2748 716 -201 586 -1451956 2 398 975
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KASSAFLODESANALYS
MODERBOLAGET

TSEK Noter jan—dec 2011 jan—dec 2010
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster * -1 464 072 -300 811
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 1 256 465 337 566
Betald skatt 0 320
Kassafléde fran den lopande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapital -207 607 37 075

Kassaflode fran fordndringar i rorelsekapital

Forandring fordringar 1 906 41 370
Forandring skulder -112 426 -124 337
Kassafléde fran den lopande verksamheten -318 127 -45 892

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Lamnade lan dotterbolag -794 598 -307 273
Koncerninternt férvarv immateriella tillgadngar 15 -83 305 0
Investering immateriella anlaggningstiligdngar 15 -4777 0
Investering materiella anldggningstillgéngar 16 0 -54
Kassaflode fran investeringsverksamheten -882 680 -307 327

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Nyemission 0 1641 330
Upptagna lan 1279992 890 893
Amortering av skulder -1 139 146 -1 148036
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 140 846 1384 187
Arets kassaflode -1 059 961 1 030 968
Likvida medel vid arets borjan 20 1081 247 50279
Likvida medel vid arets slut 20 21 286 1081 247

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 144 193
Nedskrivning aktier i dotterbolag 26, 30 26 049 0
Nedskrivning fordran dotterbolag 30 1435704 0
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde -9 523 8271
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och valutakursdifferenser (netto) -195 909 329 102
Totalt 1 256 465 337 566

* Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 4 654 (20 882) TSEK varav O (0) TSEK &r hanforligt till den I6pande verksamheten och 4 654 (20 882) TSEK
till finansieringsverksamheten samt utbetalda rantor med 218 286 (183 191) TSEK varav O (0) TSEK ar hanforligt till den 16pande verksamheten och
218 286 (183 191) TSEK till finansieringsverksamheten.
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\[oa @l FOretagsinformation

Moderbolaget PA Resources AB (publ) ar ett svenskt aktiebolag med séte och
huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer 556488-2180). Koncernens
verksamhet &r inriktad pa forvary, utveckling och utvinning av olje- och gasre-
server samt att bedriva prospektering for att hitta nya reserver. Moderbolagets
funktionella valuta och presentationsvaluta ar SEK. Den aktuella drsredovis-

(a4 Redovisningsprinciper med mera

Not 2.1 Redogorelse for viktiga redovisningsprinciper
Foljande delar i denna arsredovisning klassificeras som formella finansiella
rapporter enligt [FRS:

e Koncernens Resultatrakning, Rapport ¢ver totalresultat, Rapport 6ver finan-
siell stallning, Rapport dver forandringar i eget kapital samt Rapport 6ver
kassafloden

* Moderbolagets Resultatrdkning, Rapport ver totalresultat, Balansrakning,
Rapport éver fordndringar i eget kapital samt Rapport 6ver kassafléden

* Noter till de finansiella rapporterna

Grunder for upprattandet av redovisningen

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden forutom finan-
siella instrument som redovisas till verkliga vérden och utestdende réoljelager
som marknadsvarderas per balansdagen och redovisas sdsom om lagret &r salt.
Alla belopp anges, om inget annat sags, i tusentals svenska kronor (TSEK).

Uttalande om 6verensstdmmelse med tillampade regelverk
Koncernredovisningens och moderbolagets arsredovisning ar uppréattad i enlig-
het med International Financial Reporting Standards (IFRS) jamte tolkningsut-
talanden utgivna av International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) och i enlighet med svenska lagar. Eftersom moderbolaget ar ett bolag
inom EU tillimpas enbart av EU godkanda IFRS. Utéver detta har Arsredovis-
ningslagen samt Radet for finansiell rapportering RFR 1, innehallande komplet-
terande redovisningsregler for koncernen, tillampats. Moderbolagets arsredo-
visning ar uppréattad med tilldmpning av RFR 2, Redovisning for juridiska
personer, uttalanden fran Radet for finansiell rapportering samt arsredovis-
ningslagen.

Koncernredovisning

Grunder for konsolidering

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterbolag. De finan-
siella rapporterna for moderbolaget och dotterbolagen som tas in i koncernre-

dovisningen avser samma period och ar upprattade enligt de redovisningsprin-
ciper som galler for koncernen.

Alla koncerninterna transaktioner och koncernmellanhavanden samt vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernbolag elimineras i sin helhet.

Ett dotterbolag eller rorelse tas med i koncernredovisningen fran forvarvstid-
punkten, vilket &r den dag da bestdmmande inflytande uppstar, och ingar i
koncernredovisningen fram till den dag det bestdmmande inflytandet upphor.
Med bestammande inflytande avses rétten att utforma dotterbolagens opera-
tiva och finansiella strategier i syfte att erhdlla ekonomiska fordelar.

Forvarv av verksamheter redovisas i koncernredovisningen enligt forvarvs-
metoden. Férvérvsmetoden innebér bland annat att anskaffningsvardet for
aktierna fordelas pa forvéarvade tillgéngar, 6vertagna dtaganden och skulder vid
forvarvstidpunkten baserat pa dessa verkliga varden vid denna tidpunkt. Om
anskaffningsvardet 6verstiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets nettotill-
gangar allokeras det 6verstigande vérdet forst pa forvarvade olje- och gastill-
gangar och dérefter klassificeras eventuellt aterstdende 6verstigande véarde som
goodwill. Om anskaffningsvarde understiger verkligt varde pa det forvarvade
bolagets nettotillgangar redovisas skillnaden direkt i resultatrékningen.

Segmentrapportering

Koncernen &r organiserad i och styrs utifrén geografiska regioner vilka sam-
manfaller med de rérelsesegment for vilka information lamnas och féljs upp
internt pa operativ niva. Rorelsesegment per geografisk region inkluderar samt-
liga rapporterande lokala enheter inom respektive region, med i not 6 Segment-
information beskrivna undantag. Segmentinformation presenteras utifran led-
ningens perspektiv, vilket innebdar att information presenteras pa det satt som
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ningen och koncernredovisningen for PA Resources AB (publ), for det &r som
slutar per den 31 december 2011, godkandes for offentliggbrande av styrelsen
den 28 mars 2012 och kommer att forelaggas arsstamman for faststéllelse per
den 22 maj 2012.

den anvands i den interna rapporteringen, i enlighet med de principer som
bolagets hogste verkstallande beslutsfattare (HVB) tillampar for dess operativa
styrning och interna rapportering och uppféljining. Som HVB i dessa samman-
hang har koncernen identifierat koncernledningen. Rapporterbara rorelseseg-
ment ar verksamhetsgrenar eller sammanlaggningar av verksamhetsgrenar som
uppfyller vissa specificerade kriterier. Utgdngspunkten for identifiering av rap-
porterbara rérelsesegment ar den interna rapporteringen sdsom den rapporte-
ras till och f6ljs upp av HVB. De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas
enligt samma redovisningsprinciper som koncernen.

Omrékning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncernen bestdms med hansyn
till den ekonomiska miljon dér enheterna bedriver sina respektive verksamhe-
ter. P& balansdagen omraknas monetéra fordringar och skulder, i respektive
dotterbolag, som ar uttryckta i utlandska valutor till den funktionella valutan.
Alla kursdifferenser pafors resultatrakningen. Analyser gors l6pande av forhal-
landen som skulle kunna indikera en dndring av funktionell valuta fran lokal
valuta till USD i koncernens dotterbolag.

Omrékning av utldndska verksamheter

PA Resources koncernredovisning presenteras i svenska kronor (SEK), vilken ar
moderbolagets presentations- och funktionella valuta. Tillgangar och skulder i
annan funktionell valuta omraknas till SEK till den valutakurs som rader pa
balansdagen. Resultatrdkningarna omraknas till arets genomsnittliga valutakur-
ser. Omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékning av utlandsverk-
samheter redovisas direkt mot évrigt totalresultat.

Valutakurser
Foljande valutakurser har anvénts i samband med upprattandet av drsredo-
visningen:

Balansdagskurs Genomsnittskurs

2011-12-31  jan-dec 2011
1 EUR motsvarar i SEK 8,94 9,03
1 USD motsvarar i SEK 6,92 6,50
1 TND motsvarar i SEK 4,60 4,61
1 NOK motsvarar i SEK 1,15 1,16
1 GBP motsvarar i SEK 10,68 10,41
1 DKK motsvarar i SEK 1,20 1,21

Balansdagskurs Genomsnittskurs

2010-12-31  jan-dec 2010
1 EUR motsvarar i SEK 9,00 9,54
1 USD motsvarar i SEK 6,80 7,20
1 TND motsvarar i SEK 4,75 5,09
1 NOK motsvarar i SEK 1,15 1,19
1 GBP motsvarar i SEK 10,55 11,13
1 DKK motsvarar i SEK 1,21 1,28

Intéktsredovisning

Koncernens intakter hanfor sig i huvudsak till intékter fran forsaljning av olja
och gas. Intékterna baseras pa forséljning styrd utifran arsvisa kontrakt teck-
nade med ett fatal stora internationella olje- och gasbolag och dar sald olja och
gas prissatts utifrdn gallande varldsmarknadspris minus rabatt plus premie
beroende pa olje- och gasekvivalenternas kvalitet. Prissattning sker under en



pa forhand bestamd tidsperiod fore och efter dagen nér fysisk leverans sker
fran séljare till kopare. PA Resources redovisar intakter baserat pa den s& kall-
lade "Working Interest-andelen” av faltets totala producerade antal fat olja.
Detta innebar att PA Resources alltid redovisar intédkter motsvarande periodens
redovisade produktion fore avdrag for skatter sésom Royalty och "Tax Oil”.
Intakter redovisas i den period dér produktionen uppstar, vilket innebar att
eventuellt réoljelager marknadsvérderas och redovisas sdsom salt.
Ranteintakter redovisas i enlighet med effektivrantemetoden och hanfor sig
framforallt till ranteintakter pa bankmedel och fordringar. Moderbolagets intak-
ter avser till storsta delen forséljning av tjanster inom koncernen.

Royalties

For vissa producerande oljefalt ska det i enlighet med géllande licensvillkor
erlaggas royalties. Koncernen betalar royalty antingen i natura genom leverans
av olja eller genom betalning av royaltyavgift. Royalty redovisas brutto i resultat-
rakningen dar totala intakter inkluderar producerad royaltyolja och motsvarande
royaltykostnad inkluderas i resultatposten Révaror och férnddenheter.

Gemensamt agda tillgangar i form av licenser

Koncernens olje- och gasverksamhet drivs genom heldgda eller gemensamt
agda licenser. Koncernens finansiella rapporter reflekterar koncernens andel av
produktion, kapital- och verksamhetskostnader och kortfristiga tillgdngar och
skulder i de gemensamt dgda licenserna.

Ersattningar till anstallda, styrelse och ledande befattningshavare
Kortfristiga ersattningar

Loner, andra ersattningar och forméaner samt sociala avgifter redovisas som
personalkostnader i resultatrakningen nar de uppkommer.

Erséattningar efter avslutad anstallning

Avgiftsbestamda pensionskostnader redovisas inom posten Personalkostnader i
resultatrakningen. Personalen i Sverige, inklusive ledande befattningshavare,
har avgiftsbestdmda pensionsplaner enligt vilka bolaget under anstéllningstiden
betalar faststallda manadsvisa avgifter till externa livforsakringsbolag. Pensions-
planerna &r planer for ersattningar vid 6verenskommen pensionsalder. PA
Resources har inte ndgon réttslig eller informell forpliktelse att betala ytterligare
avgifter om det externa livforséakringsbolaget vid utbetalningstidpunkten saknar
tillrackliga tillgdngar for att betala alla ersattningar till anstallda som héanfor sig
till inbetald premie och perioden darfor. Planerna berattigar darmed till ersatt-
ningar, vilka framst beror péa resultatet av hur livforsékringsbolagen forvaltar
kapitalet. Manadsinbetalningar till livforsakringsbolagen sker fram till och med
den tidpunkt som finns avtalad i pensionsplanerna. Mer information om
kostnaderna ut under rdkenskapsaret redovisas i not 7 Anstéllda, I6ner och
andra erséttningar.

Redovisning av immateriella och materiella olje- och gastillgangar

Utgifter for prospektering och utvérdering av olje- och naturgastillgdngar redo-
visas enligt metoden "Full Cost Method”. Samtliga utgifter hénférliga till pro-
spektering, borrning och utvéardering av sddana intressen aktiveras i sin helhet.
Utgifterna ackumuleras separat for varje licensrattighet och aktivering sker
inom immateriella alternativt materiella anlaggningstillgangar beroende pa upp-
nadd fas i utveckling. Totala olje- och gastillgdngar ar summan av immateriella
och materiella olje- och gastillgadngar som redovisas i koncernens balansrak-
ning. Balansposten immateriella anlaggningstiligdngar hanfor sig till férvarvade
licens-/koncessionsrattigheter, borrningsréttigheter samt andra aktiverade pro-
spekterings- och utvarderingsutgifter. Balansposten olje- och gastillgdngar hén-
for sig till dels aktiverade utgifter pa producerande félt och dels immateriella
anlaggningstillgdngar som omklassificerats vid dvergang fran prospekterings-
och utvarderingsfasen till produktionsfasen. | samband med omklassificering
fran immateriella till olje- och gastillgdngar provas dessa for majligt nedskriv-
ningsbehov, syftande till att sékerstélla dess varde.

Avskrivningar
Avskrivning pa immateriella anldggningstillgdngar och olje- och gastillgéngar
paborjas i samband med produktionsstart och sker i enlighet med produktions-
enhetsmetoden (Unit-of-Production Method) och skrivs av i takt med &rets pro-
duktion i forhallande till beraknade totala bevisade och sannolika reserver av
olja och gas.

Avskrivning av tekniska installationer och utrustning gors linjart dver tillgdng-
arnas forvantade nyttjandeperiod. Den beréknade nyttjandeperioden ar tio ar
for tekniska installationer och fem &r for utrustning.
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Redovisning av évriga materiella anlaggningstillgangar

Ovriga materiella anlaggningstillgéngar utgérs av maskiner och inventarier res-
pektive pagaende nyanldggningar. Maskiner och inventarier varderas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar gors linjart 6ver tillgangarnas forvantade nyttjan-
deperiod. Berdknad nyttjandeperiod for maskiner och inventarier ar 3-5 ar.
Pagaende nyanldggningar varderas till anskaffningsvérde och skrivs ej av. Nar
den pagéaende nyanlaggningen ar fardigstalld sker omklassificering till balans-
posten olje- och gastillgdngar varmed den omklassificerade tillgangen skrivs av
enligt produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar

PA Resources prévar immateriella anldggningstillgdngar samt olje- och gastill-
gangar for majligt nedskrivningsbehov en gang per ar eller vid handelser eller
férandrade omsténdigheter som ger indikationer pa att tillgdngarnas redovisade
varden ej kan forsvaras. Sadana indikationer omfattar &ndringar av koncernens
verksamhetsplaner, andringar av ravarupriser som leder till Iagre inkomster
samt, for olje- och gasegendomar, en forsémring av uppskattade reservkvanti-
teter.

Beddmningen av nedskrivningsbehov sker for respektive kassagenererande
enhet vilket motsvaras av licensrattighet, produktionsdelningsavtal eller motsva-
rande som PA Resources ager. En kassagenererande enhet motsvaras saledes
normalt av varje forvarvad tillgang i respektive land dar PA Resources bedriver
prospekterings- och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsbedémningen inne-
bar att den kassagenererande enhetens balansvarde jamfors med den atervin-
ningsbara summan for tillgdngarna, vilken ar den hogre av tillgangarnas verkliga
varden minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevardet. Tillgdngarnas
nyttjandevérden ar baserade pa nuvérdet av framtida kassafloden diskonterade
med en genomsnittligt vagd kapitalkostnad (WACC), se vidare not 17, Prévning
av nedskrivningsbehov for immateriella anldggningstillgangar och olje- och gas-
tillgéngar.

Om det inte gér att faststalla vasentliga oberoende kassafloden till en enskild
tillgdng ska vid prévning av nedskrivningsbehov tiligdngarna grupperas till den
lagsta niva déar det gar att identifiera vasentliga oberoende kassafloden (en kassa-
genererande enhet). En nedskrivning redovisas nér en tillgdngs eller kassa-
genererande enhets redovisade vérde Gverstiger det atervinningsbara vardet.
En nedskrivning belastar resultatrékningen.

/°-\terfijring av nedskrivningar
Minst en géng per ar sker bedémning om det finns nagra indikationer pa att
tidigare redovisade nedskrivningar inte langre ar motiverade eller kanske har
minskat i omfattning. Om s&dana indikationer foreligger, gors en ny berdkning
av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad nedskrivning aterfors endast i
den utstrackning tillgdngens redovisade varde efter aterforing inte dverstiger det
redovisade varde som tillgadngen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte
hade gjorts. Om s ar fallet, 6kas tillgangens bokforda belopp till det atervin-
ningsbara vérdet.

Efter en aterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder
for att fordela tillgdngens reviderade bokforda belopp over tillgdngens atersta-
ende forvantade produktionstid.

Varulager

Utestdende varulager bestér av dvrigt lager och material. Varulagret vérderas till
det lagsta av anskaffningsvarde och nettoforsaljningsvarde. Vid inkurans-
beddmning av varulagret tas hénsyn till lagrets och materialets alder och
omsattningshastighet. Eventuell nedskrivning av lagret paverkar rorelseresultatet.

Raoljelager

Totalt utestdende rdoljelager i antal fat marknadsvérderas per balansdagen och
redovisas sdsom om lagret ar salt. Vardering sker till balansdagens Brent pris
med avdrag for rabatter. Marknadsvarderat réoljelager redovisas i resultatrék-
ningen som upplupen intékt och i balansrakningen som upplupen fordran.

Finansiella instrument

PA Resources tillgangar av finansiella instrument utgdrs av derivatinstrument,
ovriga finansiella anlaggningstillgdngar, kundfordringar och andra fordringar
samt likvida medel. Skulderna i finansiella instrument avser réntebarande lan
och skulder och kortfristig del darav, derivatinstrument samt leverantérsskulder
och andra skulder.
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Redovisning och borttagande fran balansrakningen

PA Resources redovisar en finansiell tillgdng eller en finansiell skuld i balans-
rakningen nér bolaget blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Vidare tar
bolaget bort en finansiell skuld eller del avdensamma nar forpliktelsen, angiven
i respektive avtal, fullgors eller pa annat satt upphor.

PA Resources bruttoredovisar for ndrvarande alla sina finansiella instrument,
men nettoredovisning mojliggors da legal kvittningsratt foreligger. Redovisning
respektive bortbokning frén balansrakningen redovisas pa affarsdagen, vilket
utgors av den dag da PA Resources forbinder sig via forvarv eller avyttring av
det aktuella finansiella instrumentet.

Klassificering i kategorier meddels vardering

Initial vérdering

PA Resources redovisar initialt sina finansiella instrument till verkligt varde med
tillagg for direkt hanforliga transaktionskostnader, vanligen transaktionspriset.
Denna princip tillampas for samtliga finansiella instrument férutom de, vilka till-
hor kategorin finansiella tillgangar eller skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen, vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskost-
nader. | PA Resources utgors denna kategori endast av derivatinstrument.

PA Resources klassificerar sina finansiella instrument i nedanstdende kate-
gorier, utifran till vilket syfte instrumentet férvarvades. Klassificeringen utgor
sedermera grund for hur det finansiella instrumentet varderas efter det forsta
redovisningstillféllet. Bolaget bedémer vid varje bokslutsdag alla sina finansiella
tillgangar, forutom de som tillhér kategorin finansiella tiligdngar och skulder var-
derade till verkligt véarde via resultatrakningen, for nedskrivning.

| moderbolaget tillampas samma varderingsprinciper med de restriktioner
som &terfinns i ARL 4 kap 14 §. For narvarande innebar dessa restriktioner inga
skillnader mellan moderbolaget och koncernen.

Efter den initiala redovisningen redovisas bolagets finansiella instrument
sdsom beskrivs nedan.

Efterfdljande vardering

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med positivt verkligt varde
som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt varde med var-
deférandringar via resultatrakningen. PA Resources har for ndrvarande inga
sakringsinstrument som ar identifierade som effektiva utan redovisar alla sina
positiva derivat i denna underkategori.

Lanefordringar och kundfordringar

PA Resources klassificerar framst fordringar som foretaget genererat i sin verk-
samhet i denna kategori, dock mojliggdrs dven inkludering av fordringar som &r
anskaffade. For narvarande aterfinns depositioner for hyrd borrutrustning,
kundfordringar, fordringar pa samarbetspartners, upplupna rénteintakter, upp-
lupna intakter oljelager samt likvida medel. Vardering sker till upplupet anskaff-
ningsvarde, med den effektivranta som faststalldes vid anskaffningstidpunkten.
Avseende kundfordringar gors en reservering for vardeminskning nar det finns
objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som
ar forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Nedskrivning av kundford-
ringar redovisas inom rorelseresultatet.

Finansiella tillgangar som kan séljas

PA Resources ser kategorin som en residualkategori med placering av 1angsik-
tiga tillgdngar som inte inryms inom ndgon annan kategori, foér innevarande ar
aterfinns inga tillgangar i denna kategori, for jamforelseperioden aterfinns
ovriga aktier och andelar. Vérdering sker med verkligt varde direkt mot évrigt
totalresultat, forutom vid nedskrivning. Under aret har ingen nedskrivning skett,
all vardeforandring har paverkat ovrigt totalresultat.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med negativt verkligt véarde
som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt varde med var-
deforandringar via resultatrakningen. PA Resources har for narvarande inga
sakringsinstrument som ar identifierade som effektiva utan redovisar alla sina
negativa derivat i denna underkategori.

Ovriga finansiella skulder

| denna kategori inrymmer PA Resources Rantebérande lan och skulder vilka
véarderas till upplupet anskaffningsvarde med hjalp av effektivrantemetoden, vil-
ket &r kategorins huvudmetod for vardering. Lan som sékras kan, inom katego-
rin, varderas till verkligt varde. For narvarande finns dock inga 1&n som &r fore-
mal for sékring. Vidare inrymmer bolaget leverantdrsskulder, kortfristig del av
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rantebarande lan och skulder samt 6vriga finansiella skulder sdsom skulder till
samarbetspartners samt upplupna réntekostnader och upplupna exploaterings-
och borrningskostnader.

Sammansatta finansiella instrument

Ett sammansatt finansiellt instrument innehaller bade en skuld- och en egetka-
pitaldel, dar delarna klassificeras var for sig. PA Resources redovisar harvid sitt
konvertibla skuldebrev, dar skulddelen redovisas sasom Rantebadrande 1&n och
skulder inom kategorin Ovriga finansiella skulder.

Véardering verkligt varde

PA Resources baserar verkligt varde avseende finansiella instrument beroende
pé vilka marknadsdata som finns tillgangliga vid varderingen. Dessa delas in i
tre nivéer; niva 1) noterade marknadspriser per balansdagen, niva 2) vardering
baserad pa observerbar marknadsdata samt niva 3) varderingsteknik baserad
pé annan information &n observerbar marknadsdata. Redovisat vérde, efter
eventuella nedskrivningar, avseende kundfordringar och leveranttrsskulder for-
vantas motsvara deras verkliga varden eftersom dessa poster ar kortfristiga till
sin natur.

Derivatinstrument och sakringsredovisning

Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt varde vid tidpunkten for kontrak-
tets ingdende, med efterfoljande vérdering inom kategorierna finansiella till-
gangar respektive skulder varderade till verkligt varde via resultatrékningen. PA
Resources hanterar sin ekonomiska sékring utifran identifierade risker vilka
beskrivs under not 32, Finansiella risker. Bolaget utfor fran tid till annan olika
sakringsatgarder for att sékra dessa risker. Bolaget har valt att inte tillampa
redovisningsmaéssig sékringsredovisning. Bolaget kan i framtiden &ndra pa
detta da IAS 39 tillater mojligheten att paborja sakringsredovisning.

Inbéddade derivat

Ett inbaddat derivat ar ett kontrakt som har derivatliknande egenskaper, men
som ingér som en del i ett annat kontrakt. Ett inb&ddat derivat skall skiljas fran
vardavtalet och redovisas som ett eget derivat sétillvida de ekonomiska egen-
skaperna och riskerna inte &r néra forknippade med vardavtalets ("closely rela-
ted”). PA Resources innehar inbaddade derivat i sina obligationslan s.k. "Call
options”, vilket innebdr att bolaget kan pékalla l6sen i fortid till ett varde oversti-
gande nominellt belopp. Dessa ar dock bedémda som "closely related”, vilket
innebér att ingen separat redovisning av dessa genomfors.

Lanekostnader

Aktivering av ldnekostnader sker nar dessa hanfor sig till inkop, konstruktion
eller produktion av tillgdngar som med nodvandighet tar betydande tid i
ansprak att fardigstélla for avsedd anvandning eller forsaljning. Aktivering sker
endast nadr sannolika ekonomiska fordelar bedoms foreligga. Rénta pa 1&n som
avser forvarv och uppbyggnad av olje- och gastillgangar, for vilka ldnekostnader
kan inraknas i anskaffningsvéardet, aktiveras under den tid som kréavs for att
slutfora arbetet och fardigstalla tillgangen for dess avsedda anvandning. Aktive-
ring av ranteutgifter paborjas nar forvary av tillgdngen sker och nar investe-
rings- och uppbyggnadskostnader uppkommer antingen i de olje- och gastill-
gangar dar koncernen ar operator eller tilldelas genom fakturor fran operator

i olje- och gastillgangar dar koncernen &r partner. Aktivering sker under hela
uppbyggnadsfasen fram till dess att tillgdngen ar slutligt klar for att kunna
komma igdng med produktion. Ovriga l&neutgifter fordelas med hjalp av effek-
tivrantemetoden 6ver ldnens loptider.

Avsattningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nér det finns ett formellt eller infor-
mellt dtagande till foljd av en intraffad handelse for vilken det &r troligt att ett
utflode av resurser kravs for att reglera dtagandet och en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras. Diskontering gors till nuvarde i de fall tidseffekten

i respektive avsattning ar vasentlig.

For en del oljefélt dar koncernen har forpliktelser att bidra till &terstalining for
exempelvis miljé, nedmontering, bortforslande, sanering och liknande atgérder
kring borrningsplatserna bade pa land och ute pd havet redovisas avséattningar
baserade pa nuvarden av de kostnader som beddmts kommer att krévas for att
fullgdra dtagandena, med anvandande av estimerade kassafloden. Anvand dis-
konteringsranta tar hansyn till marknadens bedémning av tidsvérdet av pengar
och risken specifikt hanforlig till avsattningen. Avsattningar for aterstalinings-
kostnader revideras l6pande beroende pa framtida férandringar i uppskatt-
ningar om estimerade kassafléden, diskonteringsranta och risker hanforliga till
avsattningen. Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefélt for-



vérvas eller som en foljd av koncernens nyttjande av dessa och som en mot-
post till avsattningen redovisas en tillgadng som en del av koncernens totala olje-
och gastillgangar. Tillgdngen skrivs av dver oljeféltens livstid baserat pa
oljefaltens produktion.

Inkomstskatt

Den redovisade skatten utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrékningen d& de avser resultatrakningens poster.
Skatter hanforliga till poster i 6vrigt totalresultat redovisas i dvrigt totalresultat
och direkt mot eget kapital d& den underliggande transaktionen redovisas
direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar med
tillampning av de skattesatser och den skattelagstiftning som anvands och ar

i kraft per balansdagen. Héri inkluderas aven eventuella justeringar av aktuell
skatt hanforlig till tidigare perioder. De aktuella skattefordringarna och skul-
derna for nuvarande och foregdende perioder varderas till den summa som for-
vantas erhallas eller begéras in av skattemyndigheten. Skatter pa oljeproduk-
tion regleras i dverensstdmmelse med lokala juridiska och skattemassiga villkor
i varje berort land, vilka kan variera inom landet beroende pa vilket oljefalt det
avser. Skatten berdknas pé skattepliktig vinst for respektive enskilt oljefalt till
aktuella lokala skattesatser. Aktuella skattefordringar och skatteskulder hanfor-
liga till respektive bolag nettoredovisas i balansrakningen. For vissa produce-
rande oljefélt ska det i enlighet med géllande licensvillkor erldggas skatt i form
av sa kallad "tax oil. Koncernen betalar "tax oil” i form av natura genom leve-
rans av olja. Betalning av "tax oil” redovisas brutto i resultatrékningen dar totala
intakter inkluderar producerade fat "tax oil” och motsvarande kostnad inklude-
ras i resultatposten Skatt pa periodens resultat.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt beraknas pa temporara skillnader mellan tiligdngarnas och
skuldernas skattemassiga och bokférda varden. Uppskjutna skattefordringar
redovisas for alla avdragsgilla temporara skillnader, skattemassiga forluster och
underskott i den utstrackning det ar sannolikt att det kommer att finnas fram-
tida skattepliktiga vinster mot vilka de temporéra skillnaderna och de outnytt-
jade underskottsavdragen kommer att kunna nyttjas. Den uppskjutna skatten
redovisas emellertid inte om den uppstar till foljd av en transaktion som utgér
den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte &r ett rorelseforvary
och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller skat-
temassigt resultat.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade varden prévas vid varje
balansdag och minskas i den utstrackning som det inte langre ar sannolikt att
tillrackligt stor beskattningsbar vinst kommer att finnas tillgdnglig for att utnyttja
hela eller delar av de uppskjutna skattefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berdknas enligt skattesatser
som forvantas gélla for den period déa fordringarna avraknas eller skulderna reg-
leras, baserat pa skattesatser och skattelagstiftning som foreligger eller i prakti-
ken foreligger pa balansdagen. Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder
nettoredovisas i balansrékningen under forutsattning att skattebetalningen
kommer att ske med nettobeloppet.

Leasing som leasetagare

Koncernens leasingavtal, dér i allt vasentligt alla risker och férdelar som for-
knippas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen innehar endast tillgdngar som redovisas som operatio-
nell leasing. Leasingavgifter redovisas som en kostnad i resultatrékningen och
fordelas linjart dver avtalets 16ptid. Se vidare not 11 Leasing.

Kassaflddesanalys

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar och indirekt metod har
anvants. Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodoha-
vanden, kortfristiga likvida placeringar med en ursprunglig l16ptid understigande
tre manader, utsatt for obetydlig vardefluktuation.

Eventualférpliktelser/Ansvarsforbindelser

En eventualforpliktelse/ansvarsforbindelse redovisas nar det finns ett mojligt
atagande som hérror fran intréffade handelser och vars férekomst bekraftas
endast av att en eller flera osékra framtida handelser, som inte helt ligger inom
foretagets kontroll, intraffar eller uteblir, eller nér det finns ett dtagande som inte
redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte &r troligt att ett
utfléde av resurser kommer att krévas for att reglera dtagandet.
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Skillnader i redovisningsprinciper mellan koncernen och moderbolaget
Enligt RFR 2, Redovisning for juridiska personer framgar att juridiska personer
vars vardepapper pa balansdagen &r noterade pa en svensk bors eller auktori-
serad marknadsplats som huvudregel ska tilldampa de IFRS som tillampas i kon-
cernredovisningen. Till denna regel gors i RFR 1, Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner vissa undantag och tilldgg beroende pa lagbestammelser,
framst i arsredovisningslagen samt pa sambandet mellan redovisning och
beskattning.

| moderbolaget redovisas aktier i dotterbolag till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuella nedskrivningar. | moderbolaget redovisas lamnade aktie-
agartillskott till dotterbolag som en 6kning av aktiernas varde i dotterbolaget
med motiveringen om 6kat varde i dotterbolaget. Dessa aktieagartillskott elimi-
neras mot dotterbolagens egna kapital i koncernredovisningen.

Not 2.2 Forandringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Samma redovisningsprinciper har tillampats i denna arsredovisning som i arsre-
dovisningen for rakenskapsaret 2010. Koncernen har under &ret inte fortidstil-
lé&mpat nagra, av EU godkénda, nya och andrade standarder och uttalanden
fran IFRIC.

Not 2.3 Standarder, andringar och tolkningar som @nnu inte trétt i kraft och

som inte tillampats i fortid av koncernen men som godkants av EU

Nedan kommenteras endast de standarder, andringar och tolkningar som &nnu
inte har tratt i kraft men som har godkants av EU och som anses vara relevanta
for och kan komma att f& effekt pd PA Resources framtida finansiella rapporter.

IFRS 7, Financial Instruments: Disclosures — &ndring.

Denna ska tillampas for rékenskapséar som borjar den 1 juli 2011 eller senare.
Tillagget kommer innebéra att ytterligare kvantitativa och kvalitativa upplys-
ningar lamnas vid borttagande av finansiella instrument ur balansrakningen.
Om en overforing av tillgadngar inte resulterar i borttagande i sin helhet ska detta
upplysas om. Upplysning ska &ven lamnas om foretaget behaller ett engage-
mang i den borttagna tillgdngen. Koncernen kommer att tillampa andringen for
rakenskapsaret som borjar den 1 januari 2012. Ingen jamférande information
avseende perioder fore ikrafttradande behover ldmnas.

IFRS 9, Financial Instruments: Recognition and Measurement (Annu ej
godkand av EU och tidplan fér godkdnnande saknas f.n.)
IFRS 9 kommer troligen att tillampas for rakenskapsar som paborjas den
1 januari 2015 eller senare. Standarden kommer bland annat innebéara en
reduktion av antalet varderingskategorier for finansiella tillgangar och innebéar
att huvudkategorierna for redovisning ar upplupet anskaffningsvérde respektive
verkligt véarde via arets resultat.

| avvaktan pa att alla delar av standarden antas har koncernen inte utvarde-
rat effekterna av en implementering.

IFRS 10 Koncernredovisning ersatter delar av IAS 27 Separata finansiella
rapporter.

IFRS 10 ska tillampas for rékenskapsér som borjar den 1 januari 2013 eller
senare. Standarden ska tillampas retroaktivt i enlighet med IAS 8, med vissa
modifikationer. Koncernen kommer att tilldmpa standarden fran 1 januari 2013,
men den forvantas inte paverka koncernens eller moderbolagets finansiella
rapporter.

IFRS 11 Gemensamma arrangemang samt IAS 28 Intressebolag

och Joint ventures

Denna ska tillampas for rakenskapsér som borjar den 1 januari 2013 eller
senare. IFRS 11 behandlar redovisningen av gemensamma arrangemang, som
definieras som ett kontraktuellt arrangemang dér tva eller fler parter har ett
gemensamt bestdmmande inflytande. IFRS 11 ersatter IAS 31 Andelar i Joint
ventures och SIC 13 Overforing av icke-monetara tillgéngar frén en samégare
till ett gemensamt styrt féretag. Standarden ska tilldmpas med en modifierad
retroaktiv verkan. Koncernen kommer att tilldmpa standarden frén 1 januari
2013. IAS 28 stammer i huvudsak med tidigare IAS 28 och skall tillampas pa
rékenskapséar som inleds den 1 januari eller senare.

Not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden

Vid upprattande av de finansiella rapporterna maste PA Resources ledning géra
uppskattningar och antaganden som péverkar redovisade tillgadngs- och skuld-
poster respektive intakts- och kostnadsposter. Osakerheter i uppskattningar
och antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade varden for tillgdngar,
skulder och koncernens resultat. Uppskattningarna och antagandena utvérde-
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ras fortlbpande och baseras pé tidigare erfarenheter och andra faktorer, inklu-
sive forvantningar pa framtida héndelser. Nedan framgér de viktigaste
uppskattningarna och antagandena:

Uppskattningar och antaganden av olje- och gasreserver

Redovisningen av olje- och gasfyndigheter &r foremal for redovisningsregler
som ar unika for olje- och gasindustrin. De redovisningsprinciper och omraden
som kraver de mest vasentliga uppskattningarna och antaganden vid upprat-
tandet av koncernredovisningen ar de for redovisning av olja och naturgas,
inklusive uppskattning och antaganden av reserverna.

Vardering av olje- och gastillgangar baseras pa uppskattningar och antagan-
den av bdde bevisade och sannolika oljereserver vid tiden for forvarv av oljefal-
ten och forvantad mangd olja som kan produceras pa arsbasis. Uppskattningar
och antaganden av bevisade och sannolika oljereserver utférs med hjalp av
tredjepartsvarderingar och arliga justeringar av reserverna sker med hansyn till
producerad volym olja och gas samt nya fynd gjorda under aret. En viss oséker-
het finns alltid betraffande utférda véarderingar och om nya uppskattningar och
antaganden skulle géras som pavisar minskningar av oljereserverna eller om
oljeproduktionen inte traffar pa potentiellt ekonomiskt Ionsamma méangder olja
och gas, foreligger en betydande risk for att de redovisade olje- och gastillgdng-
arna for specifika borrhal méste skrivas ned. Detta utvarderas i nedskrivnings-
prévningarna.

Resultatet av véarderingar utférda av tredje part analyseras och eventuella
skillnader som pavisas i bevisade och sannolika olje- och gasreserver jamfort
med befintliga interna varderingar utvarderas. Bedomningar gors av ledningen
om hur varderingarna ska anvandas.

Uppskattning av nedskrivningsbehov av immateriella anlaggningstillgangar
och olje- och gastillgangar

Vid prévning av om nedskrivningsbehov foreligger i bokférda immateriella
anlaggningstillgangar och olje- och gastillgangar krévs en uppskattning av nytt-
jandevéardena for de kassagenererande enheterna. Vid de nuvéardesberékningar
som sker kravs en uppskattning av de kassagenererande enheternas framtida
kassafldden samt vilken diskonteringsranta som ska anvandas vid nuvardesbe-
rakningarna. Vid denna beddmning av nedskrivningsbehov maste ledningen
avgora vilken metod som bor anvéndas for att faststalla nyttjandevérdena, vilka
underliggande variabler som bor paverka metoden for att berdkna nyttjandevar-
dena och om olika risker foreligger i de kassagenererande enheterna. Led-
ningen méaste ddrmed beddma om olika diskonteringsfaktorer bér anvandas vid
berakning av nyttjandevardena.

For information om redovisade varden for totala immateriella anlaggningstill-
gangar och olje- och gastillgdngar per balansdagen, se not 15 Immateriella
anlaggningstillgangar, not 16 Materiella anldggningstillgéngar samt not 17 Prév-
ning av nedskrivningsbehov for immateriella anléggningstillgangar och olje- och
gastillgangar.

[\[oy @] FOrvarv av verksamheter och licensandelar

Under rakenskapsaren 2011 och 2010 har inga forvarv av verksamheter eller
licensandelar skett inom koncernen. PA Resources har under 2011 tilldelats en
licens offshore Tyskland benamnd B20008-73 med ett 100% dgande och opera-
torskap samt aterlamnat licensen P 1529 offshore Storbrittanien.

(\[oa N Intakter

Koncernens intakter hanfor sig huvudsakligen till férsaljning av olja och gas,
men ocksa till konsulttjdnster gentemot externa parter. Moderbolagets intakter
utgor till storre del forséljning av tjdnster till andra koncernbolag.

Uppskattning och antaganden av skatter
For att bestdmma aktuella skattefordringar och skatteskulder samt aktivering av
respektive avsattning for uppskjutna skattefordringar och skatteskulder krévs
vasentliga uppskattningar och antaganden av ledningen. | denna process ingar
att skatteutfallet i var och en av de juridiska enheter i vilka PA Resources bedri-
ver verksamhet maste beddémas. Processen omfattar bland annat att bedoma
exponering for aktuell skatt samt att faststélla temporara skillnader som uppstar
genom att vissa tillgadngar och skulder vérderas olika i rakenskaperna och i
inkomstdeklarationerna. Ledningen maste ocksd beddma sannolikheten av att
uppskjutna skattefordringar kan realiseras genom framtida beskattningsbara
inkomster samt aterbetalningar av nedlagda prospekteringskostnader. Verkligt
utfall kan komma att avvika fran dessa bedémningar, bland annat till foljd av
framtida forandringar i affarsforutsattningar och investeringsbeslut, nu okdanda
forandringar i skattelagstiftningar eller som ett resultat av skattemyndigheters
eller domstolars slutliga granskning av inlamnade deklarationer.

For information om redovisade varden for total aktuell skatt och totala upp-
skjutna skattefordringar och skatteskulder per balansdagen, se not 13 /nkomst-
skatt.

Uppskattning och antaganden avseende avsattning for
aterstalliningskostnader
Avséttning for aterstallning sker utifran uppskattningar om berdknade framtida
dtaganden och krav pa nedmontering, bortforslande, sanering och liknande
atgarder kring borrningsplatserna pa oljefélten. Berdkningarna baseras pa
legala myndighetskrav, estimerade utgifter for nedldggning erhalina fran opera-
torer dar koncernen endast &dger andelar i oljefalt samt ledningens egna beddm-
ningar om framtida nedlaggning dar koncernen &r operatér. Pa grund av for-
andringar i dessa faktorer kan framtida verkliga kassautfloden avvika fran de
redovisade avsattningarna for aterstalining. For att ta hansyn till eventuella for-
andringar sker en regelbunden granskning av de redovisade véardena av avsatt-
ning for aterstalining. Vid berakning av avsattning for framtida aterstélining
maste ledningen utfora bedomningar avseende kommande investeringar och
utbyggnader pa oljefélten, eventuella forandringar i lokala myndighetskrav pa
forpliktelser om aterstalining samt andra faktorer vilka kan komma att paverka
avsattningen vasentligt.

For information om redovisade varden for totala aterstaliningskostnader per
balansdagen, se not 23 Avséttningar.

Not 2.5 Viktiga beddmningar vid tillampning av koncernens
redovisningsprinciper

Omrakning av dotterbolags tillgdngar och skulder i utldndska valutor per
balansdagen sker fran respektive funktionell valuta till koncernens presenta-
tionsvaluta (SEK). Bolaget gor arliga bedomningar huruvida dotterbolags funk-
tionella valuta paverkas av eventuella forandringar i de lokala ekonomiska mil-
joer i vilken dotterbolagen bedriver sina verksamheter. Under innevarande
rakenskapsar har ingen av PA Resources enheter forandrat sin funktionella
valuta.

Koncernen Moderbolaget
TSEK jan—-dec 2011 jan—dec 2010 jan—-dec 2011 jan—dec 2010
Producerad "Working interest-andel" 2123 414 2082116 — —
Forsaljning inom koncernen — — 26 261 26314
Ovriga intakter 30 394 144 616 39 363
Totala intakter 2 153 808 2226732 26 300 26 677
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(o) l4 Ravaror och férnddenheter

Moderbolaget har inga kostnader for ravaror och fornédenheter.

Koncernen
TSEK jan-dec 2011 jan—dec 2010
Utvinningskostnader 352 809 379 397
Hyreskostnader produktionsutrustning 67 743 73324
Underhéliskostnader 6 659 33496
Royaltykostnader 266 852 268 749
Ovriga rorelsekostnader 13 338 3862
Totala ravaror och férnédenheter 707 401 758 828

\[e) 5] Segmentinformation

Koncernen ar organiserad, samt foljs upp pa geografiska regioner vilka sam-
manfaller med de rorelsesegment for vilka information l&mnas. Rérelsesegment
per geografisk region sammanfaller med de rapporterande lokala enheterna
inom respektive region. Undantaget ar licensandelar inom PA Resources AB,
vilka redovisas inom segmentet Nordsjon. Licensandelarna har under tredje
kvartalet 2011, i samband med koncernintern omstrukturering salts till moder-
bolaget frdn de under tredje kvartalet likviderade bolagen: PA Resources Arctic
ApS, PA Resources Greenland ApS samt PA Resources Nuna ApS. For uppdel-
ning av lokala enheter per region, se not 26 Aktier i dotterbolag.

PA Resources har under fjarde kvartalet 2011 forandrat den interna uppfolj-
ningen av finansiella poster vilka redovisas i tabellerna nedan. Presentationen
av posterna inom segmenten skiljer sig fran arsredovisningen 2010. Darfor har
jamforelseperioden 2010 omraknats. Rapporteringen ar inte paverkad av for-
andrade redovisningsprinciper.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinci-
per som koncernen. De rapporterbara rorelsesegmentens intékter, kostnader,
tillgdngar och skulder inkluderar direkt hanférbara poster samt poster som kan
fordelas pa rorelsesegmenten pa ett rimligt och tillforlitligt satt. Under aret har
koncernen centraliserat hantering av finansiella tillgéngar och skulder. Till foljd
av detta presenteras finansiella poster samt finansiella tillgangar och skulder
som koncerngemensamma.

Externt redovisade intakter fér samtliga rorelsesegment forutom Ovriga han-
for sig till forséljining av olja samt tjanster hénforliga till prospektering och utvin-
ning av olja och gas. Koncernledningen (HVB) foljer upp resultatmattet Rorelse-
resultat. Kolumnen "Ovriga/Koncerngemensamt”, innehdller forutom ovan
namnda bolag dven eliminering av koncerntransaktioner inom Totala kostnader
samt koncerngemensamma transaktioner. Koncerninterna intékter uppgar
inom segmentet "Ovriga segment” till 26,3 (26,7) MSEK och &r eliminerade i
nedanstdende tabell.

januari-december 2011

Ovriga segment/

Resultatrakning (TSEK) Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Intakter 856 654 1292 065 5 050 39 2 153 808
Totala kostnader -282 906 -549 981 -7 975 -17 696 -858 558
Nedskrivningar -598 962 -1 435704 -541 0 -2 035 207
Avskrivningar -407 868 -376 651 -1 989 -144 -786 652
Rorelseresultat -433 082 -1 070 271 -5 455 -17 801 -1 526 609
Summa Finansiella poster -350 347
Resultat fore skatt -1 876 956
Skatt pa arets resultat -206 940
Arets resultat -2 083 896
januari—-december 2010
Ovriga segment/
Resultatrakning (TSEK) Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Intakter 1009 790 1209 259 7 320 363 2226732
Totala kostnader -353402 -558 072 -18 075 -21 507 -951 056
Nedskrivningar 0 0 -12733 0 -12 733
Avskrivningar -582 636 -189 050 -640 -193 -772 519
Rorelseresultat 73 752 462 137 -24 128 -21 337 490 424
Summa Finansiella poster =311 143
Resultat fore skatt 179 281
Skatt pa arets resultat -495 668
Arets resultat -316 387
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FORTS. NOT 6
2011-12-31
Ovriga segment/
Balansrakning (TSEK) Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Anlaggningstillgangar 3848073 3304 118 757 980 102 7 910 273
Omsaéttningstillgéngar 304 080 633 311 12 140 31 961 981 492
Summa Tillgangar 4 152 153 3937 429 770 120 32 063 8 891 765
Eget Kapital 3 269 547
Langfristiga skulder 687 028 140 573 0 3203 067 4 030 668
Kortfristiga skulder 399 235 116 964 61 028 1014 323 1 591 550
Summa Skulder och Eget Kapital 1 086 263 257 537 61 028 4 217 390 8 891 765
Investering immaterialla anldggningstillgdngar — 212 255 346 420 — 558 675
Investering materialla anlaggningstillgangar 486 376 567 532 31 — 1 053 939
2010-12-31
Ovriga segment/

Balansrakning (TSEK) Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Anlaggningstillgangar 4 356 346 4192 799 402 158 1037 8952 340
Omsattningstillgdngar 282 443 541 397 28125 1093 747 1945712
Summa Tillgangar 4 638 789 4734 196 430 283 1094 784 10 898 052
Eget Kapital 5249 990
Langfristiga skulder 775016 32900 0 2798 309 3606 225
Kortfristiga skulder 184 303 75121 18574 1763839 2041837
Summa Skulder och Eget Kapital 959 319 108 021 18 574 4 562 148 10 898 052
Investering immaterialla anlaggningstillgangar — 162 910 110279 — 273189
Investering materialla anlaggningstillgangar 179 410 1132185 501 54 1312 150

Bokforda varden anlaggningstillgangar

. 48% Nordafrika
@ 222% vastafrika
B 10% Nordsjsn

. 0% Ovriga segment

.
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FORTS. NOT 6

Koncernens kunder bestar av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Nedan féljer information om externa intékter dels hanforliga till den region dar respektive
rorelsesegment har sitt sate och dels utanfor regionen. | tabellen nedan framgér vidare intékter fran enskild extern kund dar intékterna uppgar till tio procent eller mer
i forhallande till koncernens totala externa intékter.

januari-december 2011
Ovriga segment/

TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Intékter externa kunder i regionen 293 753 — 5050 39 298 842
Intakter externa kunder utom region 562 901 1 292 065 — — 1 854 966
Totala externa intakter 856 654 1292 065 5050 39 2 153 808

Intakter fran externa kunder éverstigande
10% av koncernens totala intékter:

Kund 1 546 504 — — — 546 504
Kund 2 328 861 = = = 328 861
Kund 3 — 293 365 = = 293 365
Kund 4 — 290 505 — — 290 505

Procentuell andel av intakter fran externa kunder
overstigande 10% av koncernens totala intakter

Kund 1 25% = = = 25%
Kund 2 15% — — — 15%
Kund 3 — 14% — = 14%
Kund 4 = 13% = = 13%

januari—-december 2010
Ovriga segment/

TSEK Nordafrika Véastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Intakter externa kunder i regionen 301 080 1209 259 7 320 363 1518022
Intékter externa kunder utom region 708 710 — — 708 710
Totala externa intakter 1009 790 1 209 259 7 320 363 2226 732

Intakter fran externa kunder dverstigande
10% av koncernens totala intékter:

Kund 1 249 217 — — — 249 217
Kund 2 483 326 — — — 483 326
Kund 3 — 1209 259 — — 1209 259

Procentuell andel av intékter fran externa kunder
overstigande 10% av koncernens totala intakter

Kund 1 11% — — — 11%
Kund 2 22% — — — 22%
Kund 3 — 54% — — 54%
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\[e) A Anstallda, |6ner och andra ersattningar

jan-dec 2011 jan—dec 2010 . Medelantal anstéallda

Medeltal Varav  Medeltal Varav
anstdllda mani% anstidllda méni %

Moderbolaget 9 67 9 57 .
Dotterbolag 124 83 126 84 /

Koncernen Totalt 133 82 135 82
Varav Sverige g 67 9 57
Varav Republiken Kongo 1 100 1 0
Varav Storbritannien 11 73 11 73 & 7% Sveriee
Varav Tunisien 112 84 114 86 : @ 1% Republiken Kongo
Koncernen Totalt 133 82 135 82 . @ 8% Storbritannien
84% Tunisien
Medelantal personer férdelade mellan styrelse e e e, :

och ledande befattningshavare

jan—dec 2011 jan—dec 2010
Varav Varav
Antal méani % Antal  mani %
Moderbolaget
Styrelsen 5 80 5 80
Ledande befattningshavare 2 100 2 100
Koncernen
Styrelsen 5 80 5 80
Ledande befattningshavare 2 100 2 100

Loner, andra ersattningar, sociala avgifter och pensionskostnader

jan-dec 2011 jan—dec 2010
Ldner och andra Varav Léner och andra Varav
ersattningar  Sociala avgifter pensionskostnader ersattningar  Sociala avgifter pensionskostnader
Sverige (Moderbolag) 13 751 6536 1788 15004 8539 3762
Dotterbolag 29 970 6 455 1687 29 141 5122 1702
Koncernen Totalt 43 721 12 991 3475 44 145 13 661 5464

Totala léner och andra ersattningar inkluderar loner, styrelsearvoden och andra ersattningar. Under rakenskapséaret har loner och andra erséattningar uppgéende till
19 738 (24 670) TSEK aktiverats och redovisats inom ramen for olje- och gastillgangar. PA Resources har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner.

Loner och andra ersattningar férdelade mellan styrelse, ledande befattningshavare samt évriga anstallda

jan-dec 2011 jan—dec 2010
Ledande befatt- . Ledande befatt- .

Styrelse ningshavare Ovriga anstéllda Styrelse ningshavare Ovriga anstallda
Sverige (Moderbolag) 1444 6 680 5627 2133 8 802 4069
Dotterbolag = = 29 970 — — 29 141
Koncernen Totalt 1444 6 680 35 597 2133 8 802 33 210
Bonusprogram
Styrelsen fattade under 2011 beslut om att infora ett nytt bonussystem for PA period. Bonus kan utbetalas forsta gdngen efter tre ar och dérefter varje &r
Resources koncernen som ersatter det tidigare bonussystemet fran 2008. baserat pa aktiekursutvecklingen under respektive kvalifikationsperiod om tre
Bonusprogrammet omfattar liksom tidigare tre olika kategorier "seniora ledare, &r. Samma startdag och startkurs galler for alla anstallda som omfattas av pro-
nyckelmedarbetare och andra kvalificerade medarbetare”. Programmet bestér grammets aktuella kvalifikationsperiod. Startdagen for den forsta perioden ar
av en aktiekursrelaterad bonusdel och en foérutsattning for bonusutbetalning ar den 1 september 2011 och startkursen har faststéllts till SEK 2,64. Taket for
att den anstéllde kvarstdr i sin anstélining. Bonusprogrammet &r inte baserat varje kvalifikationsperiod om tre &r uppgér for seniora ledare till en arslon, for
pa teckningsoptioner, personaloptioner, syntetiska optioner eller andra vérde- nyckelpersoner till en halv &rslén och andra kvalificerade medarbetare till en
papper utan utgdér en majlighet till Idnebaserad erséttning relaterat till bolagets manadsl|on.
aktiekursutveckling under en kvalificeringsperiod om tre ar. Programmet ar Kostnaden for bonusprogrammet periodiseras lopande.

rullande vilket innebdr att en ny treérig period borjar efter varje tolvmanaders
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Ersattningar och dvriga formaner, styrelse och ledande befattningshavare i moderbolaget

Grundlon/ Rorliga Pensions- Ovriga

jan—dec 2011 (TSEK) Styrelsearvode ersattningar Ovriga férmaner kostnader ersattningar Totalt
Hans Kristian Rgd (styrelseordférande) 344 115 459
Lars Olof Nilsson (styrelseledamot) 241 1 242
Paul Waern (styrelseledamot) 241 1 242
Catharina Nystedt-Ringborg (styrelseledamot) 241 97 338
Per Jakobsson (styrelseledamot) 103 4 107
Sven Rasmusson (tidigare styrelseordférande) 275 275
Ledande befattningshavare (2 pers) 5221 928 258 856 7 263
jan—dec 2010 (TSEK)

Sven Rasmusson (styrelseordférande) 550 550
Lars Olof Nilsson (styrelseledamot) 275 208 483
Paul Waern (styrelseledamot) 275 4 279
Catharina Nystedt-Ringborg (styrelseledamot) 275 65 340
Hans Kristian Rgd (styrelseledamot) 275 275
Ledande befattningshavare (2 pers) 4 650 560 128 439 5777

Totala ersattningar och évriga formaner avser vad som utbetalats under perioden och redovisas exklusive lagstadgade sociala avgifter.

Den verkstéllande direktoren for PA Resources AB erhéller en faststalld ersatt-
ning samt forman av tjanstebil, exklusive bransle. Under 2011 utbetalades
grundlén och évriga formaner med belopp uppgaende till 3 403 TSEK respek-
tive 173 TSEK. Den verkstéllande direktdren ar beréattigad till en aktiekursrelate-
rad rorlig ersattning om maximalt en arslon efter en kvalificeringsperiod om tre
ar (se &ven not 7 Anstéllda, I6ner och andra erséttningar). Vd &r dven berattigad
en arlig prestationsbaserad rorlig ersattning om maximalt tre ménadsloner
baserad pa uppfyllandegrad av individuellt uppsatta méal. For verksamhetsaret
2011 utbetalades ingen aktiekursrelaterad ersattning medan prestationsbase-
rad rorlig ersattning utbetalades med 605 TSEK. Pensionskostnader uppgick
till 428 TSEK under 2011.

For den verkstéllande direktoren galler en uppsagningstid om tolv manader
fran bolagets sida och sex manader fran den anstalldes sida. Avtal om avgangs-
vederlag eller annan typ av vederlag foreligger ej for moderbolagets eller kon-
cernens verkstéllande direktorer eller styrelseledamoter. Fér den verkstéllande
direktoren finns avtal om avgangsvederlag om hogst sex ménadsloner vid for-
andring av koncernens majoritetsagande. Inga avtal avseende tantiem och

Aktiebaserade incitamentsprogram

Under 2010 forfoll det vid arsstdmman 2007 beslutade optionsprogrammet.
Programmet omfattade teckningsoptioner vilka kunde utnyttjas for forvéarv
av aktier i bolaget. Vid 2011 ars utgéng finns inga beslutade aktiebaserade
incitamentsprogram.

\[ea@o] Ersattning till revisorer

darmed jamstalld erséttning foreligger for den verkstallande direktoren eller
styrelsemedlemmar. Till koncernens och moderbolagets tidigare verkstéllande
direktor har under verksamhetséret utbetalats 498 ( 3 899) TSEK i total ersatt-
ning, beloppet &r e inkluderat i tabell ovan.

Koncernen har heller inte forbundit sig for nagra 1an, stéllda sakerheter eller
andra garantidtaganden till fordel for moderbolagets eller koncernens verkstal-
lande direktorer eller styrelsemedlemmar.

P& drsstdmman den 17 maj 2011 beslutades om att ett belopp uppgéende
till maximalt 1 650 TSEK (oféréndrat jamfort med foregédende ar) ska utbetalas
som styrelsearvode och fordelas pa de styrelsemedlemmar som inte ar
anstéallda eller innehar nagon position i moderbolaget eller i ndgot av koncern-
bolagen. | tabellen ovan framgar under dret kostnadsforda ersattningar och
ovriga formaner till styrelseordférande samt respektive styrelseledamot. Utbe-
talning sker frdn och med arsstamman 2011 kvartalsvis i samband med offent-
liggdrande av de finansiella rapporterna. Ovriga ersattningar 2011 avser i sin
helhet rese ersattningar i samband med utfort styrelsearbete. For vidare infor-
mation géllande riktlinjer for erséattningar, se sidan 35.

Koncernen Moderbolaget

TSEK jan—dec 2011 jan—dec 2010 jan—dec 2011 jan—dec 2010
Ernst & Young, revisonsuppdrag 2676 2 359 1983 1915
Ernst & Young, skatterddgivning 409 994 — —
Ernst & Young, 6vriga tjianster 194 332 194 296
PwC, revisonsuppdrag — 36 — —
PwC, skatterddgivning — 346 — —
PwC, 6vriga tjanster 455 — — —
Chantrey Vellacott, revisonsuppdrag 156 111 — —
Chantrey Vellacott, 6vriga tjanster 10 11 — —
Totalt 3900 4189 2177 2211
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N[O @by | casing

Koncernens leasingavtal, dér i allt vasentligt alla risker och férdelar som for- avtal lokaler, garage, tjdnstebilar, datorer och inventarier. For rdkenskapsaret
knippas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella 2011 uppgick leasingkostnaderna till 42,2 (53,6) MSEK. Framtida betalnings-
leasingavtal. Koncernen har under aret endast haft tillgdngar som klassificeras dtaganden avseende leasingavtal inom koncernen framgar i nedanstdende
som operationell leasing. Koncernen disponerar genom operationella leasing- tabell:
2011 2010

Produktions- B Produktions- .
Operationell leasing (TSEK) Lokalhyra relaterat Ovrigt Totalt Operationell leasing (TSEK) Lokalhyra relaterat Ovrigt Totalt
Forfall 2012 5772 37 505 503 43780 Forfall 2011 1409 36121 574 38104
Forfall 2013-2016 3620 35898 395 39913 Forfall 2012 —-2015 10 693 71392 787 82872
Forfall 2017 och senare — — 0 Forfall 2016 och senare 9301 — — 9301

[P Finansiella intédkter och kostnader

| resultatrakningen for koncernen och moderbolaget redovisas valutakursvinster
och forluster netto.

Koncernen Moderbolaget

TSEK jan—-dec 2011 jan—dec 2010 jan-dec 2011 jan—dec 2010
Rénteintakter 19 043 46 067 278 387 324 226
Valutakursvinster 16 688 33437 173 054 —
Ovriga finansiella poster 27 964 103 386 28 075 103 386
Totala finansiella intékter 63 695 182 890 479 516 427 612
Réantekostnader -291 077 -299 797 -408 653 —-380 274
Valutakursforluster — — — -174 537
Ovriga finansiella poster -122 965 -194 236 -60 458 -152 281
Totala finansiella kostnader -414 042 -494 033 -469 111 -707 092
Valutakursvinster/forluster fordelas enligt foljande;

Valutakursvinster hanforlig till bankmedel (brutto) 24 595 49 560 20677 24 800
Valutakursvinster hanforlig till dnetransaktioner (brutto) 95 634 262 816 1976 718 1231943
Valutakursforluster hanforlig till bankmedel (brutto) —24 226 -67 968 -18 360 -40 637
Valutakursforluster hanforlig till lanetransaktioner (brutto) -79 315 -210971 -1 805981 -1390643
Totala valutakursforluster (<) / vinster (+) (netto) 16 688 33437 173 054 -174 537

Av arets Totala finansiella intakter i moderbolaget avser 2 156 710 (1 312 426) TSEK intékter fran koncernforetag.
Av drets Totala finansiella kostnader i moderbolaget avser 1 800 310 (1 343 607) TSEK kostnader fran koncernféretag.

(o} k] Inkomstskatt

Skattekostnaden for aren 2011 och 2010 hanfor sig till komponenter redovisade Koncernen ar verksam i ett flertal l&nder och skattesystem dér bolagsskatte-
i nedanstdende tabeller. | tabellerna redovisas ocksa uppskjutna skatteskulder satserna skiljer sig fran det svenska regelverket. Bolagsskattesatserna inom
per den 31 december 2011 och 2010. koncernen varierar mellan 26 procent och 75 procent.
Koncernen Moderbolaget
Aktuell skatt (TSEK) jan—dec 2011 jan—dec 2010 jan—dec 2011 jan—dec 2010

Aktuell skatt hanforlig till:
Aktuell skatt

Aktuell skatt p& arets resultat -397 663 -494 748 — —

Justering skatt tidigare ar 66 918 -75 704 — —
-330 745 -570 452 — —

Uppskjuten skatt

Uppkomst och aterféring av temporéra skillnader 166 816 74784 12 116 10 082

Justering skatt tidigare ar -43 011 — — —

Total skattekostnad/intédkt redovisad i resultatrakningen -206 940 -495 668 12 116 10 082
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FORTS. NOT 13

Skattekostnad/intakt for aren 2011 och 2010 kan stdmmas av mot redovisat resultat fore skatt multiplicerat med aktuell skattesats enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget
jan-dec 2011 jan—dec 2010 jan—-dec 2011 jan—dec 2010
Avstamning av effektiv skatt (TSEK) % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp
Resultat fore skatt -1 876 956 179 281 -1464 072 -300811
Justering for resultat som beskattas
pa annan grund -138 471 -261 027 — —
Resultat fore skatt dar beskattning sker
baserat pa periodens resultat -2 015 427 -81 746 -1 464 072 -300 811
Skatt enligt géllande skattesats 26,3%
(26,3%) i Sverige 26,3 530 057 26,3 21499 26,3 385 051 26,3 79113
Justering for skattevillkor och skattesatser
i andra lander -59 -119 405 6,2 5028 — — — —
Skatteeffekt ej avdragsgilla resultatposter -22,1 -448 139 -240,5 -196 483 -26,3 -384 459 -10,1 -30513
Skatteeffekt ej skattepliktiga resultatposter 1,7 35 208 234,1 191 357 0,0 1 8,8 26 420
Skatteeffekt hanforlig till nedskrivningar 13,8 276 589 — — - - — —
Temporara skillnader och underskott for
vilka skatt ej har redovisats -0,3 -5 397 -28,6 -23 257 1,9 27 920 -21,6 —64 938
Skatteeffekt ej bokforda intakter -7,3 -147 199 — — -1,1 -16 397 — —
Justering skatt tidigare ar -2,3 -43 011 -92,3 -75 704 — — — —
Ovrigt — — 7,3 6 005 — — — —
Redovisad skattekostnad baserat pa resultat
dar beskattning sker baserat pa periodens
resultat 3,9 78 703 -87,5 -71 555 0,8 12 116 3,4 10 082
Inkomstskatt som erldggs pa annan grund
an det redovisade resultatet -285 643 -424 113 — —
Totalt redovisad skattekostnad -206 940 —495 668 12 116 10 082
Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets
balansrékning resultatrakning balansrakning resultatrakning
jan-dec jan—dec jan—dec jan—dec
Uppskjutna skatteskulder, netto (TSEK) 2011-12-31 2010-12-31 2011 2010 2011-12-31 2010-12-31 2011 2010
Uppskjuten skatt hanforlig till
agarandelar i oljefélt 230 561 330693 -181 487 71 654 — — — —
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeforséljning 25 582 33339 16 587 -6 952 — — — —
Uppskjuten skatt hanforlig till nedskrivningar — — 276 589 — — — — —
Uppskjuten skatt hanforlig till
konvertibelt skuldebrev 32 881 44 996 12 116 10 082 32881 44 996 12 116 10 082
Uppskjuten skatt hanforlig till 6vriga
temporéra skillnader — 3 — — — 3 — —
Totala uppskjutna skatteskulder, netto 289 024 409 031 32 881 44 999
Uppskjuten skatteintakt 123 805 74 784 12 116 10 082
Koncernen Moderbolaget
Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital (TSEK) 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Uppskjuten skatt hanforlig till dvriga temporara skillnader 2 284 2 284
Totalt 2 284 2 284
Ackumulerade skattemassiga underskott uppgar i koncernen och i moderbola- (153 289 625) SEK. De ackumulerade skattemassiga underskotten i moderbo-
get till 476 690 248 (582 850 286) SEK. De ackumulerade skattemassiga laget kan ej forloras utan géller for all framtid. Ingen uppskjuten skattefordran
underskotten i moderbolaget ar tillgdngliga for kvittning av framtida skatteplik- redovisas i moderbolagets balansrakning mot bakgrund av moderbolagets his-
tiga resultat och ger en uppskjuten skatt som kan atervinnas om 125 369 535 toriska resultatutveckling och dérmed osédkerheten om framtida resultatutfall.
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Resultat per aktie
Inga faktiska utspadningseffekter har forelegat under innevarande och forega-
ende rékenskapsar varmed resultat per aktie efter utspadning éverensstamt
2011 2010 e g
med resultat per aktie fore utspadning.
Resultat per aktie fore utspadning -3,27 -0,61 Vid berdkning av resultat per aktie har borskurser hamtade fran NASDAQ
OMX Nordiska Bors i Stockholm (segment Mid Cap) anvants. Inga transaktioner
Arets resultat —2083 896 _316 387 har skett mellan 31 december 2011 och dagen for faststéllande av de finan-
< I — siella rapporterna i arsredovisningen som péverkat vagt genomsnittligt antal
grgzse:;:;’;;:tt::::?;;gg;rz" _2 083 896 _316 387 utestéende ?ktigr och vagt genomsnittligt antal potentiella aktier vilka ger upp-
hov till utspadning.
Véagt genomsnittligt antal utestdende Instrument som kan ge potentiell utspadningseffekt
aktier under rakenskapsaret 637 476 105 521 614 740 och férandringar efter balansdagen
Resultat per aktie fore utspadning -3,27 -0,61 Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en
utspadningseffekt. Vid berékning av potentiell utspadningseffekt for konver-
Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att arets resultat hanforligt tibler skulle detta medfort en positiv effekt pa resultat per aktie. Gallande redo-
till moderbolagets aktie&gare divideras med vagt genomsnittligt antal utesta- visningsprinciper (IAS 33) tillater ej inkluderande av en positiv effekt. Darmed
ende stamaktier under rakenskapsaret. redovisas resultat per aktie efter utspddning exkluderande utspadningseffekt av

utestaende konvertibler.

N @Ey Immateriella anlaggningstillgangar

TSEK Koncernen Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden per 2010-01-01 1 837 348 —
Investeringar 273 189 —
Avyttringar och utrangeringar -71 966 —
Omeklassificeringar -141 149 —
Valutakursdifferenser -126 412 —
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2010-12-31 1771010 —
Investeringar 558 675 4777
Avyttringar och utrangeringar -12 225 —
Koncernintern omstrukturering — 83305
Omeklassificeringar =312 —
Valutakursdifferenser 45 907 —
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2011-12-31 2 363 055 88 082

Avskrivningar och nedskrivningar

Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2010-01-01 -81 254 —
Arets nedskrivning -12 733 —
Arets avskrivning -12 933

Avyttringar och utrangeringar 75910

Omklassificeringar 779

Valutakursdifferenser -12 008 —
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2010-12-31 -42 239 —
Arets nedskrivning 541 —
Arets avskrivning -37 149 —
Avyttringar och utrangeringar 12 483 —
Valutakursdifferenser 876 —
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2011-12-31 -66 570 —

Netto bokfort varde:

Per 2011-12-31 2 296 485 88 082

Per 2010-12-31 1728771 —

Per 2010-01-01 1756 094 —

Arets nedskrivning om 541 TSEK samt foregéende ars nedskrivning om 12 733 ningstillgangar och olje- och gastillgdngar. Samtliga immateriella anlaggningstill-

TSEK héanfors i sin helhet till dotterbolaget PA Resources UK Ltd. inom segmen- gangar har en bestamd nyttjandeperiod.

tet Nordsjon, se not 17 Prévning av nedskrivningsbehov fér immateriella anlagg- Under innevarande rékenskapsér har 0 (0) TSEK i form av lanekostnader
aktiverats.
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Koncernen Moderbolaget

Olje- och Maskiner och Pagaende Maskiner och
TSEK gastillgangar inventarier  nyanldggningar inventarier
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2010-01-01 9132364 41 956 571 982
Investeringar 1216 598 3422 — 54
Aktiverade l&nekostnader 92 129 — — —
Omklassificeringar 245 958 6237 -177 —
Omvérdering aterstallningskostnader 34074 — — —
Valutakursdifferenser -1 459 691 -6 895 -67 —
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2010-12-31 9 261 432 44 720 327 1036
Forvarv 960 275 6911 — —
Aktiverade l&nekostnader 86 753 — — —
Omvérdering &terstallningskostnader 101 774 — — —
Avyttringar och utrangeringar -243 745 -111 — —
Omklassificeringar — -4 604 — —
Valutakursdifferenser 173 202 1201 5 —
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2011-12-31 10 339 691 48 117 332 1036
Avskrivningar och nedskrivningar
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2010-01-01 -1792 152 -20015 — -597
Avyttringar och utrangeringar -1 106 483 — —
Omklassificeringar -191 796 -6 371 — —
Arets avskrivning —754 590 —4.996 — -193
Valutakursdifferenser 680 872 4576 — —
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2010-12-31 -2 058 772 -26 323 — -790
Avyttringar och utrangeringar 45751 104 — —
Arets nedskrivning -2 034 556 — -110
Arets avskrivning —743 732 -5771 — -144
Omeklassificeringar — 45 — —
Valutakursdifferenser 48 093 -673 110 —
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2011-12-31 -4 743 216 -32 618 — -934
Netto bokfort varde:
Per 2011-12-31 5596 475 15499 332 102
Per 2010-12-31 7 202 660 18 397 327 246
Per 2010-01-01 7 340 212 21941 571 385
Valutakurseffekter i koncernens olje- och gastillgangar uppgar till netto 221 295 Under aret har ranta uppgdende till 86 753 (92 129) TSEK aktiverats. Genom-

(-778819) TSEK. Beloppet hanfor sig till valutakursforandringar i framférallt
USD, se vidare not 2 Redovisningsprinciper med mera.

Av ovanstdende olje- och gastillgangar har tillgdngar uppgaende till 1 347 210
(2123 060) TSEK stallts som sakerheter vid upptagande av extern finansiering,
se vidare not 27 Stéllda sdkerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser.

snittligt anvand rantesats har varit cirka 7 (7) procent.
Moderbolaget har inga olje- och gastillgangar eller pagaende nyanlaggningar.
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Prévning av nedskrivningsbehov fér immateriella anlaggningstillgangar och olje- och gastillgangar

De immateriella anlaggningstillgdngarna och olje- och gastillgdngarna har for-
delats pa kassagenererande enheter och prévats for nedskrivningsbehov. De
kassagenererande enheterna har delats upp i tva grupper varav den ena grup-
pen innehaller tillgdngar under produktion och den andra gruppen tillgangar
dar olje- och gasfyndigheter identifierats och dar provborrning efter olje- och
gasreserver ar planerade inom den narmaste framtiden. Vid faststéllandet av
nyttjandevardet per kassagenererande enhet har en nyttjandeperiod mellan
aren 2012-2041 anvants.

For att prova nedskrivningsbehov pa tillgadngar under produktion nuvarde-
berédknas framtida uppskattade kassafléden vilka satts i relation till bokférda
varden. De vésentliga antaganden som anvants har varit féljande:

 Diskonteringsréanta, intervall om: 9%-11%

o Skattesats: 40%-75%

® Royaltysats: 2%-16%

® Oljepris uttryckt i forwardpriskurva med initialt pris om 107,0 USD per fat
olja for att darefter sjunka och fran ar 2014 konstant uppga till 97,0 USD
per fat olja

® Prognosperiod: Uppskattade kassafloden utifran foretagsledningens forvant-
ningar under perioden 2012-2041.

Anlaggningstillgangar per rorelsesegment fér nedskrivningsprévning

For att préva nedskrivningsbehov pa tillgadngar dér olje- och gasfyndigheter

identifierats och dar provborrning efter olje- och gasreserver ar planerade
berdknas férvantade monetéra vérden (Expected Monetary Value Method) och
séatts i relation till bokforda varden. Berakning av forvantade monetara varden
har skett genom att multiplicera pris per fat oljeekvivalenter med procentuell
sannolikhet att hitta oljeekvivalenter samt forvantad volym av oljeekvivalenter
minskat med de totala borrningskostnaderna.

De antaganden som anvants for de bdda metoderna har baserats pa bade
historiska erfarenheter fran tidigare ars nedskrivningsprovningsprocesser samt
externa kallor i form av teknisk data, branschinformation och tredjepartsvarde-
ringar med flera. Nedan framgéar bokforda varden per rérelsesegment for vilka
nedskrivningsprévning utforts pa.

2011-12-31
Ovriga segment/

Redovisade varden (TSEK) Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. Totalt
Anléaggningstillgangar for nedskrivningsprovning 4 447 035 4739 822 758 521 102 9 945 480
Arets nedskrivningar -598 962 -1 435704 -541 — -2 035 207
Aterforda nedskrivningar — — — — 0
Redovisade vérden (netto) 3848 073 3304 118 757 980 102 7 910 273

2010-12-31
Anléaggningstillgangar for nedskrivningsprovning 4 356 346 4192799 414 891 1037 8965 073
Arets nedskrivningar — — -12733 — -12733
Aterforda nedskrivningar — — — — 0
Redovisade vérden (netto) 4 356 346 4192 799 402 158 1037 8952 340

Arets nedskrivningar hanfor sig till nedskrivning av licensandelar p& Azurite-
féltet i region Vastafrika om 1 435,7 (0) MSEK, nedskrivning i region Nordafrika
om totalt 599,0 (0) relaterat till produktionsbrunnen pa Didon North samt
nedskrivning till nettoférséljiningsvéarde pa de avyttrade falten Ezzaouia och

El Bibane. Darutéver har nedskrivning i region Nordsjon skett, uppgaende till

\[oamE:y \Varulager

Koncernen

Ovrigt material och lager (TSEK) 2011-12-31 2010-12-31
Bokfort varde per 1 januari 12 170 13643
Omeklassificeringar 7 036 —
Inkop 50 851 —
Anvant i produktion -2 548 —
Omrékningsdifferenser 209 -1473
Bokfort véarde innan justering

for reserveringar 67 718 12 170
Inkuransreserveringar -8 405 -7 136
Bokfort varde per 31 december 59 313 5034

Moderbolaget innehar inget varulager.
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0,5 (12,7) MSEK. Nedskrivningarna hanfor sig till licenser vilka aterlamnades
ar 2010.

Darutover utforda nedskrivningsprovningar visade att beréknat nyttjande-
varde per kassagenererande enhet ar hogre én bokfort vérde avseende
immateriella anlaggningstiligdngar och olje- och gastillgangar.
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Koncernen Moderbolaget
TSEK 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Kundfordringar ej réntebarande 205 862 22484 — —
Fordringar pa samarbetspartners — 128 050 — —
Ovriga fordringar 364 716 329371 1 552 2044
Forutbetalda forsakringspremier 2 427 2438 52 44
Forutbetalda leasingkostnader 168 291 168 291
Forutbetalda hyreskostnader 1 585 1483 346 357
Upplupna réantor 84 949 84 949
Forutbetalda licens- och underhallskostnader 235 244 235 169
Ovriga férutbetalda kostnader 184 829 16 906 7 189 7 594
Upplupen intakt oljelager 80 816 174 901 — —
Totala kundfordringar och andra fordringar 840 722 677 117 9 626 11 448

Kundfordringar &r ej rantebdrande och forfaller normalt inom 30-60 dagar. Ovriga fordringar och upplupna intakter har en normal l6ptid pd 15-90 dagar.

N[oy 0] Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Likvida medel 44 465 1260393 21 286 1081 247
Totala likvida medel 44 465 1260 393 21 286 1081 247

Likvida medel avser endast banktillgodohavanden. Koncernen erhaller ranta pa innestaende likvida bankmedel enligt rorliga rantesatser baserat pa dagliga

banktillgodohavanden i respektive land.

Eget kapital

Varde pa
Aktiekapital Antal aktier Antal roster aktiekapital, SEK
1 januari 2010 167 753982 167 753 982 83876991
Nyemission 469711 149 469711 149 234 855575
Inlésen konvertibler 10712 10712 5 356
31 december 2010 637 475 843 637 475 843 318 737 922
Inlésen konvertibler 1050 1050 525
31 december 2011 637 476 893 637 476 893 318 738 447

Noy@¥A Rantebarande 1an och skulder

Obligationslan

Koncernen har vid arets utgéng tre utestdende obligationslan. Dessa klassi-
ficeras bade som langfristiga och kortfristiga rantebdrande 1&n och skulder
enligt nedan:

1.6,2 (70,0 + 10,0) MUSD nominellt, I6per med en effektiv kupongrédnta om 3M
LIBOR plus 3,5 procentenheters marginal. Obligationslanet var initialt utstallt
pé 100,0 MUSD med en &terbetalning om 10,0 MUSD érligen 2009-2011
samt ett slutligt forfall p& 70,0 MUSD den 13 mars 2012. Obligationslanet &r
utstallt av dotterbolag ingdende i koncernen, dr sakerstéllt mot andelar i olje-
falt i Tunisien samt innehaller en inlésensklausul som innebér att Iantagaren
vid vissa tillfallen kan pékalla fortida 16sen till ett varde dverstigande nomi-
nellt belopp. Under 2011 har 63,8 MUSD av det utstdende obligationslanet
aterbetalts i samband med upptagandet av ett nytt obligationslan om 900,0
MNOK. Vid &rets utgang redovisas de terstaende 6,2 MUSD inom kortfris-
tiga rantebarande lan och skulder.

Under september manad 2011 konverterades konvertibler till aktier vilket till-
forde PA Resources eget kapital om 7 (75) TSEK varav O (5) TSEK tillférdes
aktiekapital och 7 (70) TSEK tillférdes 6vrigt tillskjutet kapital.

Moderbolaget hade inget innehav i egna aktier per den 31 december 2011.
Moderbolagets aktier hdnfor sig till endast ett aktieslag med lika rattighet for
samtliga aktiedgare. Kvotvardet per aktie uppgar till 0,5 (0,5) SEK per den 31
december 2011 och samtliga aktier ar fullt betalda.

PA Resources forvaltade kapital utgors av eget kapital. Bolagets syfte ar att
generera vinst till aktiedgarna. Det finns inga andra externa kapitalkrav an vad
som foljer av aktiebolagslagen.

n

850,0 (850,0) MSEK nominellt, [bper med en arlig effektiv kupongranta om
10,5 procent. Forfallodag &r den 15 oktober 2013 och obligationslanet &r
utstallt av moderbolaget. Obligationslénet ar icke sakerstallt. Klassificeras i
sin helhet som langfristiga rantebdrande 1&n och skulder.

3.900,0 (0) MNOK nominellt, I6per med en arlig effektiv kupongranta om
12,25%. Obligationslanet d&r amorterande med aterbetalning om 90,0 MNOK
under 2013, 135,0 MNOK under 2014, 135,0 MNOK under 2015 samt ett
slutligt forfall pa 540,0 MNOK den 5 april 2016. Obligationslanet &r utstallt
av moderbolaget och ar icke sakerstéllt. Klassificeras i sin helhet som lang-
fristiga rantebarande 1an och skulder.

Under aret har ett obligationsldn om 100,0 MUSD aterbetalts samt det atersta-
ende vérdet, 410,5 MNOK, av ett obligationslan pa ursprungligt nominellt varde
om 500,0 MNOK.
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FORTS. NOT 22

Forfallostruktur obligationslan och konvertibel

. Obligationslan (6 MUSD)
Obligationslan (850 MSEK)
. Konvertibelt skuldebrev

@ obligationsian (900 MNOK)
2016 :

0 2012 2013 2014 2015

Finansiella covenanter

Samtliga obligationslan innehaller finansiella ataganden, s.k. covenanter, enligt

foljande:

® Bolaget forbinder sig att under ett kalenderar inte lamna utdelning, aterkopa
aktier eller genomfora andra vardedverforingar till sina aktiedgare till ett sam-
manlagt varde som 6verstiger femtio procent av koncernens resultat efter
skatt;

® Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfélle har ett eget kapital som
uppgar till minst 2000 MSEK pé konsoliderad basis;

® Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfélle uppratthaller ett ratio
mellan eget kapital (definierat som bokfort eget kapital) och sysselsatt kapital
(definierat som bokfort eget kapital plus rantebérande skulder) om minst 0,4;

Under rakenskapsaret har inga covenanter brutits.

Konvertibelt skuldebrev

PA Resources har 61 510 759 (61 511 319) st utestdende konvertibler motsva-
rande ett nominellt belopp om sammanlagt 984,2 (984,2) MSEK, vilka emitte-
rades i borjan av 2009. Konvertiblerna l6per med en arlig nominell ranta om
11 procent fran och med den 15 januari 2009. Ranta utbetalas den 15 januari
varje ar. Konvertiblerna forfaller till betalning med nominellt belopp den

15 januari 2014, om inte terbetalning eller konvertering till aktier dessférinnan
har skett. Konvertering kan ske arligen under perioden 1-30 september till den
omraknade konverteringskursen 8,52 SEK per aktie. Det konvertibla skulde-
brevet definieras som ett sammansatt finansiellt instrument vilket innebar en
delad klassificering mellan langfristiga rantebarande skulder och eget kapital.
Vid utgéngen av aret var den uppbokade skulden i balansrakningen 859,1
(813,1) MSEK. Sedan emitteringen 2009 har konvertibler motsvarande nomi-
nellt belopp om 179,9 (179,9) MSEK konverterats till aktier, under 2011 konver-
terades totalt 559 (5705) konvertibler. Antalet aktier som ytterligare kan till-
komma genom konvertering av de aterstdende konvertiblerna &r 115 513 162
(115514 214) aktier.

Kreditfaciliteter och Ovriga rantebarande 1&n och skulder

Kreditfaciliteter och Ovriga rantebarande 1&n och skulder uppgér per den

31 december 2011 till 1 299 (1 052) MSEK, varav 814 (409) MSEK redovisas
som Kkortfristiga rantebdrande 1an och skulder. PA Resources har vid arets
utgang tillgangliga kreditfaciliteter pa 1 730 MSEK, vilka héarror sig till prefinan-
cieringsfaciliteter kopplade till oljelager samt till en reservbaserad kreditfacilitet
med sakerhet i tillgangar i region Véstafrika. Den genomsnittliga nominella rén-
tan for kreditfaciliteterna var vid arets utgéng cirka 6,5% och forfallustrukturen
for kreditfaciliteterna &r till sin natur lvpande med majlighet till rullining d& de
underliggande avtalen &r langfristiga.

Checkrékningskredit

Beviljad checkrakningskredit for koncernen uppgar till 13,8 (1,3) MSEK.
Utnyttjad checkrakningskredit uppgick per den 31 december 2011 till
9,2 (0) MSEK, varav 0 (0) MSEK i moderbolaget.

Koncernen Moderbolaget

Langfristiga rantebarande Ian och skulder (TSEK) 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Obligationslan 0 (70,0) MUSD nominellt — 474 073 — —
Obligationslan 850,0 (0) MSEK nominellt 809 419 837 357 809 419 837 357
Obligationslan 900,0 (0) MNOK nominellt 1 016 980 — 1 016 980 —
Konvertibelt skuldebrev 859 149 813091 859 149 813 091
Lanefaciliteter och Ovriga langfristiga rantebarande Ian och skulder 484 638 642 789 103 851 —
Totalt 3170 186 2 767 310 2 789 399 1 650 448
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder (TSEK)

Obligationslén 100,0 (0) MUSD nominellt — 678 894 — 678 894
Obligationslén 6,2 (10,0) MUSD nominellt 42 468 67726 — —
Obligationslan 410,5 (0) MNOK nominellt — 471708 — 471 708
Lé&nefaciliteter och Ovriga kortfristiga rantebarande 1&n och skulder 813 901 409 367 173 085 —
Totalt 856 369 1 627 695 173 085 1 150 602
Totalt réantebarande lan och skulder 4 026 555 4 395 005 2962 484 2 801 050
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Avséattningar per 2011-12-31 1 jan lansprak- Omraknings- Totalt per  Varav kort- redov\ilsa;:‘z

(TSEK) 2011  Avyttrat Avsatt taget Forfallet differenser Omvéarderat 31 dec 2011 fristigt moderbolaget

Optionsprogram 0

Aterstaliningskostnader 391 001 -8031 101774 6 949 36 729 528 422

Skatterelaterade avséattningar 38 883 691 3462 43 036

Ovriga avsattningar 8 447 8 447 8 447

Totalt 429884 -8031 110221 — — 7 640 40 191 579 905 8447 —
Varav redo-

Avséattningar per 2010-12-31 1 jan lansprak- Omréknings- Totalt per  Varav kort- visat i moder-

(TSEK) 2010  Avyttrat Avsatt taget Forfallet  differenser Omvérderat 31 dec 2010 fristigt bolaget

Optionsprogram 56 -56 0

Aterstaliningskostnader 367 900 34074 -25 401 14 428 391 001

Skatterelaterade avséattningar 2 897 81773 -2 897 -42 890 38883

Ovriga avsattningar 0

Totalt 370 853 — 115 847 — — -28 298 -28 518 429 884 — —

Aterstéllningskostnader

Aterstél\ningskostnadema redovisas som avsattningar baserat pa nuvardet av
de kostnader som bedomts kommer att krévas for att fullgéra dtagandet, med
anvandandet av uppskattade kassafloden. Anvand diskonteringsranta tar han-
syn till marknadens beddmning av tidsvérdet av pengar och risken specifikt

Skatterelaterade avsattningar

Per den 31 december 2011 uppgér skatterelaterade avséattningar till 43,0
(38,9) MSEK och hénfor sig till uppskattade skattekostnader samt skattetillagg
hanforliga till dotterbolag i Tunisien. Det reserverade beloppet har i koncernen
redovisats som skattekostnad i resultatrakningen och som avséattning i balans-

hanforlig till skulden. Redovisade aterstallningskostnader hanfor sig till koncer- rékningen.
nens olje- och gastillgdngar i region Nord- och Véstafrika och férvantad tidpunkt
for utflode av aterstéliningskostnader &r preliminart bedomda till aren 2014—
2016. Under aret har ny avsattning skett med 101,8 (34,1) MSEK och per den
31 december 2011 uppgar koncernens berdknade avsattningar for aterstall-
ningskostnader till 528,4 (391,0) MSEK. PA Resources anvander Full Cost Met-
hod vilket innebér att motposten till den redovisade avséattningen aktiveras som
tillgdng och skrivs av. Framtida forandring av avsattningen pa grund av tidsvar-
det i pengar redovisas som en finansiell kostnad. Antaganden gas igenom arli-
gen och forandringar i avsattningar kapitaliseras eller reverseras mot relevant
tillgang. For vidare information, se not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, upp-
skattningar och antaganden.
\[oa 28 | everantdrsskulder och andra skulder

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Leverantoérsskulder ej réntebarande 256 134 97 908 3221 1046
Skulder till samarbetspartners 21 836 — — —
Ovriga kortfristiga skulder 26 341 15574 391 506
Upplupen semesterldneskuld 1 659 1536 1 659 1536
Upplupna rantor 139 350 113 498 139 350 111 607
Upplupna exploaterings- och borrningskostnader 119 360 44781 — —
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter 69 675 60 576 8 258 11921
Totala leverantdrsskulder och andra skulder 634 355 333 873 152 879 126 616

Leverantorsskulder och andra kortfristiga skulder ar ej rantebédrande, de har kort férvantad 16ptid och vérderas utan diskontering till nominellt belopp. Leverantorsskulder
forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och 6vriga kortfristiga skulder forfaller normalt inom ett &r. Moderbolagets skulder till koncernforetag klassificeras som

langsiktiga, se not 25 Finansiella instrument.
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(o)1 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori — Koncernen

Lanefordringar Finansiella .

och kundford- tillgdngar som Ovriga finansiella Summa
2011 (TSEK) ringar kan séljas Derivat* skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgangar
Anléggningstillgdngar
Ovriga finansiella tillgdngar 1482 1482 1482
Totalt 1482 1482 1482
Omséttningstillgangar
Kundfordringar och andra fordringar 286 762 286 762 205 946
Likvida medel 44 465 44 465 44 465
Totalt 331 227 331 227 250 411
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Réntebarande 1an och skulder 3170 186 3170 186 2778 681
Totalt 3170 186 3170 186 2 778 681
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder 856 369 856 369 888 653
Leverantérsskulder och andra skulder 536 680 536 680 536 680
Totalt 1393 049 1393 049 1425 333
2010 (TSEK)
Finansiella tillgdngar
Anlaggningstillgdngar
Ovriga finansiella tillgangar 1394 791 2185 2185
Totalt 1394 791 2185 2185
Omséttningstillgangar
Kundfordringar och andra fordringar 151 483 151 483 151 483
Likvida medel 1260393 1260393 1260393
Totalt 1411 876 1411 876 1411 876
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Réntebarande lan och skulder 2767 310 2767 310 3058943
Totalt 2767 310 2 767 310 3058943
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1627 695 1627 695 1649671
Derivatinstrument 9523 9523 9523
Leverantorsskulder och andra skulder 256 187 256 187 256 187
Totalt 9 523 1 883 882 1 893 405 1915 381

* Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Finansiella anldggningstillgadngar och omsattningstillgdngar utgors av 6vriga Langfristiga skulder och kortfristiga skulder utgors av ldnga och kortfristiga
finansiella tillgangar bestadende av depositioner for hyrd borrutrustning samt rantebarande lan och skulder. Leverantérsskulder och skulder till samarbets-
Ovriga aktier och andelar. Kundfordringar och fordringar pa samarbetspartners partners &r ej rantebarande och ej heller diskonterade pa grund av korta loptider.
ar ej diskonterade pa grund av korta loptider. Desutom ingar upplupna réntein- Dessutom ingar upplupna réantekostnader samt upplupna exploaterings- och
takter och upplupna oljeintékter. Likvida medel bestér av kassamedel. borrningskostnader. Vid foregédende ars utgéng ingick derivatinstrument i form

av valuta-rénte swapar med negativt verkligt varde.
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Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori — Moderbolaget

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011

Lanefordringar Finansiella .

och kundford- tillgdngar som Ovriga finansiella Summa
2011 (TSEK) ringar kan séljas Derivat* skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgdngar
Anléggningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 5 874 008 5 874 008 5 874 008
Totalt 5874 008 5874 008 5874 008
Omséttningstillgangar
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 84 84 84
Kassa och bank 21 286 21 286 21 286
Totalt 21 370 21 370 21 370
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Skulder till koncernforetag 2 637 681 2 637 681 2 637 681
Rantebarande lan och skulder 2789 399 2789 399 2 397 894
Totalt 5427 080 5427 080 5035 575
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 3221 3221 3221
Kortfristig del av réntebarande 1dn och skulder 173 085 173 085 173 085
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 139 350 139 350 139 350
Totalt 315 656 315 656 315 656
2010 (TSEK)
Finansiella tillgdngar
Anlaggningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 6131 277 6131277 6131 277
Andra langfristiga fordringar 791 791 791
Totalt 6 131 277 791 6 132 068 6 132 068
Omséttningstillgangar
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 949 949 949
Kassa och bank 1081 247 1081247 1081247
Totalt 1082 196 1 082 196 1082 196
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Skulder till koncernforetag 2610248 2610248 2610248
Réantebareande lan och skulder 1650448 1650448 1927 007
Totalt 4 260 696 4 260 696 4 537 255
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 1046 1046 1046
Derivatinstrument 9523 9523 9523
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder 1150602 1150602 1163350
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 111 607 111 607 111 607
Totalt 9523 1263 255 1272778 1 285 526

* Finansiella skulder véarderade till verkligt varde via resultatrékningen

Finansiella anldggningstillgdngar och omsattningstillgdngar utgors av ranteba-
rande fordringar hos koncernféretag samt évriga aktier och andelar. Fordringar
pa samarbetspartners &r ej diskonterade pa grund av korta loptider. Dessutom

ingdr upplupna ranteintékter. Kassa och bank bestar av kassamedel.

Langfristiga skulder och kortfristiga skulder utgors av obligationslan samt kort-
fristig del av rantebarande lan och skulder. Leverantérsskulder och skulder till
samarbetspartners &r ej rantebarande och ej heller diskonterade pa grund av

korta loptider. Dessutom ingér rantebarande skulder till koncernforetag samt
upplupna rantekostnader. Vid foregdende ars utgang ingick derivatinstrument i
form av valuta-rante swapar med negativt verkligt varde.
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FORTS. NOT 25
Finansiella instrument vérderade till verkligt varde — Koncernen tillika Moderbolaget

Vérderingsteknik

Noterade marknads- Véarderingsteknik baserad pa annan infor-
priser pa aktiv marknad baserad pa observerbar  mation &n observerbar
2010 (TSEK) (Nivad 1)  marknadsdata (Niva 2) marknadsdata (Niva 3)
Finansiella tillgangar
Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen
Derivatinstrument
Finansiella tillgdngar som kan séljas
Ovriga finansiella tillgdngar 791
Totalt 791 — —
Finansiella skulder
Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen
Derivatinstrument 9523
Totalt — 9523 —

Vid utgéngen av 2011 existerade inga finansiella instrument varderade till verkligt vérde i PA Resources balansrékning. Per 2010 aterfanns endast varderade
finansiella instrument inom Niva 1 respektive Niva 2. Tabellen illustrerar vilken underliggande kvalité som har anvants for berakning av verkligt varde avseende
koncernens och moderbolagets finansiella instrument.

Resultat fran finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori — Koncernen

Summa Resultat fran
resultat fran  Icke finan-

Lanefordringar Finansiella . Finansiella siella till- Totalt
och kund- tillgdngar som Ovriga finan- tillgangar och  gangar och Summa
2011 (TSEK) Derivat* fordringar kan sdljas  Derivat* siella skulder skulder skulder resultat
Finansnetto
Réntor (intakter/kostnader) 10 887 895 -283 816 -272 034 -272 034
Vardeforandringar (nettovinster/forluster) 27 700 -81 538 -53 838 -41 163 -95 001
Valutakursférandringar (nettovinster/forluster) 369 16 319 16 688 16 688
Totalt — 11 256 — 28 595 -349 035 -309 184 -41 163  -350 347
2010 (TSEK)
Finansnetto
Réntor (intakter/kostnader) 1760 -23 099 3637 -236 028 -253730 -253 730
Véardeforandringar (nettovinster/forluster) -6 598 1296 -66 422 71724 -19 126 -90 850
Valutakursférandringar (nettovinster/forluster) -18408 51 845 33437 33437
Totalt -4 838 -41 507 — 4933 -250 605 -292 017 -19126 -311 143

* Finansiella tillgdngar respektive skulder varderade till verkligt varde via resultatrékningen.
Finansiella tillgadngar och skulder har ej paverkat koncernens rérelseresultat, enligt ovanstdende resultatuppstalining.
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Resultat fran finansiella tillgdngar och skulder per varderingskategori — Moderbolaget

Summa Resultat fran

resultat fran Icke finan-
Lanefordringar Finansiella . Finansiella siella till- Totalt
och kund- tillgdngar som Ovriga finan- tillgdngar och  géangar och Summa
2011 (TSEK) Derivat* fordringar kan sédljas  Derivat* siella skulder skulder skulder. resultat
Finansnetto
Réntor (intakter/kostnader) 271 550 895 -402 711 -130 266 -130 266
Vérdeférandringar (nettovinster/forluster) 27 700 -58 071 -30 371 -2 012 -32 383
Valutakursférandringar (nettovinster/forluster) 223 155 -50 101 173 054 173 054
Totalt — 494 705 — 28 595 -510 883 12 417 -2 012 10 405
2010 (TSEK)
Finansnetto
Réntor (intakter/kostnader) 1711 304 207 3637 -365 603 -56 048 -56 048
Vérdeférandringar (nettovinster/forluster) -6 598 1296 -61673 -66 975 18 080 -48 895
Valutakursférandringar (nettovinster/forluster) -399 813 225276 -174 537 -174 537
Totalt -4 887 -95 606 — 4933 -202 000 -297 560 18080 -279 480

* Finansiella tillgdngar respektive skulder véarderade till verkligt vérde via resultatrékningen
Finansiella tillgdngar och skudler har ej paverkat moderbolagets rorelseresultat, enligt ovanstdende resultatuppstélining.

Aktier i dotterbolag

Nedan kategoriseras moderbolagets aktier inom respektive segment/region. Inom region Ovrigt ingar dven moderbolaget vid presentation av koncernens resultat- och
balansrakning, se not 6 Segmentsinformation.

Organisations- Kapitalandel i Bokfort varde (TSEK)
Dotterbolag nummer Sate Juridisk form Valuta procent i moderbolaget
Segment Ovrigt
Microdrill AB 556205-9179 Stockholm Aktiebolag SEK 100 150
Segment Nordafrika
Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd 615304F Jersey Aktiebolag GBP 100 29 154
Hydrocarbures Tunisie Corp 704535R Bahamas Aktiebolag usD 100 11 748
PA Resources Overseas Ltd 3313969 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 1918 358
Segment Vastafrika
PA Energy Congo Ltd 1015422 Br.Jungfrudarna Aktiebolag usD 100 86 845
Osborne Resources Ltd 85416 Bahamas Aktiebolag usD 100 18 088
Segment Nordsjon
PA Resources Denmark ApS 31080037 Danmark Aktiebolag DKK 100 174
PA Resources UK Ltd 5152884 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 126 295
Summa 2 190 812

Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag

(TSEK)

Ingdende anskaffningsvarde per 2011-01-01 2 217 387
Investeringar —
Kapitaltillskott —
Justering forvérvsvarde —

Frivillig likvidation -526
Nedskrivning -26 049
Forsaljningar —
Utgaende anskaffningsvirde per 2011-12-31 2 190 812
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Stéllda sakerheter och eventualférpliktelser/ansvarsférbindelser

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Stéllda sdkerheter delas upp enligt foljande:
Sékerhet i form av tillgdngar i region Véstafrika 1 304 285 898 610 — —
Borgensétagande for koncerninterna laneforbindelser — — 1304 285 898 610
Sé&kerhet i form av tiligdngar i region Nordafrika 42 925 1224 450 — —
Sékerhet i form av pantsattning av aktier — — 42 925 1 224 450
Oljelager hanforligt till betalning av royalty i natura 526 17 115 — —
Deponerade medel valutavaxling — 39 455 — —
Totala stéllda sékerheter 1347 736 2179 630 1 347 210 2 123 060
Eventualforpliktelser/Ansvarsforbindelser (TSEK)
Eventualforpliktelserna/Ansvarsférbindelserna delas upp enligt féljande:
Eventualforpliktelse/Ansvarsforbindelse hanforlig till forvarv av PA Energy Congo Ltd 14 000 14 000 14 000 14 000
Totala eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser 14 000 14 000 14 000 14 000

Eventualforpliktelser

Forknippat med forvarvet av dotterbolaget PA Energy Congo Ltd (tidigare Adeco Congo BVI Ltd) finns gentemot séljarna en mojlig framtida forpliktelse att utbetala ett
belopp om maximalt tva miljoner USD beroende pa vilken framtida oljeproduktion som uppnas. Skulder for vilka sékerheter &r lamnade, se not 22 Réntebédrande lan

och skulder.

(\[oa@£:] Transaktioner med narstaende

De transaktioner som koncernen har ingétt, oberoende av varandra, med nar-
stdende parter "pd armslangds avstand” beskrivs nedan:

Nérstdende transaktioner mellan moderbolaget PA Resources AB och res-
pektive dotterbolag samt mellan dotterbolagen avser dels tredjepartskostnader
vilka vidarefaktureras i sin helhet utan palagg, dels generella omkostnader och
lonekostnader i hemlandet vilka faktureras utifran faststéllda Transfer Pricing
avtal inom koncernen. Investeringar i dotterbolag finansieras huvudsakligen
genom extern upplaning av moderbolaget. Utestaende 1dn mellan moderbola-
get och dotterbolag regleras utifran faststéllda Transfer Pricing och laneavtal
inom koncernen. For information om koncernens bolag och moderbolagets
innehav av dotterbolag hanvisas till not 26 Aktier i dotterbolag.

(o)L Tillgangar som innehas for forsaljning

Per den 1 januari 2012 har PA Resources tecknat avtal om avyttring av sina
agarandelar i de tva oljeproducerande félten Ezzaouia och El Bibane for 4,0
MUSD. Transaktionen ar féremal for godkédnnande av partners och den tuni-
siska staten. Andelarna med tillhérande justeringar redovisas i balansrakningen
sasom tillgdngar (samt relaterade skulder) som innehas for forsaljning. Nedan
specificeras respektive post i balansrakningen. Innan omklassificering skrevs
tillgdngarna ned om ett totalt belopp av 176,1 MSEK.

(TSEK) 2011-12-31 2010-12-31

Under rakenskapsaret har sedvanliga, arsstammobeslutade styrelsearvoden
betalats ut till styrelsen. Utéver styrelsearvode har 0 (207) TSEK utbetalats i
form av ersattning for specifikt arbete. Darutover har ersattning for utlagg beta-
lats ut till styrelsemedlemmar. For vidare information avseende léner, styrelse-
arvoden, pensionskostnader, aktierelaterade ersattningar och 6vriga formaner
till narstaende parter, se not 8 Erséttningar och évriga formaner, styrelse och
ledande befattningshavare i moderbolaget.

Inga utstéllda garantier finns for utestdende lan, fordringar och skulder till
nérstdende parter. Ej heller har négra garantier eller stéllda sékerheter stéllts ut
till eller mottagits av ndgon narstdende part. Utestdende lan och fordringar till
narstaende parter per balansdagen bedéms som sékra.

Moderbolagets resultat fran
andelar i koncernforetag

Moderbolaget har i samband med avyttringen av det oljeproducerande El
Bibane skrivit ned aktierna i dotterbolaget Hydrocarbures Tunisie El Bibane
Ltd. Vidare har moderbolaget skrivit ned en koncernintern fordran i samband
med koncernens nedskrivning av licensandelar inom region Véstafrika. Nedan
specificeras beloppen.

TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgdngar 27 694 0
Kundfordringar och andra fordringar 2229 0
Summa Tillgdngar som innehas for forsaljning 29 923 0
SKULDER

Leverantérsskulder och andra skulder 2735 0
Summa Skulder hinforliga till tillgdngar som

innehas for forsaljning 2735 0
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(TSEK) jan—-dec 2011 jan-dec 2010
Nedskrivning koncerninterna Fordringar -1 435704 0
Nedskrivning andelar i koncernforetag -26 049 0
Totalt resultat fran andelar i koncernforetag -1 461 753 0
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Per den 1 januari 2012 har PA Resources tecknat avtal om att avyttra de
tvé producerande falten El Bibane och Ezzaouia i Tunisien. Transaktionen &r

N[0y A Finansiella risker

Genom sin verksamhet ar PA Resources exponerat mot olika typer av finan-
siella risker. Finansiella risker uppkommer nar refinansierings- och kreditrisker
samt forandringar i rantenivder och valutakurser paverkar koncernens resultat,
kassaflode och varde. De finansiella riskerna hanteras och kontrolleras i enlig-
het med den strategi som foretagets styrelse har antagit. Detta ar ocksa det
enskilt viktigaste finansiella kontrollinstrumentet fér koncernens finansiella
aktiviteter.

| linje med de overgripande malen ska PA Resources hantera de finansiella
risker som koncernen &r utsatt for. Styrelsen granskar och fattar beslut om
strategier for att hantera var och en av dessa risker som sammanfattas nedan.

Finansierings- och refinansieringsrisk
PA Resources bedriver en kapitalintensiv verksamhet. Om kassaflodet fran
den I6pande verksamheten blir otillrackligt kan koncernen behdva ytterligare
kapital for att forvarva tillgangar eller for investeringar pa befintliga licenser.
Refinansieringsrisk ar definierat som risken att finansiering eller refinansiering
ar svar eller kostsam att erhalla. PA Resources har hittills haft tillgang till ett
stort finansieringsutbud till konkurrenskraftiga priser via penningmarknaden
och aktiemarknaden. Bankrelationer, avseende lanebehov, valuta- och likvidi-
tetshantering, samordnas centralt fran koncernens Treasuryfunktion.
Koncernens totala utestdende rantebdrande 1&n och skulder, av vilken
majoriteten i form av obligationslan, uppgick den 31 december 2011 till 4 027
(4 395) MSEK med forfallodatum mellan aren 2012 till 2016. Under 2011 har
PA Resources aterbetalt kvarvarande belopp, 410 MNOK, pa en obligation
med ursprungligt nominellt belopp pa 500 MNOK, fullt &terbetalt en obligation
med nominellt varde p& 100 MUSD, &terbetalt 10 MUSD enligt amorterings-
plan samt ytterligare 64 MUSD av kvarvarande 80 MUSD pa en obligation
med urpsrungligt nominellt varde pa 100 MUSD. Vidare har koncernen tagit
upp ett obligationslan pd 900 MNOK. For vidare information, se not 22 Réante-
bérande lan och skulder.

Forfallostruktur pa koncernens Finansiella skulder

31 december 2011
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villkorad av partners och tunisiska statens godkénnande. For mer information
se not 29 Tillgadngar som innehas for férsaljning.

Lividitetsrisk

Likviditetsrisk definieras som risken att PA Resources inte kan fullfélja sina dta-
ganden att betala skulder i tid eller till en resonabel kostnad. Koncernens kapi-
talhantering syftar till att skapa balans mellan eget kapital och lanefinansiering
sa att finansiering av verksamheten sakras till en rimlig kapitalkostnad. Stravan
ar att s& langt som mojligt finansiera tillvéxt och normala investeringar med eget
generat kassaflode. Da verksamheten &r kapitalintensiv kompletteras detta av
finansiering frén penningmarknaden med obligations- och banklan samt fran
aktiemarknaden via emission av aktier och konvertibler. Med hansyn till finan-
sieringsrisken och PA Resources kapitalintensiva verksamhet &r koncernens
mal att alltid ha tillrackliga medel i kontanter och I&anefaciliteter for att tdcka de
behov som férvéantas uppsta under de kommande tolv ménaderna och likvidite-
ten dvervakas l6pande for att moéta vantade utbetalningsbehov. Likviditetsrisken
balanseras genom planering av forfallostrukturen i koncernens utestdende
finansiella skulder. Ytterst 6vervakar styrelsen koncernens kapitalstruktur och
finansforvaltning, godkanner vissa drenden som ror férvary, investeringar, upp-
l&ning samt Gvervakar I6pande exponeringen mot finansiella risker.

Oljeprisrisk
Priset pa olja och gas satts pa vérldsmarknaden och &r i betydande utstrack-
ning beroende av en mangd olika faktorer som koncernen inte kan paverka.
Olje- och gaspriserna har flukturerat kraftigt under senare ar och mycket tyder
pa att priserna kommer att vara volatila aven i framtiden. Betydande prisfall pa
olja och gas kan paverka koncernens verksamhet, resultat och finansiella stall-
ning negativt. PA Resources har som policy att inte sékra oljepriset for framtida
forsaljining, men detta utvérderas Iépande av ledningen. Under 2011 prissak-
rade koncernen delar av sin produktion genom att kbpa saljoptioner, vilka ger
en rattighet, men ej en skyldighet, att sélja en volym olja till ett bestdmt pris
under en bestdmd period. Saljoptionerna utnyttjades aldrig da oljepriset var
hogt under aret. Vid arets utgang innehar PA Resources inga séljoptioner.
Under antagande om att 2011 ars produktion, 3 145,6 (3918,0) Tbbl, ar
konstant samt &rets USD/SEK-snittkurs (6,50), paverkar en dkning/minskning i
oljepriset om tio USD per fat koncernens intakter med 204,4 (282,2) MSEK
positivt/negativt.

31 december 2010

Mindre Mellan Mellan Mer Mindre Mellan Mellan Mer
an 1 ar 1och 2 ar 2 och 5 ar &n 5 ar an 1ar 1och 2 ar 2 och 5 ar an b5 ar
Réantebarande lan och skulder 1279946 1506371 2532206 — 1643552 476 175 2518513 —
Derivatinstrument — — — 15270 — — —
Leverantérsskulder och andra skulder 256 134 — — — 97 908 — — —
Totalt 1536080 1506371 2532206 — 1756730 476 175 2 518 513 —

Tabellen visar framtida odiskonterade kassaldden, till balansdagskurs per arets slut, for finansiella rantebarande skulder samt nettot av de derivat som &r relaterade till
dessa skulder. Det antas att de rantor som foreldg den 31 december 2011 ligger kvar tills forfall.
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FORTS. NOT 32

Ranterisk

Rénterisk &r risken att marknadsrantorna ror sig pa sddant satt att PA Resour-
ces nettorantekostnad paverkas negativt. Effekten pa koncernens resultat av en
ranteforandring beror pa lanens och placeringarnas bindningstider samt den for
tillfallet valda andelen fasta och rorliga réantor. Rantesattningen pa de ranteba-
rande skulderna varierar normalt fran fast ranta till tre manaders réntesattning
och PA Resources kan anvénda sig av ranteswapkontrakt, dar rantan kan for-
andras fran buden till rorlig och vice versa, for att hantera ranteexponeringen.
Vid arets utgédng var den genomsnittliga rantebindningstiden 2,0 (1,3) ar. Med
utgangspunkt i ranteexponeringen per den 31 december 2011 skulle en for-
andring av marknadsrantan om en procentenhet paverka koncernens finans-
netto med +2,5 (11,9) MSEK. Simuleringen antar en parallellférskjutning av alla
rantekurvor samt tar inte hansyn till eventuella valuta- eller I16ptidsskillnader.
Eftersom inte ndgot rantebarande instrument redovisas som tillgangliga for for-
saljning ar effekten densamma fore skatt pa évrigt totalresultat.

Valutarisk

PA Resources dr exponerat mot fluktuationer i valutamarknaden da foréand-
ringar i valutakurser kan paverka resultat, kassaflode och eget kapital negativt.
Den 6vervigande delen av PA Resources tillgdngar hanfor sig till internationella
olje- och gasfyndigheter som vérderas i USD och genererar intakter i USD.
Koncernen ser till att naturligt sakra dessa tillgdngar genom att ta upp l1&n i
USD och i de fall 1&n tas upp i lokal valuta kan dessa valutasdkras mot USD
genom valutaswapkontrakt. Marknadsvardet pé alla utestdende kontrakt per
den 31 december 2011 var 0,0 (-9,5) MSEK och vérderingen pa alla utesta-
ende kontrakt har resulterat i en orealiserad resultateffekt per den 31 decem-
ber 2011 om 9,5 (-8.6) MSEK.

Transaktionsrisk

Transaktionsexponering uppstar i kassaflodet da fakturering eller kostnader for
fakturerade varor och tjdnster ej sker i den lokala valutan. PA Resources har
merparten av sina intakter, genom forséljning av olja och gas pé den internatio-
nella marknaden, och kostnader, genom utvinningskostnader, hyreskostnader
for produktionsutrustning, etc., i USD. Diskrepanserna framst avseende kostna-
der i lokal valuta i koncernens dotterbolag, paverkar koncernens resultat. For-
véntade eller budgeterade fldden valutasékras inte i dagslaget.

e Forandring av resultat fore skatt

= av vilken USD/SEK

40 10% 5% 0 -5% -10%
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Omrékningsrisk

Valutakursforandringar paverkar PA Resources i samband med omrékningen
av resultatrakningar i utlandska dotterbolag till SEK da koncernens resultat
paverkas samt nér nettotillgdngar i utlandska dotterbolag raknas om till SEK vil-
ket paverkar det egna kapitalet. PA Resources sakrar inte denna risk och det
kan inte uteslutas att fluktuerande valutakurser kan paverka koncernens resul-
tat och finansiella stalining negativt.

Valutakéanslighet i transaktions- och omrakningsexponering

Internationell oljeverksamhet sker i huvudsak, bade géllande intakter och kost-
nader, i USD, men PA Resources har dven mindre exponering i TND, GBP,
EUR, NOK och DKK. Koncernens transaktionsexponering sékras naturligt till
stor del genom finansiell exponering, framst genom att upplaning tagits i USD
eller valutaswappats till USD for att f& samma effekt. En samtidig tioprocentig
forandring av varje valuta mot SEK skulle paverka koncernens resultat med
cirka £37,9 (34,8) MSEK, varav exponeringen i USD/SEK star for +28,5 (32,1)
MSEK av totalbeloppet. Kanslighetsanalysen baseras pa intakter och kostnader
samt balansposter i bokslutet 2011 och tar inte hdnsyn till eventuella mark-
nadsforandringar som kan intraffa d& valuta ror sig mycket.

Kreditrisk

Kreditrisker i finansiell verksamhet

Kreditriskexponering uppstar vid placering av likvida medel samt som mot-
partsrisk hanforlig till handel med derivatinstrument. B&de likviditetsplacering
och derivathandel bevakas och i huvudsak utférs av koncernens finansavdel-
ning och ar normalt begransad till banker med god kreditrating som ingar i PA
Resources medel- och ldngsiktiga finansiering. PA Resources stravar efter att
ha upprattat ett ISDA-avtal med sina motparter i transaktioner med derivatin-
strument, vilket innebér att om en motpart gér i konkurs nettas fordringar och
skulder. Per balansdagen, 31 december 2011, var vardet pa likvida medel och
finansiella placeringar 44,5 (1 260,4) MSEK.

Kreditrisker i operativ verksamhet

PA Resources dr dven exponerad mot risken att inte f& betalt av kunderna for
leveranser av olja och gas. Koncernen levererar normalt olja i stora kvantiteter
genom s kallade "liftings”, varvid en last i ett tankfartyg motsvarande, bero-
ende pé oljefalt, mellan cirka 200 000 till 950 000 oljefat levereras mot betal-
ning pé 15-45 dagar. Dessa leveranser gors endast till ett fatal valkdnda och
kreditvardiga parter, framforallt stora internationella olje- och gasbolag. PA
Resources leveranser styrs av arsvisa kontrakt och koncernens policy &r att
kontrollera kreditvardigheten for samtliga kunder som 6nskar gora affarer pa
kredit. Dessutom overvakas fordringsbalansen fortlépande, vilket resulterar i att
koncernens exponering mot osékra fordringar ar liten. Under aret har inga for-
luster till foljd av osékra fordringar uppkommit och tidigare ar har koncernen
endast haft ett fatal smé forluster. Givet kundstrukturen och det historiska utfal-
let har koncernen bedomt att kreditforsékringar inte behoéver tecknas.

Nedan foljer en tidsanalys pa koncernens totala utestdende kundfordringar
och andra fordringar per balansdagen samt avsattningar fér osékra fordringar.
Per den 31 december 2011 uppgick total avsattning for osékra fordringar till
845 (830) TSEK och har férandrats enligt foljande:
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Tidsanalys kundfordringar och andra fordringar (TSEK)

Forfallna fordringar ej nedskrivna:

Koncernen 2011

Koncernen 2010

Total exponering

Verkligt varde

Total exponering

Verkligt véarde

Ej forfallet 834 869 834 869 674 388 674 388
< 30 dagar 2 007 2 007 27 27
30-60 dagar 69 69 340 340
60-90 dagar 270 270 0 0
90-120 dagar 0 0 41 41
> 120 dagar 3503 2661 2320 2320
Totalt 840 722 839 877 677 116 677 116
Koncernen
Avséattning for osékra fordringar 2011 2010
Avséattning vid arets borjan -830 -960
Arets avsattning = —
Aterforda avsattningar — —
Konstaterade forluster — —
Valutakursdifferenser -15 130
Avsittning vid arets slut -845 -830

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2011
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FEMARSOVERSIKT

2011-12-31*** 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Intakter TSEK 2 153 808 2226732 2112 841 2419 863 2793831
EBITDA TSEK 1295 250 1275676 1325877 1771823 2073729
Rérelseresultat TSEK -1 526 609 490 424 429 601 1395 749 1833485
Rorelseresultat exklusive engangskostnader TSEK 508 057 490 424 429 601 1395 749 1833485
Rorelseresultat per aktie efter utspadning** SEK -2,39 0,94 1,35 4,64 6,08
Rorelsemarginal exklusive engadngskostnader 24% 22% 20% 58% 66%
Resultat efter finansnetto per aktie efter utspadning™* SEK -2,94 0,34 1,00 2,74 5,96
Resultat efter skatt per aktie efter utspadning** SEK -3,27 -0,61 0,04 3,08 3,14
Réntabilitet pa eget kapital neg neg 0,3% 23,9% 33,6%
Réntabilitet pa totalt kapital neg 51% 5,0% 16,3% 32,3%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital neg 5,9% 6,3% 19,5% 41,3%
Eget kapital per aktie fore utspadning** SEK 5,13 8,24 13,41 15,86 11,12
Eget kapital per aktie efter utspadning** SEK 5,13 8,24 13,41 15,80 10,79
Vinstmarginal -87,1% 8,1% 15,0% 34,0% 64,3%
Soliditet 36,8% 48,2% 44.6% 45,5% 49,5%
Skuldséattningsgrad 121,8% 59,7% 80,4% 74,8% 64,6%
Skuldséattningsgrad, full konvertering 75,6% 38,3% 54,6% n/a n/a
Borskurs vid periodens slut* SEK 2,12 7,50 11,93 5,58 24,74
Borskurs/eget kapital per aktie fore utspadning* ggr 0,41 0,91 0,89 0,35 2,23
P/E-tal per aktie* ggr -0,65 -12,36 295,22 1,81 7,81
Antal utestdende aktier fore utspadning** Antal 637 476 893 637475843 345814769 299 968 388 298937 668
Antal utestdende aktier efter utspadning™** Antal 637 476 893 637475843 345814769 300999 108 308 059 540
Genomsnitt antal utestdende aktier fére utspadning™* Antal 637 476 105 521614740 318998246 299 427 260 298 937 668
Genomsnitt antal utestdende aktier efter utspadning** Antal 637 476 105 521614740 318998246 300921829 301 700 581

*

Borskurs vid periodens slut har, i samband med genomford nyemission 2010, justerats retroaktivt, vilket har paverkat Borskurs/eget kapital
per aktie fore utspadning samt P/E-tal per aktie.

Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt. Genomférd nyemission 2010 gav upphov till
retroaktiva justeringar.

*** For helaret 2011 ingér engdngskostnader om 2 034 666 (0) TSEK fore skatt och 1 758 077 (0) efter skatt.

ok

Nyckeltalsdefinitioner

EBITDA definieras som rorelseresultat exklusive totala avskrivningar
och nedskrivningar.

Rorelseresultat definieras som rérelsens intdkter minskat med
rorelsens kostnader (inklusive av- och nedskrivningar).

Rorelsemarginal definieras som rorelseresultat efter av och nedskrivningar
i procent av totala intékter.

Resultat per aktie fore/efter utspadning definieras som periodens
resultat i forhallande till genomsnittligt antal aktier fore/efter utspadning.

Réntabilitet pa eget kapital definieras som 12-manaders rullande resultat efter
skatt i procent av genomsnittligt justerat eget kapital.

Réntabilitet pa total kapital definieras som 12-manaders rullande rorelseresultat
samt justerade finansiella intdkter i procent av genomsnittlig balansomslutning.

Réntabilitet pa sysselsatt kapital definieras som 12-manaders rullande rorel-
seresultat samt justerade finansiella intakter i procent av genomsnittligt syssel-
satt kapital (balansomslutning minskat med icke rantebarande skulder inklusive
uppskjutna skatteskulder).

FINANSIELLA RAPPORTER - FEMARSOVERSIKT

Eget kapital per aktie fore/efter utspadning definieras som koncernens
redovisade egna kapital i forhallande till antal utestdende aktier fore/efter
utspadning.

Vinstmarginal definieras som resultat efter finansnetto i procent av intdkterna.

Soliditet definieras som koncernens redovisade egna kapital i procent av
balansomslutningen.

Skuldséattningsgrad definieras som koncernens rantebérande skulder minskat
med likvida medel i forhallande till justerat eget kapital.

P/E-tal per aktie definieras som borskurs vid periodens slut i forhallande till
resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier fore
utspéadning.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Styrelsen foreslar att 1 095 174 416 SEK balanseras i ny rakning. Styrelsen och
verkstéllande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har uppréttats i

Foljande belopp star till arsstammans forfogande (SEK)

Balanserade medel 501 585 653 enlighet med |n‘[‘<l3rn?at|onella lredOV|sn|ngsstandar“derl IFRS sadana de nantagﬁs lav
EU och ger en réttvisande bild av koncernens stélining och resultat. Arsredovis-

Overkursfond 2 748 716 405 ningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed och ger en réattvi-
sande bild av moderbolagets stallning och resultat.

Arets resultat -1 451 956 336 Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande
Oversikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stéll-

Summa 1095 174 416

ning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 28 mars 2012

Hans Kristian Rgd
Styrelsens ordférande

Lars Olof Nilsson Paul Waern
Styrelseledamot Styrelseledamot
Catharina Nystedt-Ringborg Per Jacobsson
Styrelseledamot Styrelseledamot
Bo Askvik

Koncernchef och vd

Var revisionsberéttelse har avgetts den 28 mars 2012

Ernst & Young AB

Jaan Kubja
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstamman i PA Resources AB, org.nr 556688-2180

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen fér PA Resources
AB for ar 2011 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 32-38.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av
detta dokument pa sidorna 25-76.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for arsredovisningen

och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att uppréatta en
arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och en
koncernredovisning som ger en rattvisande bild enligt International Financial
Reporting Standards, sésom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for
den interna kontroll som styrelsen och verkstéllande direktéren bedémer &r nod-
vandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte inne-
haller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar
Vart ansvar &r att uttala oss om &rsredovisningen och koncernredovisningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkes-
etiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgarder inhédmta revisionsbevis om
belopp och annan information i &rsredovisningen och koncernredovisningen. Revi-
sorn valjer vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att bedéma riskerna
for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revi-
sorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprattar
arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte
att utforma granskningsatgarder som &r andamalsenliga med hansyn till omstan-
digheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets
interna kontroll. En revision innefattar ocksé en utvardering av andamalsenlighe-
ten i de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och
verkstéllande direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvérdering av
den overgripande presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat r tillrdckliga och andamalsenliga
som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt vér uppfattning har drsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbola-
gets finansiella stallning per den 31 december 2011 och av dess finansiella resul-
tat och kassafloden for &ret enligt arsredovisningslagen och koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stélining per den 31 decem-
ber 2011 och av dess finansiella resultat och kassafloden enligt International
Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och &rsredovisnings-

lagen. Véra uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 32-38.
Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstdmman faststaller resultatrékningen och balans-
rakningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
reviderat forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt sty-
relsens och verkstéllande direktorens forvaltning for PA Resources AB for ar 2011.
Vi har dven utfort en lagstadgad genomgéng av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bola-
gets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrappor-
ten pa sidorna 32-38 &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till dispositioner
betréffande bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pa grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebo-
lagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder
och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om néagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren pd annat satt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat enligt ovan ér tillrackliga och
andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Darutover har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat p& denna lasning
och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig grund for
vara uttalanden. Detta innebdr att var lagstadgade genomgéng av bolagsstyrnings-
rapporten har en annan inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande direktoren ansvarsfrihet
for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lagstadgade information ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Stockholm den 28 mars 2012
Ernst & Young AB

Jaan Kubja
Auktoriserad revisor

Ell ERNST & YOUNG
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Anomali: En plétslig okning av seismisk amplitud som
kan indikera forekomst av kolvaten.

Avgransningsbrunn: En brunn som borras for att
bestdmma utstrackningen och omfénget av ett petroleum-
fynd.

Betingade resurser: Uppskattade utvinningsbara voly-
mer fran kanda fyndigheter som bekraftats genom borr-
ning men inte uppfyller kraven pa reserver.

Bevisade reserver 1P: Bedoms till mer an 90% som
utvinningsbara under rddande ekonomiska forhallanden.

Bevisade och sannolika reserver 2P: Bevisade plus
sannolika reserver som beddms till mer &n 50% som
utvinningsbara under rddande ekonomiska forhallanden.

Block: Ett lands prospekterings- och produktionsareal ar
uppdelad i olika block som anger det geografiska laget.

Blow-out: Okontrollerat utslapp av olja, gas eller vatten
fran en oljebrunn.

BOE (barrels of oil equivalents): Fat oljeekvivalenter.

BOEPD (barrels of oil equivalents per day): Fat oljeek-
vivalenter per dag.

BOPD (barrels of oil per day): Fat olja per dag.

Brentolja: En referensolja for de olika oljetyperna i Nord-
sjon, anvands som utgangspunkt for prissattning. WTI
(West Texas Intermediate) och Dubai &r andra referens-
oljor.

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

Fackling: Kontrollerad branning av gas som maste slap-
pas ut av sdkerhetsmaéssiga orsaker vid en oljeproduk-
tionsanlaggning. Tillampas ndr man inte har mojlighet
att tillvarata gasen.

Farma ut/farma in: Innehavaren av andelar i en oljeli-
cens kan overlata (farma ut) andelar till ett annat bolag
i utbyte mot att detta bolag évertar delar av arbetsata-
gandet pa licensen, till exempel bekostar en borrning
eller en seismisk undersokning inom en viss tid. | gen-
gald far det inbjudna bolaget del i eventuella framtida
intakter. Om villkoren uppfylls far bolaget behalla licen-
sandelarna, om inte tas andelarna tillbaka av den
ursprungliga innehavaren. Detta kallas for att "farma in”
och "farma ut”. Vanligt &r att engelskans "farm in” och
"farm out” anvéands.

Fat: Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (bar-
rel per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159 kubikmeter.
Pa engelska anvands forkortningen bll (barrel) eller stb
(stock tank barrel) om fat.

Fat oljeekvivalenter: Volymenhet for petroleumproduk-
ter. Anvénds nér olja, gas och NGL ska summeras.
Forkortas BOE pa engelska. Se dven oljeekvivalenter.

FPSO-fartyg: Ett fartyg som anvéands for produktion,
lagring, service och avlastning pa ett oljefalt till havs.
Forkortningen ar pa engelska och stér for Floating,
Production, Storage and Offloading.

FDPSO-fartyg: Ar ett FPSO-fartyg med borrkapacitet.
Forkortningen ar pa engelska och stér for Floating,
Drilling, Production, Storage and Offloading.

Fynd: En eller flera forekomster av olja eller gas som hit-
tas i en brunn och dér tester, provtagning eller loggning
har bevisat att det finns hydrokarboner. Definitionen
innefattar bade kommersiella och tekniska fynd. Fyndet
far status som falt nar en plan for utbyggnad och drift &r
godkand av myndigheterna.

Forkastning: En spricka i berggrunden dér en forskjut-
ning har skett av ett block av berg relativt ett annat block.

Gasfalt: Ett falt som innehaller naturgas. Gasen kan
innehélla storre eller mindre méngder kondensat som
skiljs ut som vatska nar gasen produceras (trycket och
temperaturen faller).

Hydrokarboner: Aven kolvaten. Amnen sammansatta

av grundamnena véate (hydrogen, H) och kol (karbon, C).
Om en forekomst huvudsakligen innehéller latta
hydrokarboner &r de oftast i gasform och reservoaren
kallas d& ett gasfalt. Ar det i huvudsak tyngre hydrokar-
boner sa &r de i vatskeform och reservoaren kallas for
oljefalt. Under vissa betingelser kan det finnas bada
typer i reservoaren, da ligger gasen som en kappa Gver
oljan. Olja innehaller alltid en viss del latta hydrokarbo-
ner som frigérs vid produktion, sé kallad associerad gas.

Injektionsbrunn: En brunn dar gas eller vatten sprutas
in for att ge tryckstod i en reservoar. Genom att injicera
gas eller vatten (eller bdde och) kan man ¢ka utvinnings-
graden, eftersom trycket uppratthalls av injektionen och
for hydrokarbonerna in i produktionsbrunnen.

Jack-up borrigg: En typ av borrigg som anvands vid
borrning av oljebrunnar till sjoss. Star fast férankrad pa
havsbotten.

Kondensat: En blandning av de tyngre delarna i naturga-
sen, det vill séga pentan, hexan, heptan osv. Ar flytande
vid atmosfariskt tryck. Kallas dven naturbensin eller
nafta.

Kontinentalsockel: En gradvis, snabbt djupnande havs-
botten pé en kontinentalplatta. Ligger i allmanhet pa
0-500 meters djup och avslutas i en kontinentalbrant.
Havsomradet mellan Storbritannien, Danmark och
Norge &r ett exempel pa en kontinentalsockel.

Kubikfot/kubikmeter: Volymenhet for gas. Anges oftast
i miljarder kubikfot eller kubikmeter.

Licens: Tillstand att leta efter och producera olja och
gas. Olje- och naturgastillgdngar &gs av det land i vilket
fyndigheten finns. Oljebolagen erhaller tillstdnd av res-
pektive lands myndighet att prospektera efter samt
utvinna olja och naturgas. Dessa tillstand kan kallas for
koncession, tillstand, produktionsdelningsavtal eller
licens beroende pa vilket land det handlar om. En licens
bestar vanligtvis av tva delar; en prospekteringslicens
och en produktionslicens.

LNG (Liquified natural gas): Flytande torr gas, huvud-
sakligen metan, som overgatt till flytande form vid ned-
kylning till minus 163 °C vid atmosfériskt tryck. Ett ton

LNG motsvarar cirka 1 400 kubikmeter gas. LNG trans-
porteras med specialfartyg.

Naturgas: En blandning av gasformiga hydrokarboner
som finns i berggrunden, vanligtvis 60-95 procent metan.

Net Entitlement-andel: Den andel av produktion, inték-
ter eller reserver och resurser som tillfaller ett oljebolag
efter avdrag av royalties och andra skatter.

NGL (Natural gas liquids): Vat gas som bestér av tre
olika gaser: etan, propan och butan, samt sma& mangder
tyngre hydrokarboner. Ar delvis flytande vid atmosfariskt
tryck. NGL transporteras med specialfartyg.

Offshore: Beteckning for verksamhet till havs.
Onshore: Beteckning for verksamhet pa land.

Oljeekvivalenter (o.e): Volymenhet som anvands nar
olja, gas och NGL ska summeras. Begreppet ar knutet
till den energiméngd som frigérs vid forbranning av olika
petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten beror pa
energimangden, s& ar den inte konstant utan olika kon-
verteringsfaktorer anvands. | "Oil Field Units” ar 5 800
kubikfot gas = 1 fat oljeekvivalenter. Enligt norska Oljedi-
rektoratets definition ar 1 000 standard kubikmeter gas
= 1 standard kubikmeter oljeekvivalent.

Operator: Ett foretag som pa uppdrag av ett eller flera
foretag i ett partnerskap, och efter godkannande av lan-
dets myndighet, leder arbetet pa en olje- och gaslicens
eller ett falt.

0SS-fartyg: Ett fartyg som anvéands for lagring och

service pa ett oljefalt. Forkortningen star for Oil Storage
Service.
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Petroleum: Samlingsbeteckning for hydrokarboner,
oavsett om de 4r i fast, flytande eller gasformigt tillstand.

Plattform: En installation som anvénds under produk-
tion av olja eller gas. Oljeverksamhet till havs bedrivs
bade fran bottenfasta och flytande plattformar.

Producerat vatten: Ar det vatten som pumpas upp ur en
oljebrunn tillsammans med olja, gas eller andra kolvéaten.
Vattnet sérskiljs fran kolvatena och renas innan det
pumpas ned i reservoaren igen eller tas om hand pa
annat satt.

Produktionsbrunn: En brunn som anvénds for att
utvinna petroleum fran en reservoar.

Prospekteringsbrunn: En gemensam beteckning pa
undersoknings- och avgransningsbrunnar som borras
vid prospektering efter olja och gas, for att fa fakta om
petroleumets kvalitet, berggrundens beskaffenhet,
reservoarens utbredning och placering etc.

Prospekteringsmodell: En konceptuell modell for att
analysera ett geografiskt och stratigrafiskt avgransat
omrade dar flera geologiska faktorer maste upptréada till-
sammans for att producerbara volymer ska vara mojliga
att bevisa. Dessa faktorer ar en fungerande reservoar,
en trapp (férsegling), en mogen kallformation, migra-
tionsvagar, och att forseglingen bildades innan migratio-
nen av hydrokarboner upphorde.

Reservoar: Det sedimentéra berg inom vilket hydrokar-

boner kan lagras som en foljd av god porositet (gott om

halrum i stenen) och fran vilken hydrokarboner kan pro-
duceras som en foljd av god permeabilitet (forekomst av
flodeskanaler som kan transportera oljan).

Riskade prospektiva resurser: Bedémda ansamlingar av
hydrokarboner som &nnu inte bevisats genom borrning.
Aven resurser i s.k. leads ingdr. Hansyn har tagits till
sannolikheten for fynd.

Raolja: Den olja som produceras ur en reservoar sedan
associerad gas tagits bort genom separation. Raoljan ar
ett fossilt bransle som bildats av véxt- och djurmaterial
for flera miljoner ar sedan.

Seismik: Seismiska undersokningar gors for att kunna
beskriva geologiska strukturer i berggrunden. Ljudsigna-
ler (skott) sands fran markytan eller havsytan och reflek-
tionerna fangas upp av sérskilda matinstrument.
Anvénds bland annat for att lokalisera forekomster av
hydrokarboner.

Sidobrunn: Borrning fran en existerande brunnsbana till
ett nytt mal for brunnen.

Sot raolja: Raolja som innehdller laga halter av svavelfor-
eningar, speciellt svavelvate [H,S] och koldioxid. De
anlaggningar och den utrustning som kravs for att han-
tera st rdolja ar betydligt enklare dn de som krévs for
andra potentiellt fratande typer av raolja.

Terminal: En landbaserad anlaggning som tar emot och
lagrar réolja och andra produkter fran oljeproduktion till
havs. Transport till terminalen sker med fartyg eller
genom rorledning (pipeline).

Trapp (forsegling): En geologisk struktur eller ett strati-
grafiskt kannetecken som héller kvar hydrokarbonerna

i en reservoar. Det kan vara en annan bergart med noll
permeabilitet, olikformigheter, veckningar, forkastningar
etc i bergrunden som forhindrar hydrokarbonerna fran
att ldmna reservoaren.

Undersoékningsbrunn: Den forsta brunnen som borras
vid prospektering efter olja och gas pa en ny definierad
geologisk struktur (ett prospekt).

Working Interest (Licensandel): Den andel av produk-
tion, intdkter eller reserver och resurser som tillfaller
oljebolaget fore skatt, royalty och andra reduceringar.

ORDLISTA
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GUIDE TILL PA RESOURCES REDOVISNING

Har ges en 6versiktlig forklaring till nagra av de viktigaste posterna i PA Resources resultat och redovisning.
De fullstandiga redovisningsprinciperna beskrivs i not 2 pa sidorna 48-52.

VASENTLIGA INTAKTER OCH KOSTNADER

Intdkter

Produktion av olja

PA Resources redovisade intakter baseras till stérsta del pa hur mycket olja
som har producerats och som har tillfallit koncernen.

Koncernen erhaller en andel av respektive falts totala produktion som mot-
svarar den licensandel (Working interest) som koncernen ager i faltet. Det
innebér att intakterna motsvarar produktion fére avdrag for royalty och tax oil
(las mer om detta till hoger).

Nar oljan producerats lagras den i avvaktan pa att kunden ska hamta oljan
vid sa kallade liftings. Den olja som inte saljs ligger kvar i eget lager. Utesta-
ende eget lager av olja marknadsvéarderas i slutet av en period och redovisas
ocksa som intakt. Det innebér att all olja som tillfallit PA Resources redovisas
som intakt, oavsett om den saldes under perioden eller inte.

Kostnader

Ravaror och fornédenheter

— Produktionskostnader

En av de stérsta kostnadsposterna fér koncernen ar produktionskostna-
der som ingar i posten ravaror och férnddenheter. Har ingar till exempel
kostnader for I6pande drift, hyra av utrustning och fartyg, underhall och
reparationer pa koncernens produktionsanlaggningar.

Ravaror och férnédenheter

— Royaltykostnader

Olja som producerats och har eller ska betalas till staten i form av
royalty, antingen i fat olja eller kontant, redovisas brutto i resultatrak-
ningen. Producerad royaltyolja ingar i de totala intakterna. Motsvarande
royaltykostnad redovisas i kostnader for ravaror och férnédenheter.

Avskrivningar

Utgifter for prospektering och utbyggnad av oljefélt ses som investe-
ringar. Avskrivningar paboérjas i samband med produktionsstart och
skrivs av i takt med produktion i forhallande till berdknade totala bevi-
sade och sannolika reserver av olja och gas. Avskrivning av tekniska
installationer och utrustning gors linjart dver tillgangarnas forvantade
nyttjandeperiod.

Nedskrivningar

PA Resources prévar Iopande vérdet pa sina tillgangar for att se om det
finns nedskrivningsbehov. Detta sker vid handelser eller omstandigheter
som indikerar att tillgdngarnas nuvarde understiger det bokférda vardet
och séledes kan det bokférda vérdet ej motiveras. Sadana indikationer

kan vara férandrad verksamhet, forsaljning av tillgangen, aterlamning av
en licens till staten, férsamring av uppskattad méngd olje- och gasreser-
ver och kraftigt andrade oljeprisnivaer.

- GUIDE TILL PA RESOURCES REDOVISNING



Bra att veta om skatt
Redovisad skatt

Skattesatser och skattelagstiftning varierar mellan de olika landerna déar
PA Resources verkar, men aven for olika olje- och gaslicenser i ett och
samma land. | vissa lander och licenser redovisas ingen bolagsskatt.
Gemensamt for bolagsskatt ar att den berdknas pé skattepliktig vinst for
respektive oljefélt enligt géllande skattesats. Redovisad skatt kan dven
innehalla uppskjuten skatt, vilket innebdar att skatten periodiseras och
betalas senare, eller eventuellt inte alls.

| vissa lander och licenser redovisas sa kallad tax oil vilket avser produ-
cerad olja som utéver eventuell royalty skall levereras till staten. Tax oil
ingér i de totala intakterna och motsvarande tax oil kostnad redovisas
inom ramen for redovisad skatt. | dag innehar PA Resources licensavtal
dar tax oil levereras till staten endast i region Véstafrika.

Betald skatt

Den skatt som redovisas i kassaflédesanalysen &ar den skatt som kon-
cernen betalar i bolagsskatt. For narvarande betalar PA Resources bara
bolagsskatt i Tunisien.
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Vasentliga poster i balansrakningen
Anliggningstillgangar

PA Resources anlaggningstillgdngar bestar av immateriella respektive
materiella anlaggningstillgangar:

e |mmateriella anlaggningstiligangar finns pa olje- och gaslicenser déar
prospektering i form av seismiska understkningar, prospekterings-
borrningar och varderingsverksamhet pagar.

o Materiella anlaggningstillgangar finns pa olje- och gaslicenser dar
produktion eller utbyggnad av ett oljefalt for produktion pagar.

Det bokforda vardet som redovisas i balansrékningen motsvarar kostna-
der for forvarvet av en licens och tkar sedan i takt med nedlagda inves-
teringar pa licensen. Bokfort varde minskar i samband med avskriv-
ningar som gors lépande nér produktion pagar pa licensen.

Bokfort véarde ar inte detsamma som marknadsvérdet pa en tillgang.
Marknadsvérdet &ar det varde som kan ténkas erhallas vid en forséljning
och bestéams inte av bokférda varden utan i stor utstrackning av fram-
tida forvantningar.

Réntebarande 1an och skulder

Koncernens rantebdrande 1an och skulder, ldng- och kortfristiga, bestar
av obligationslan, konvertibelt skuldebrev och olika typer av kreditfacili-
teter. Det konvertibla skuldebrevet definieras som ett sammansatt finan-
siellt instrument vilket medfor en delad klassificering mellan rantebéa-
rande skulder och eget kapital, dar cirka 87 procent klassificeras som
rantebarande skuld.

| PA Resources totala skulder, lang- och kortfristiga, ingar koncernens
rantebdrande 1&n och skulder samt skatteskulder, avsattningar och leve-
rantérsskulder med mera. Vid berdkning av nyckeltalet skuldsattnings-
grad ingér endast de rantebarande skulderna. For mer information, se
not 22.

Avsattningar for aterstillningskostnader

Ett oljebolag &r skyldigt att efter avslutad verksamhet pa ett oljefalt ater-
stalla omradet. Darfor varderas aterkommande de utgifter koncernen
beréknas fa pa varje licens for aterstaliningen och avsattning gors for
dessa kommande kostnader. For mer information, se not 2.4 och not 23.

Bra att veta om valutakurseffekter

Koncernen péaverkas av forandringar i valutakurser som bade paverkar
resultatrékningen och balansrékningen. Koncernens rapporterings-
valuta ar svenska kronor, men verksamheten bedrivs i ett flertal lander
med andra valutor. Tillgdngar i olje- och gaslicenserna varderas av
marknaden i USD och genererar intékter i USD samtidigt som kostna-
derna framst &r i USD men dven i lokal valuta. Upplaning sker i USD
och lokal valuta.

Forandringar i valutakursen paverkar darfor koncernen dels i samband
med transaktioner 6ver landsgréanser, dels pé balansdagen for en finan-
siell rapport nar tillgdngar och skulder réknas om fran lokal valuta eller
USD till SEK med de valutakurser som géller vid omrakningstillféllet.
Lés mer i not 32 Finansiella risker.
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AKTIEAGARINFORMATION
hrsstamma 2012

Arsstamma for PA Resources hélls tisdagen den 22 maj 2012

kl. 16.00 pa Citykonferensen, lokal Celsiussalen, Malmskillnads- Deldrsrapport kvartal 1 (januari-mars) 25 april 2012
gatan 46 i Stockholm. Inregistrering till &rsstdmman borjar kl. 15.15. Arsstdmma 2012 22 maj 2012
Deltagande Delarsrapport kvartal 2 (januari—juni) 15 augusti 2012
Aktiedgare som onskar delta i arsstdmman ska: Delarsrapport kvartal 3 (januari-september) 24 oktober 2012
e vara inférd som dgare i den aktiebok som fors av Euroclear Bokslutskommuniké (kvartal 4) 6 februari 2013

Sweden senast tisdagen den 15 maj 2012
e anmala sitt deltagande till bolagets huvudkontor, senast
tisdagen den 15 maj 2012 kl. 16.00.

Anmaélan L . .

Anmalan kan goras pé& nagot av foljande satt: Distributionspolicy

® per e-post: bolagsstamma@paresources.se Arsredovisningen i tryckt format skickas till alla som s& begart och kan

o per telefon: +46 (0)8 545 211 50 bestallas genom att skicka ett mail till ir@paresources.se. Samtliga av PA

* per post: PA Resources AB, Kungsgatan 44, 3 1r,, Resources rsredovisningar fran 2000 och framét finns tillgangliga pé vér
111 35 Stockholm, Sverige hemsida under Investerare/Finansiella rapporter/.

Vid anmalan ska namn, personnummer/organisationsnummer, Ge oss dina synpunkter

adress, telefonnummer och registrerat aktieinnehav uppges samt

i forekommande fall uppgift om ombud och bitraden. Kan vi gora arsredovisningen eller véra delérsrapporter béttre? Vi tar
Sker deltagande med stéd av fullmakt ska denna vara skriftlig. gdrna emot dina forslag och synpunkter via e-post till ir@paresources.se.

Den ska vara daterad och underskriven. Fullmakten i original bor

i god tid fore bolagsstdmman inséndas till PA Resources. Fullmakts-

formular halls tillgangligt hos bolaget och pa bolagets hemsida IR-kontakt

www.paresources.se. Foretradare for juridisk person ska vidare ; L

uppvisa bestyrkt kopia av registreringsbevis eller motsvarande Carolinalhiaglindistromlid

beharighetshandlingar. tel. +46 (0) 8 545 211 54
Aktiedgare ska till arsstamman ta med det intradeskort som ir@paresources.se

skickas senast fyra dagar innan stdmman till de aktiedgare som

har anmalt sig. Intrddeskortet ska visas upp vid entrén till stdmmo-

lokalen. Om intrddeskort saknas kan nytt intrddeskort erhallas

mot uppvisande av legitimation.

Kallelse och annan information finns tillgéngliga pa
www.paresources.se senast fyra veckor innan arsstamman.

Valberedning o

Valberedningen utarbetar bland annat forslag till val av styrelse-
ledamoter och bestar av foljande ledamater:

e Jesper Bonnivier, Lansforsakringar Fondforvaltning AB,
valberedningens ordférande

® Bengt Stillstrom, AB Traction

e Carina Lundberg Markow, Folksam

® Hans Kristian R@d, styrelsens ordférande

PRENUMERERA PA NYHETER OCH RAPPORTER

F6lj oss genom att prenumerera pa pressmeddelanden och
finansiella rapporter via mail eller RSS. Registrera dig pa
www.paresources.se (startsidan).

Forslag eller synpunkter kan ldmnas per e-post till
valberedningen@paresources.se.

Produktion: PA Resources i samarbete med Solberg. Verksamhetsbilder: Images Frikha, PA Resources, Noble Energy. Foto omslag (mittenbild): Keith Wood
Foto VD-ord: Cicci Jonson. Foto styrelse och ledning: Alexander Ruas. Tryck: Billes Tryckeri.
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ADRESSER

HUVUDKONTOR SVERIGE

PA Resources AB (publ)
Kungsgatan 44, 3 tr
SE-111 35 Stockholm
Sverige

Tel: +46 (0) 8 545 211 50
Fax: +46 (0) 8 20 98 99
info@paresources.se
WWW.paresources.se

TUNISIEN

PA Resources Tunisia

Immeuble les 4 Pilastres, Rue du
Lac Tanganika

1053 Les Berges du Lac - Tunis
Tunisien

Tel: +216 71 862 866

Fax: +216 71 861 561

STORBRITANNIEN

PA Resources UK Ltd
Waterfront

Winslow Road, Hammersmith
London, W6 9SF
Storbritannien

Tel: +44 (0) 20 3322 0100
Fax: +44 (0) 20 3322 0101



MER INFORMATION FINNS PA
[ WWW.PARESOURCES.SE
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