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INFORMATION TILL INVESTERARNA

| samband med féretréddesemissionen och upptagandet till handel av nya aktier pa NASDAQ OMX Stockholm och Oslo Bors har PA
Resources AB (publ) (“Bolaget” eller "PA Resources” och tillsammans med dess dotterbolag “Koncernen”) uppréttat ett prospekt pa
svenska och en engelsk Gversattning darav.

Teckningsratterna, betalda tecknade aktier (“BTA") och de nya aktierna har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt
US Securities Act av 1933 géllande lydelse eller hos nagon vérdepappersmyndighet i ndgon delstat i USA och far inte tecknas, erbjudas,
forvarvas eller saljas i USA férutom genom transaktioner som ar undantagna fran eller inte underkastade registrering enligt namnda lag.
Detta prospekt utgor varken ett erbjudande att dverlata eller en inbjudan avseende ett erbjudande att férvarva andra vardepapper én
de nya aktierna. Erbjudandet att teckna nya aktier galler inte personer som &r bosatta eller har en registrerad adress i USA, Australien,
Kanada, Japan, Schweiz, Singapore och Nya Zeeland. Erbjudandet riktar sig inte heller till sddana personer vars deltagande férutsatter
ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder an de som féljer av svensk ratt. Féljaktligen far varken detta prospekt, marknads-
féringsmaterial eller 6vrigt till foretradesrattsemissionen hanforligt material distribueras eller publiceras i nagon jurisdiktion om inte
detta skerienlighet med géllande lagar och regler. Envar som kan komma att inneha detta prospekt &r skyldig att informera sig om och
félja namnda restriktioner och sarskilt att inte publicera eller distribuera prospektet i strid med tillampliga vardepappersrattsliga lagar
och regler. Varje handlande i strid med namnda restriktioner kan utgéra brott mot tillamplig vardepappersrattslig reglering.

Distributionen av detta prospekt innebar inte att informationen hari &r aktuell och uppdaterad vid nagon annan tidpunkt an per
datumet for detta prospekt, att ingen férandring har skett avseende Bolagets verksamhet, eller att informationen i detta prospekt ar
korrekt vid nagot senare datum &n per datumet fér detta prospekt. Nar investerare fattar ett investeringsbeslut maste de géra obero-
ende bedémningar av de legala, skattemassiga, affarsméssiga, finansiella och 6vriga konsekvenser som teckning eller férvarv av teck-
ningsratter, BTA eller nya aktier innebér och férlita sig pé egna undersokningar, analyser och utredningar av Bolaget och av villkoren fér
féretradesrattsemissionen. Varje investerare bor, innan teckning eller férvarv av nya aktier sker, konsultera sina egna radgivare.

Carnegie Investment Bank AB (publ) (“Carnegie Investment Bank"”) féretrader PA Resources och ingen annan i samband med féretra-
desemissionen och kommer inte att vara ansvarig gentemot nagon annan an PA Resources for tillhandahallandet av skydd som erbjudits
till dess klienter eller for tillhandahallandet av radgivning i samband med féretradesemissionen och/eller nagot annat drende till vilket
hanvisning gors i detta prospekt.

Carnegie Investment Bank atar sig inget som helst ansvar och [amnar ingen utfastelse eller garanti, varken uttryckligen ellerimplicit,
avseende innehallet i detta prospekt, inklusive dess riktighet, dess fullstandighet eller verifiering eller f6r ndagot annat uttalande som
gjorts eller avsetts att géras av Carnegie Investment Bank, eller a dess vagnar, i samband med PA Resources och de nya aktierna, eller
foretradesemissionen, och inget i detta offentliggdrande ar, eller skall forlitas pa som, ett [6fte eller en utféstelse i detta avseende, oav-
sett vad avser det forflutna eller framtiden. | enlighet harmed fransager sig Carnegie Investment Bank i den fullaste man det ar tillatet
enligtlag allt ansvar oavsett om det hanfér sig till skadestand, avtal eller annorledes som det annars skulle ha vad avser detta prospekt
eller nagot sadant uttalande.

Detta prospekt har upprattats med anledning av nyemissionen av hogst 469 711 149 nya aktier med foretradesratt fér befintliga aktie-
agare i PAResources samt upptagandet till handel av de nya aktierna pa NASDAQ OMX Stockholm och Oslo Bérs.

Detta prospekt har godkants av och registrerats hos Finansinspektionen i enlighet med bestémmelserna i 2 kap. 25 och 26 §§ lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkannande och registrering innebaér inte att Finansinspektionen garanterar att
sakuppgifterna i prospektet arriktiga eller fullsténdiga. Bolaget vidtar inte nagra andra atgarder for att tillata ett publikt erbjudande av
de nya aktierna enligt detta prospekt i nagra andra jurisdiktioner an Danmark, Norge och Sverige.

Tvist rérande eller med anledning av féretradesrattsemissionen, innehallet i detta prospekt eller darmed sammanh&ngande réatts-
forhallanden skall avgéras exklusivt enligt svensk lag och av svensk domstol varvid Stockholms tingsratt skall utgéra férsta instans.

Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets hemsida, www.paresources.se, och pa Finansinspektionens hemsida, www.fi.se. Informatio-
nen pa Bolagets hemsida &r inte inforlivad i detta prospekt och utgér inte en del av detta prospekt.

FRAMTIDSINRIKTADE UTTALANDEN, MARKNADSINFORMATION MED MERA
Detta prospekt innehaller framtidsinriktade uttalanden som aterspeglar PA Resources aktuella syn pa framtida hédndelser samt finansiell
och operativ utveckling. Dessa framtidsinriktade uttalanden géller endast vid tidpunkten for prospektet och PA Resources gér ingen
utfastelse om att offentliggora uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden till f6ljd av ny information, framtida han-
delser eller dylikt. Aven om PA Resources anser att férvantningarna som beskrivs i sddana framtidsinriktade uttalanden ar rimliga, finns
detingen garanti for att dessa framtidsinriktade uttalanden forverkligas eller visar sig vara korrekta och féljaktligen bor presumtiva
investerare inte lagga otillbérlig vikt vid dessa och andra framtidsinriktade uttalanden. | avsnittet Riskfaktorer finns en beskrivning, dock
inte fullstandig, av faktorer som kan medféra att faktiskt resultat eller utveckling skiljer sig avsevart fran framtidsinriktade uttalanden.

Prospektet innehaller marknadsinformation och branschprognoser pad marknader dér PA Resources ar verksamt. Viss information har
inhdmtats fran flera olika utomstaende kéllor och PA Resources ansvarar fér att sadan information har atergivits korrekt i detta prospekt.
Aven om Bolaget anser dessa kallor vara tillforlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller fullstandigheten i
informationen inte kan garanteras. Viss statistik i detta prospekt har sammanstallts av PA Resources, i vissa fall pa basis av olika antagan-
den. Mot bakgrund harav uppmarksammas lasaren av detta prospekt sarskilt pa att marknadsstatistik som presenteras i detta prospekt
arférenad med osdkerhet och attingen garanti kan ges for dess riktighet. Savitt PA Resources kanner till och kan férsakra genom jamfo-
relse med annan information som offentliggjorts av de tredje parter varifran informationen hdmtats, har dock inga uppgifter utelamnats
pa ett satt som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

Forutom som framgar i revisorernas rapport avseende historisk finansiell information pa sidan 216 eller annars uttryckligen anges har
inte nagon information i detta prospekt granskats av PA Resources revisorer.

Vissa siffror i detta prospekt har varit foremal for avrundning. Detta medfor att vissa tabeller inte synes summera korrekt.
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B SAMMANFATTNING

Sammanfattning

Denna sammanfattning gér inte ansprék pa att vara fullsténdig utan skall ses som en introduktion till
prospektet. Sammanfattningen innehaller inte all information som en investerare bér dvervédga innan han
eller hon fattar ett beslut om att investera i teckningsrétter, BTA eller nya aktier och varje beslut som base-
rar sig pa detta prospekt skall darfér grunda sig pa en bedémning av innehaéllet i prospektet i dess helhet.
Investerare som vécker talan vid domstol med anledning av uppgifterna i detta prospekt kan bli tvungna
att svara for kostnaderna fér 6verséttning av prospektet. En person far géras ansvarig fér uppgifter som
ingér i eller saknas i sammanfattningen eller en éverséttning av sammanfattningen endast om sammanfatt-
ningen eller éversattningen av sammanfattningen ar vilseledande eller felaktig i férhallande till de andra

delarna av prospektet.

VERKSAMHETEN

PA Resources grundades 1994 och ér en internationell olje-
och gaskoncern inriktad pa att forvérva, utveckla, utvinna
och avyttra olje- och gasreserver samt bedriva prospektering
for att hitta nya reserver. For ndrvarande har Koncernen
verksamhet och dger tillgdngar i Tunisien, Republiken Kongo
(Brazzaville), Ekvatorialguinea, Grénland, Storbritannien,
Danmark och Nederldnderna. Koncernens huvudkontor
finns i Stockholm.

Under 2009 uppgick Koncernens totala intékter till
2112,8 MSEK och periodens resultat efter skatt uppgick till
12,9 MSEK. Motsvarande uppgifter for perioden 1 januari-
31 mars 2010 var 410,2 MSEK respektive -94,6 MSEK.

Koncernen dger andelar i totalt 26 licenser varav 7 dr pro-
duktionslicenser, 1 utbyggnadslicens och 18 dr prospekte-
ringslicenser. Koncernen har status som operator for totalt
12 licenser/oljefalt vilka inkluderar producerande enheter i
Tunisien samt prospekteringslicenser i Storbritannien,
Tunisien, Danmark och Grénland. For narvarande produce-
ras olja i Tunisien, diar PA Resources ar en av de storsta olje-
producenterna, och sedan augusti 2009 éven i Republiken
Kongo (Brazzaville).

Den totala produktionen av olja under 2009 uppgick till
4074 500 fat olja och den genomsnittliga produktionen var
11 200 fat per dag. Under perioden 1 januari- 31 mars 2010
producerades 886 000 fat olja och den genomsnittliga pro-
duktionen var 10 200 fat per dag.

Under 2009 saldes totalt 3 174 000 fat olja och det genom-
snittliga forsiljningspriset uppgick till 59 USD per fat. Under
perioden 1 januari- 31 mars 2010 séldes 739 000 fat olja till
genomsnittpriset 71 USD per fat. Forsdljningen sker till ett
fatal internationella oljebolag och miklare, samt lokalt i
Tunisien.

Koncernens totala bevisade och sannolika olje- och gas-
reserver dr estimerade till cirka 78,9 miljoner fat oljeekviva-
lenter per den 31 december 2009. Av de totala reserverna
klassificeras 51,8 miljoner fat oljeekvivalenter som bevisade
reserver.

PA Resources har, i syfte att 6ka vardet for Bolagets aktie-
agare, beslutat om en ny strategisk inriktning med fokus mot
en accelererad utbyggnad av befintliga oljetillgaingar som
skall leda till 6kad produktion parallellt med fortsatt pro-
spektering for att 6ka reserverna och resurserna. Som ett led
i detta har styrelsen i PA Resources antagit en femarig strate-
gisk och operativ plan som omfattar perioden 2010-2014,
dér PA Resources kommer att fokusera pa att utveckla sin
befintliga licensportfolj, i stallet for att fokusera pa forvirv
av nya licenser.

Den femariga strategiska och operativa planen som anta-
gits av styrelsen bestar av f6ljande huvudpunkter.

W Accelererad utbyggnad av befintliga tillgangar - cirka 50
miljoner fat oljeekvivalenter - till produktionsfas fore
utgdngen av ar 2014.

B Okade reserver och resurser - mer én 500 miljoner fat
oljeekvivalenter vid slutet av ar 2014.

B Ny kapitalstruktur - nettoskuldsattningsgrad ej versti-
gande 50 procent.”

Ett forsta steg for att genomdriva femérsplanen ar att 6ka
operativt fokus i ledningsgruppen. Till att borja med har
Bolagets fore detta CFO och vice verkstillande direktor till-
tratt som verkstdllande direktor och koncernchef. Vidare
har Bolaget anstillt en ny CFO, Nicolas Adlercreutz, som
tilltrader sin tjanst efter sommaren 2010.

For en mer detaljerad beskrivning av den femériga strate-
giska och operativa planen se nedan under Bakgrund och
motiv.

VIKTIGA KONKURRENSFORDELAR

PA Resources har lang erfarenhet som borsnoterat olje- och
gasbolag och har tack vare korta beslutsvigar bade snabbt
och framgangsrikt forvarvat och integrerat tillgangar och
verksamheter. PA Resources huvudsakliga konkurrensfor-
delar beskrivs pa nésta sida.

1) Under antagande om full konvertering av utestiende konvertibla skuldebrev till eget kapital.
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B Etablerade relationer med myndigheter och samarbets-
partners i de lander Koncernen ar aktiv vilka gynnar nya
samarbeten och affarer.

B Fordel vid viktiga licensupphandlingar tack vare tillrack-

lig storlek och kapacitet inom bade prospektering och
utbyggnad av resurser och reserver samt gott anseende
och har tidigare uppvisat goda resultat inom branschen.

B Envil diversifierad tillgangsportfolj, savil med avseende
pa livscykelns tre faser om produktion, utbyggnad och
prospektering, som geografiskt lage.

Vidare kommer den forestdende foretrddesemissionen att
avsevirt starka Koncernens finansiella stallning, vilket
ytterligare starker dess position pé oljemarknaden.

BAKGRUND OCH MOTIV

Styrelsen i PA Resources anser att de underliggande langsik-

tiga drivkrafterna for oljeindustrin i kombination med en
pagaende aterhdamtning av den globala ekonomin skapar en

attraktiv mojlighet for Bolaget att generera virde ur befintli-

ga tillgangar. Styrelsen i PA Resources har darfor antagit en
femaérig strategisk och operativ plan som omfattar perioden
2010-2014, dér PA Resources kommer att fokusera pé att

utveckla sin befintliga licensportfolj, i stillet for att fokusera

péa forvirv av nya licenser.
Den femariga planen inkluderar en accelererad utbygg-
nad av tillgangar dér befintliga, dnnu ej utbyggda reserver

och betingade resurser gradvis tas till produktionsfas. Detta

skall ske i kombination med en selektiv prospektering pa
befintliga licenser med mélet att 6ka Bolagets reserver och
resurser. For att genomfora planen har styrelsen i PA
Resources bedomt att Bolaget behover stédrka sin finansiella
stallning och minska skuldséttningsgraden.

Styrelsen har déarfor beslutat att genomféra en fullt garan-

terad nyemission av aktier med foretradesritt f6r Bolagets
aktiedgare.

Den femariga strategiska och operativa planen som anta-
gits av styrelsen bestar av f6ljande huvudpunkter.

B Accelererad utbyggnad av befintliga tillgangar —

cirka 50 miljoner fat oljeekvivalenter - till produk-

tionsfas fére utgangen av 2014

PA Resources avser att, i enlighet med femérsplanen,
investera totalt cirka 800 MUSD under perioden 2010-
2014, varav cirka 600 MUSD under perioden 2010-2012,
i utbyggnad av oljefilt i Vist- och Nordafrika. Aterbetal-
ningstiden pé respektive investering fran produktions-
start dr i genomsnitt mellan 2 och 3 ar och filtens totala

livslangd &r i genomsnitt mellan 7 och 15 &r. Normalt sett

har cirka 30-40 procent av reserverna utvunnits nar
investeringen ar dterbetald. Malet 4r att investeringarna
skall resultera i att Bolaget vid slutet av ar 2014 har tagit

nya falt i produktion som innehaller cirka 50 miljoner fat

oljeekvivalenter. Enligt planen skall den genomsnittliga
produktionsnivan ligga pa mellan 15000-18 000 fat

SAMMANFATTNING H

oljeekvivalenter per dag under 2010-2012 och pa mellan
18 000-21 000 fat oljeekvivalenter per dag under 2013-
2014. Efter ar 2014 forvantas en uthallig produktion som
overstiger 20 000 fat oljeekvivalenter per dag ha etablerats.

Okade reserver och resurser — mer &n 500 miljo-
ner fat oljeekvivalenter vid utgangen av ar 2014
PA Resources skall ocksa bedriva selektiv prospektering
for att 6ka Bolagets reserver och resurser. PA Resources
avser, i linje med femarsplanen, att investera totalt cirka
200 MUSD i prospektering under perioden 2010-2014,
varav 150 MUSD under perioden 2010-2012. Malet, base-
rat pa PA Resources linga och framgéngsrika bakgrund
inom prospektering, dr att investeringarna skall resultera
iatt totala reserver och resurser skall uppga till mer dn
500 miljoner fat oljeekvivalenter vid utgangen av ar 2014.
Av totala reserver och resurser skall atminstone 200 mil-
joner fat oljeekvivalenter utgoras av reserver och betinga-
de resurser. Detta kan jaimféras med Bolagets innehav av
144 miljoner fat oljeekvivalenter i reserver och betingade
resurser vid utgangen av 2009.

Ny kapitalstruktur — nettoskulds&ttningsgrad ej
6verstigande 50 procent”

Styrelsen anser att Bolagets nya kapitalstruktur mojliggor
for Bolaget att, pa ett vasentligt béttre sdtt, kunna hantera
béde en snabbare utveckling av och eventuella férsening-
ar i utbyggnadsprojekt liksom kortsiktiga férandringar i
oljepriset. Utan en tillrackligt stark finansiell stallning
kan exempelvis férandringar i oljepriset och/eller utbygg-
nadsplaner medfora att Bolaget kortsiktigt kan behova
anvanda sig av dyra och alltfor kortfristiga finansierings-
16sningar, eller till och med avyttra tillgdngar vid tid-
punkter som ur ett aktiedgarperspektiv inte dr optimala.
Mot bakgrund av ovanstaende har styrelsen beslutat att
oka den langsiktiga nivan pé eget kapital i Bolaget, och
har satt ett finansiellt mal som anger att nettoskuldsatt-
ningsgraden inte annat dn temporart skall 6verstiga 50
procent och att de rintebdrande skulderna i huvudsak
skall vara langfristiga. Den 31 mars 2010 uppgick netto-
skuldséttningsgraden till 85 procent, eller 57 procent
under antagande om full konvertering av utestdende
konvertibla skuldebrev till eget kapital.

Ny féretagsledning

Sedan PA Resources grundades 1994 har Bolaget utveck-
lats till ett oberoende prospekterings- och produktions-
bolag med 6kande produktion och betydande reserver
och resurser. PA Resources har under érens lopp varit
aktivtiatt forvarva och avyttra tillgdngar och Bolagets
fore detta verkstdllande direktor och koncernchef Ulrik
Jansson har spelat en viktig roll i att bygga upp Bolagets
portfolj av oljelicenser. Mot bakgrund av att Bolaget nu i
hogre grad skall fokusera pa utbyggnad av oljefynd och
prospektering av befintliga tillgangar, i stillet for att for-

1) Under antagande om full konvertering av utestiende konvertibla skuldebrev till eget kapital.
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B SAMMANFATTNING

vdrva nya licenser, kom Ulrik Jansson 6verens med styrel-
sen om att 6ka operativt fokus i ledningsgruppen i PA
Resources. Han valde darfor att limna posten som verk-
stallande direktor och koncernchef fran och med érs-
stimman som holls den 18 maj 2010. Bo Askvik, fore detta
vice verkstillande direktor och CFO i PA Resources,
utségs till ny verkstillande direktor och koncernchef for
PA Resources med verkan fran samma datum, med upp-
draget att genomfora femarsplanen utifran en vasentligt
forbattrad finansiell stdllning for Bolaget. Koncernled-
ningen har vidare starkts genom anstéllning aven ny
CFO, Nicolas Adlercreutz, som tilltrader sin tjanst efter
sommaren 2010.

Den femariga planen kommer att finansieras genom en kom-
bination av eget kassaflode och externa medel. Sammanlagt
omfattar femarsplanen planerade investeringar i utbyggnad
och prospektering om cirka 1 000 MUSD, varav cirka 750
MUSD under perioden 2010-2012. Under perioden 2010—
2012, uppskattas det aggregerade kassaflodet fore investe-
ringar till cirka 500 MUSDY baserat pa en genomsnittlig
produktion om 15 000-18 000 fat oljeekvivalenter per dag
och under perioden 2013-2014 uppskattas det arliga kassa-
flodet fore investeringar till cirka 250 MUSD? baserat pa en
genomsnittlig produktion om 18 000-21 000 fat oljeekviva-
lenter per dag. Externa medel under perioden 2010-2012
kommer fran den aviserade foretradesemissionen om cirka
1761 MSEK och den nya kreditfaciliteten om 250 MUSD.
En minskad skuldséttningsgrad ger Bolaget en starkare
balansrakning, vilket forvantas paverka lanevillkor positivt
och medfora lagre rantekostnader framgent. Styrelsen har
inte identifierat nagot ytterligare externt finansieringsbehov
efter 2012, da kassaflodet efter investeringar férvéntas bli
positivt frin denna tidpunkt.

EMISSIONSLIKVIDENS ANVANDNING
Bruttolikviden fran foretrddesemissionen berdknas uppga
till cirka 1 761 MSEK och nettolikviden till cirka 1 651
MSEK, efter avdrag for emissionsrelaterade kostnader. PA
Resources avser att anvanda nettolikviden fran foretrades-
emissionen till att starka Bolagets finansiella stallning och
minska skuldséttningsgraden samt att genomfora den fem-
ariga strategiska och operativa planen.

RISKFAKTORER

En investering i Bolaget medfor ett antal risker som poten-
tiella investerare noggrant bor 6verviga. Nedan f6ljer en
sammanfattning av dessa riskfaktorer. Den ordning som
dessa risker presenteras i dr inte en indikation pa sannolik-
heten for att de skall intréffa eller pa hur allvarliga eller bety-
dande de ar. Riskfaktorerna finns mer utforligt beskrivna i
avsnittet Riskfaktorer.

Det foreligger operativa risker och affarsrisker, bland
annat sddana risker som vanligen forknippas med olje- och
gasverksamhet, sasom brand, explosioner, “blowouts”

(dvs. okontrollerade utslapp av olja, gas eller vatten fran olje-
brunn), utslapp av sur gas, brott i pipelines och oljespill.
Vidare paverkas Koncernen av risker relaterade till varieran-
de produktionsnivaer, nedgang i reserver, prisfluktuationer
pé olja och gas, olyckor, skador och férseningar, naturkata-
strofer, geologiska risker och osédkerhet kring berakning av
reserver, fordndringar ilangsiktig efterfragan, konkurrens,
tolkning och tvister avseende géllande avtal och licenser,
tillgdng till utrustning och personal, att prospekterings- och
produktionslicenser kan aterkallas eller avbrytas, okade
kostnader for miljopaverkan och nedmontering av anligg-
ningar, infrastruktur, osikerhet om dganderétt, ssmgaende
och forvirv samt delat 4gande och partnerskap.

Det foreligger vidare politiska och samhillsrelaterade
risker, sdsom politisk instabilitet i vissa av de lander ddr
Koncernen bedriver verksamhet samt risker forknippade
med olika rittssystem och rattsliga férfaranden, skatte-
system och korruption.

Harutover kan Koncernen komma att paverkas av finan-
siella risker sdsom risker relaterade till tillgdngen pa likvidi-
tet och finansiering, rante- och valutarisker samt kreditris-
ker gentemot kunder och andra motparter.

Det foreligger ocksa risker relaterade till foretradesemis-
sionen innefattande bland annat att den framtida kursen for
Bolagets aktier inte kan forutses, aktiedgare som inte alls
eller inte réattidigt deltar i foretrddesemissionen, antingen
genom att utnyttja eller silja teckningsrétter, kommer inte
att kunna realisera det potentiella virdet pa teckningsratter-
na och for aktiedgare som inte utnyttjar sina teckningsratter
kommer deras aktiedgande i Bolaget att spadas ut, utestaen-
de konvertibla skuldebrev kan spada ut innehavet for befint-
liga aktiedgare ytterligare, det finns inga garantier for att
handeln i teckningsratter kommer att bli likvid och teck-
ningsrétterna kan bli foremal for kraftigare prisfluktuatio-
ner dn aktierna, utdelning pé aktierna kan komma att helt
eller delvis utebli, emissionsgarantiavtalet mellan Bolaget
och Carnegie Investment Bank innehaller sedvanliga villkor
och bestimmelser samt tecknings- och garantidtaganden
avseende foretradesemissionen dr inte sékerstéllda.

INFORMATION OM STYRELSE OCH LEDNING M. M.
PA Resources styrelse bestar av ordféranden Sven Rasmusson
samt ordinarie ledamdterna Lars Olof Nilsson, Catharina
Nystedt-Ringborg, Hans Kristian Red och Paul Weern.
Koncernledningen i PA Resources har under 2009 bestatt
av Ulrik Jansson som verkstillande direktor och koncern-
chef samt Bo Askvik som CFO och vice verkstallande direk-
tor. I samband med arsstimman den 18 maj 2010 ersattes
Ulrik Jansson av Bo Askvik som verkstillande direktor och

1) Definierat som EBITDA justerat for skatt och raintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 15 000-18 000 fat oljeekvivalenter per dag och ett genomsnittligt olje-

pris om 80 USD per fat (utan hiinsyn tagen till inflation).

2) Definierat som EBITDA justerat for skatt och rintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 18 000-21 000 fat oljeekvivalenter per dag och ett genomsnittligt olje-

pris om 80 USD per fat (utan hansyn tagen till inflation).
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koncernchef (se mer om skilen till detta under avsnitten
Bakgrund och motiv samt Ny strategisk inriktning). Vidare
har Bolaget anstillt en ny CFO, Nicolas Adlercreutz, som
tilltrader sin tjénst efter sommaren 2010. Utover koncern-
ledningen har PA Resources regionchefer som ar ansvariga
for respektive region Koncernen ér verksam i, dvs. Nordafri-
ka, Vistafrika och Nordsjon.

PA Resources revisor dr Ernst & Young AB med auktori-
serade revisorn Jaan Kubja som huvudansvarig revisor.

PA Resources har anlitat Carnegie Investment Bank som
finansiell radgivare och Advokatfima DLA Nordic KB som
legal radgivare i samband med foretradesemissionen.

Per den 31 december 2009 hade Koncernen 131 anstillda
varav 113 i Tunisien, 9 i Sverige, 2 i Republiken Kongo
(Brazzaville) och 7 i Storbritannien.

Besoksadressen till PA Resources huvudkontor ar Kungs-
gatan 44, 3 tr, 111 35 Stockholm, Sverige. Telefonnumret ar
+46 8 21 83 82.

FORETRADESEMISSIONEN | SAMMANDRAG
Foretradesemission

Sammanlagt upp till 469 711 149 nya aktier i PA Resources
erbjuds med féretriadesritt for de som pa avstimningsdagen
ar registrerade som aktiedgare i PA Resources.

Teckningsratt

For varje aktie som innehas pa avstimningsdagen erhalls 14
teckningsratter. Fem teckningsritter berattigar innehavaren
till att teckna en ny aktie.

Emissionskurs
3,75 SEK per ny aktie i PA Resources.

Avstamningsdag
28 maj 2010.

Handel med teckningsratter
2-11 juni 2010.

Teckningsperiod
2-16 juni 2010.

Tecknings- och garantiataganden

Den befintliga aktiedgaren, tillika Bolagets fore detta verk-
stallande direktor, Ulrik Jansson, ett konsortium av svenska
och internationella investerare ("Garanterna”) och Carnegie
Investment Bank har atagit sig att teckna och betala for nya
aktier till ett belopp motsvarande 100 procent av foretrides-
emissionen.

Teckning och betalning
Teckning och betalning skall ske enligt villkoren i prospek-
tet. Se vidare avsnittet Villkor och anvisningar.

SAMMANFATTNING H

Tilldelning av nya aktier

Om inte samtliga nya aktier tecknats med stod av tecknings-
ritter skall styrelsen besluta om tilldelning av nya aktier
tecknade utan stod av teckningsratter enligt foljande: (i) i
forsta hand till de personer som @ven har tecknat aktier med
stod av teckningsratter, (ii) i andra hand till de personer som
har anmalt sig f6r teckning av aktier utan stod av tecknings-
ratter, och (iii) i tredje hand till Garanterna och Carnegie
Investment Bank, i forhallande till stillda garantidtaganden.

Utdelning

De nya aktierna medfor rétt till vinstutdelning pa den
avstimningsdag for utdelning som infaller nairmast efter det
att de nya aktierna har registrerats hos Bolagsverket. Efter
registreringen kommer de nya aktierna att medféra samma
ratt till utdelning som befintliga aktier i PA Resources.

Rostratt
De nya aktierna kommer att inneha samma rostratt som
befintliga aktier i PA Resources.

Leverans av nya aktier

I Sverige

Efter erlagd betalning och teckning av nya aktier med stod
av teckningsratter skickar Euroclear Sweden ut en VP-avi
som bekriftar att BTA har registrerats pa aktietecknarens
VP-konto. BTA ombokas till nya aktier nir Bolagsverket har
registrerat samtliga nya aktier emitterade genom foretrades-
emissionen. Ingen VP-avi skickas ut i samband med denna
ombokning. Sidan registrering, det vill sdga registrering av
nya aktier tecknade med respektive utan stod av tecknings-
ratter, beriknas ske hos Bolagsverket den 30 juni 2010.

I Norge

Efter erlagd betalning och teckning av nya aktier kommer
VPS-forvaltaren att skicka ut ett tilldelningsbesked omkring
den 18 juni 2010. Inga BTA kommer att registreras i Norge
med anledning av teckning av nya aktier genom VPS-for-
valtaren. Nar de nya aktierna har betalats, registrerats hos
Bolagsverket och levererats till VPS-férvaltaren i Euroclear
Sweden kommer nya aktier att levereras till tecknarens VPS-
konto. Registrering av nya aktier som tecknats genom VPS-
forvaltaren berdknas ske hos Bolagsverket den 30 juni 2010,
och levereras till tecknarens VPS-konto omkring den 2 juli
2010.

Notering och upptagande till handel
Teckningsritterna kommer att handlas pA NASDAQ OMX
Stockholm och Oslo Bérs medan handel med BTA endast
kommer att ske pA NASDAQ OMX Stockholm. PA Resources
kommer att ansdka om notering och upptagande till handel
av de nya aktierna pa NASDAQ OMX Stockholm i samband
med fullféljandet av féretradesemissionen medan de nya
aktierna som ar registrerade genom VPS upptas till handel
pa Oslo Bors utan ans6kan om notering sa snart sadana nya
aktier har registrerats hos Bolagsverket och i VPS.
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B SAMMANFATTNING

Handelssymboler och ISIN

I NASDAQ OMX .
STOCKHOLM OSLO BORS
Handels-  Aktier: | PARSEK .1 PAR
symbol - Teckningsréitter: PARSEKTR | PART
BTA PAR SEK BTA -

De nya aktierna kommer att handlas med samma
handelssymbol som de befintliga aktierna.

OSLO BORS
SE0000818569

STOCKHOLM
SE0000818569

I NASDAQ OMX

De nya aktierna kommer att ha samma ISIN-kod som
de befintliga aktierna.

AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN
Per den 31 mars 2010 uppgick Bolagets aktiekapital till
83 876 991 SEK fordelat pa 167 753 982 aktier. Aktiernas
kvotvirde ar 0,5 SEK. Alla aktier har lika rostrétt och varje
aktiedgare dr berittigad att rosta for det fulla antalet av denne
dgda och foretradda aktier vid bolagsstimma. Alla aktier
har ocksa lika ratt till andel i Bolagets tillgangar vid likvida-
tion och vid vinstutdelning. PA Resources har ett aktieslag.
PA Resources aktie dr primdrnoterad pa Oslo Bors i
Norge (segment OB Match) och sekunddrnoterad pa
NASDAQ OMX Stockholm (segment Mid Cap). Aktiens
kortnamn ar PAR respektive PAR SEK.
Per den 23 april 2010 inklusive dérefter kinda férand-
ringar var dgandet i Bolaget fordelat bland storre aktiedgare
enligt f6ljande.

De 10 storsta aktiedgarna per Andel av
23 april 2010 inklusive darefter aktiekapital/
kénda férandringar Antal aktier roster
Lansforsakringar fonder 17843699 106%
Ulrik Jansson

(genom kontrollerade bolag) 8122512 4,8%

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 58270171 34.7%"
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 109483811 65,3%"
167 753 982 100%

* Procentandel av kapital/réster har varit foremal fér avrundning varfér tabellen till
synes inte summerar korrekt.

LEGALA FRAGOR
For en redogorelse avseende vissa legala fragor, sasom infor-
mation om vésentliga avtal, se nedan under avsnittet Legala
fragor och ovrig information.

PA Resources transaktioner med ndrstdende kan sam-
manfattas enligt foljande.
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Transaktioner mellan PA Resources och respektive dot-
terbolag samt mellan dotterbolagen avser dels tredjeparts-
kostnader vilka vidarefaktureras i sin helhet utan paldgg,
dels generella omkostnader och l6nekostnader i hemlandet
vilka faktureras utifran faststdllda Transfer Pricing-avtal
inom Koncernen. Investeringar i dotterbolag finansieras
genom extern upplaning av Bolaget. Utestdende l1an mellan
Bolaget och dotterbolag regleras utifran faststdllda Transfer
Pricing och laneavtal inom Koncernen.

Under 2009 har sedvanliga, drsstimmobeslutade styrelse-
arvoden betalats ut till styrelsen. Ut6ver styrelsearvode har
négra av styrelsens ledamoéter utfort konsultuppdrag for
Bolaget hanforligt till konvertibelemissionen, affarsutveck-
ling samt forevarande refinansieringsprojekt och foretrades-
emission. Samtliga konsultavtal har ingatts pa marknads-
massiga villkor.

Utover vad som redogjorts for ovan har det inte forekom-
mit nagra avtalsrelationer med PA Resources narstdende
personer eller bolag.

FINANSIELL INFORMATION

Nedanstaende finansiell information i ssmmandrag av-
seende rikenskapséren 2007, 2008 och 2009 ar hiamtad ur
PA Resources reviderade koncernrikenskaper, vilka har
upprittats i enlighet med IFRS.

Under rakenskapsaret 2007 forandrades ett antal redo-
visningsprinciper for PA Resources, bland annat vad giller
redovisning och virdering av utestaende lager, varmed jam-
forelseuppgifter for 2006 raknats om. En redogorelse for
férandringarna av redovisningsprinciperna framgar av
arsredovisningen for 2007 (sid 64-70) samt av boksluts-
kommunikén for 2007 (sid 20).

Aven under rikenskapsaret 2008 har PA Resources redo-
visningsprinciper fordndrats varmed tidigare rakenskapsars
jamforelsesiffror raknats om. Tidigare rdkenskapsar har
valutakursdifferenser hianforliga till rorelsen redovisats
inom finansnettot men fran och med det forsta kvartalet
2008 redovisas dessa valutakursdifferenser inom rorelse-
resultatet. Fordndring av redovisningsprinciperna har dock
ej inneburit nagon resultatpéverkan eftersom endast
omklassificeringar skett mellan poster i resultatrakningen.

Under 2008 avyttrades Bolagets norska verksamhet.

For dren 2007-2008 rapporteras denna verksamhet som
“avvecklad verksamhet”.

For att mojliggora jamforbarhet redovisas, pa grund av
ovan beskrivna omstandigheter, 2007 enligt 2008 ars ars-
redovisning.

Nedanstaende sammandrag av Koncernens rakenskaper
bor lasas tillsammans med PA Resources reviderade kon-
cernrikenskaper med tillhérande noter for dren 2007-2009,
samt motsvarande uppgifter i delarsrapport for perioden
1 januari- 31 mars 2010, vilka infogats pa annan plats i
prospektet.



SAMMANFATTNING H

RESULTATRAKNINGAR FOR KONCERNEN

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
2007V 2008 2009 2009 2010

Intakter 27938 2419,0 21128 330,3 410,2

Ovriga rérelsekostnader
(exklusive avskrivningar och nedskrivningar) -1311 -1741 -140,9 -33,8 -18,4

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit féremal for sérskild eller 6versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

BALANSRAKNINGAR FOR KONCERNEN

31 DEC 31 MAR?
20077 2008 2009 2009 2010

Anlaggningstillgangar 5579,2 9043,2 91422 9172,4 8943,3

Skulder hanforliga till tillgangar som
innehas for forséljning 5,6 0,0 0,0 0,0 0,0

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur arsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit foremal for sérskild eller 6versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
2007V 2008 2009 2009 2010

Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1226,9 2284,2 142,7 -85,7 329,4

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur arsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit féremal for sarskild eller dversiktlig granskning av Bolagets revisorer.
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B SAMMANFATTNING

KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
2007V 2008 2009 2009 2010

Avyttring av dotterbolag 0,0 9.1 999.0 999,0 0,0

-2269,7 -3838,4 -966,2 662,7 -328,7

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit féremal fr sarskild eller 6versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

NYCKELTAL FOR KONCERNEN

JAN-MAR JAN-MAR
2007" 2008 2009 2009 20102

Oljeproduktion k fat olja 5509,0 4039,9 4074,5 783,0 886,0

Genomsnitt antal utestaende aktier fére utspadning miljoner 145,0 145,3 154,7 145,5

* Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt. Vid berékning av potentiell utspadningseffekt for konvertibler skulle detta medfért en
positiv effekt pa resultat per aktie. Gallande redovisningsprinciper (IAS 33) tilldter ej inkluderande av en positiv effekt. Dérmed redovisas resultat per aktie efter utspadning exklude-
rande utspadningseffekt av utestaende konvertibler.

Aven vid berdkning av utspadningseffekt for eget kapital per aktie exkluderas utestaende konvertibler. Vid inkluderande av utestaende konvertibler skulle detta resultera i ett eget
kapital per aktie om 23,61 SEK fér heléret 2009. Motsvarande siffra for det forsta kvartalet 2009 uppgér till 25,38 SEK och fér det forsta kvartalet 2010 till 22,49 SEK.

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit foremal for sérskild eller 6versiktlig granskning av Bolagets revisorer.
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FINANSIELL STALLNING
Kapitalisering och skulds&ttning per den 31 mars 2010
Koncernens egna kapital uppgick per den 31 mars 2010 till
4 373,0 MSEK och nettoskuldsittningsgraden till 85,2 pro-
cent. Koncernen innehar kortfristiga kreditléften om cirka
1415 MSEK, som &r utnyttjade till cirka 75 procent. Vidare
hade Koncernen réintebérande skulder om totalt 3 772,4
MSEK, varav 1 763,7 MSEK var kortfristiga skulder. Likvida
medel uppgick per den 31 mars 2010 till 45,8 MSEK.
Koncernens finansiering har hittills huvudsakligen
utgjorts av utgivna obligationer och utgivna konvertibla
skuldebrev. For ytterligare redovisning av Koncernens rante-
barande lan och skulder se avsnittet Legala frdgor under
rubriken Réntebdrande lan och skulder.
Likvida medel inklusive kortfristiga kreditloften uppgick
sammantaget till 1 460,8 MSEK per den 31 mars 2010, varav
de kortfristiga kreditloftena dr utnyttjade till cirka 75 procent.

Rérelsekapital

Bolagets bedomning

Bolagets befintliga rorelsekapital dr enligt Bolagets uppfatt-

ning inte tillrackligt for de aktuella behoven under de nar-

maste 12 manaderna baserat pa den nya strategiska planen.
Bolagets brist pa rorelsekapital berdknas uppkomma

under september manad 2010 nar Koncernens ettiriga

kreditfacilitet om 125 MUSD f6rfaller till betalning (se mer

under avsnittet Legala fragor under rubriken Réintebdrande

lén och skulder).

Handlingsplan och konsekvenser

I syfte att stirka Bolagets finansiella stallning och minska
skuldsdttningsgraden tecknades under andra kvartalet en
ny femarig kreditfacilitet samtidigt som en fullt garanterad
emission med foretradesritt for aktiedgarna annonserades.

Den femariga kreditfaciliteten, som uppgar till 250 MUSD
(motsvarande cirka 1,8 miljarder SEK), skall bland annat
anvéindas for att refinansiera den befintliga ettariga kredit-
faciliteten om 125 MUSD som tecknades i september 2009
samt for att tacka fortsatta investeringar, i forsta hand i
Azuritefaltet i Republiken Kongo (Brazzaville). Ett villkor for
attlangivarna skall betala ut pengar under faciliteten dr att
PA Resources ovillkorligen har mottagit minst 1 500 MSEK
(fore avgifter, kostnader och utgifter forenade med foretra-
desemissionen) genom forestdende foretradesemission.

Den forestaende foretradesemissionen, som dr garanterad
till 100 procent, kommer att starka Koncernens balansrak-
ning med cirka 1 651 MSEK efter emissionsrelaterade kost-
nader.” Bolaget gor bedomningen att den nya kreditfacilite-
ten tillsammans med de medel som tillférs Koncernen i
samband med forestaende foretradesemission ér tillrackliga
for att kunna finansiera de aktuella behoven baserat p& den
nya strategiska planen under de ndrmaste 12 ménaderna.

1) Cirka 1761 MSEK fore emissionsrelaterade kostnader.

SAMMANFATTNING H

For det fall den forestaende foretradesemissionen samt
den nya kreditfaciliteten av nagon anledning inte kan genom-
foras avser Bolaget att refinansiera den ettariga kreditfacili-
teten om 125 MUSD, och pa sé sitt skaffa tillrackliga medel
for att finansiera de aktuella behoven under de nirmaste
12 manaderna, genom att forldnga lanet alternativt genom
att uppta ett nytt obligationslan. Mot bakgrund av tidigare
erfarenheter fran kapitalanskaffningar bedomer Bolaget att
mojligheterna att refinansiera utestaende skulder mot siker-
het i Koncernens underliggande verksamhet ar goda.

Om Bolaget inte skulle lyckas att refinansiera de utestaen-
de skulderna genom att uppta lan mot siakerhet i Koncernens
underliggande verksamhet kan Bolaget avsta fran planerade
investeringar.

Nettoskuldsattning

31 mars 2010 (MSEK)

Summa langfristiga skulder 20087
Mot garanti/borgen 00
Motsdkerhet 12249
Utan garanti/borgen eller sékerhet 783,8
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B RISKFAKTORER

Riskfaktorer

Nedan anges nagra av de risker som kan fa betydelse fér Koncernens verksamhet och framtida utveckling.
Riskfaktorerna &r inte rangordnade efter sannolikhet, betydelse eller potentiell paverkan pa Koncernens
verksamhet, resultat eller finansiella stéllning. Beskrivningen av riskfaktorer &r inte fullstdndig utan innehal-
ler endast exempel pa sadana riskfaktorer som en investerare bér beakta tillsammans med 6vrig informa-
tion i detta prospekt. Féljaktligen skulle ytterligare riskfaktorer som fér ndrvarande inte &r kédnda eller som
for tillféllet inte anses vara betydande ocksa kunna paverka Koncernens verksamhet, resultat eller finan-
siella stéllning. Vérdet pa en investering i Koncernen kan komma att paverkas vasentligt om nagon av de
nedan angivna riskfaktorerna férverkligas. Investerare uppmanas dérfér att géra sin egen bedémning av
nedan angivna och andra potentiella riskfaktorers betydelse f6r Koncernens verksamhet och framtida

utveckling.

OPERATIVA RISKER OCH AFFARSRISKER
Allmé&nna verksamhetsrelaterade risker
Koncernens verksamhet dr féremal for alla de risker och
osiakerheter som verksambheter inriktad pa prospektering
samt forvarv, utbyggnad, produktion och férsiljning av olja
och gas ar forknippade med. Dessa risker kan inte ens med
en kombination av erfarenhet och kunskap samt noggrann
utvédrdering helt undvikas. De risker och osékerheter som
vanligen férknippas med olje- och gasverksamhet innefattar
brand, explosioner, "blowouts” (dvs. ett okontrollerat utsldpp
av olja, gas eller vatten fran en oljebrunn), utslédpp av sur gas,
brott i pipelines och oljespill. Var och en av dessa risker kan
resultera i omfattande skador pa olje- och gasbrunnar, pro-
duktionsanlidggningar, annan egendom, miljén samt kan
aven medfora betydande personskador. Detta kan isin tur
leda till omfattande skadestdndsansvar och liknande. Aven
uppsamlingssystem och processanlidggningar ar foremal for
manga av dessa risker. Varje storre skada pa de system och
anldaggningar som Koncernen dr beroende av kan vidare fa
en negativ effekt pa Koncernens formaga att sélja sin produ-
cerade olja och gas. Olje- och gasverksamhet omfattas dven
av risk for en fortida nedgéng i reserverna av naturliga orsa-
ker eller inflode av vatten i producerande formationer.
Koncernen ér inte fullt forsikrad mot alla dessa risker.
Trots att Koncernen har egendoms- och ansvarsforsakring-
ar, som Koncernen anser tillrackliga och i linje med interna-
tionell oljestandard, dr karaktdren av dessa risker sadan att
forlusterna kan 6verskrida granserna for forsakringen.
Vidare gar vissa risker inte att forsékra. Foljaktligen kan
Koncernen komma att drabbas av betydande oférsidkrade
forluster vilka kan fa en avsevirt negativ effekt pd Koncer-
nens finansiella stallning och utsikter.

Varierande produktionsniva

Prospektering och exploatering av olje- och gasreserver kan
komma att bli forsenade eller paverkas negativt av faktorer
som ligger utanfor Koncernens kontroll. Sidana faktorer
omfattar bland annat ogynnsamma véder-, klimat- eller
geologiska forhallanden, beslut tagna eller arbete utfort av
samarbetspartners eller leverantorer, vilka Koncernen kan
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vara eller kan komma att bli beroende av, tillmotesgaende av
regeringskrav, brister eller forseningar vid installation och
bestdllning av maskiner och utrustning, eller férseningar
vid import eller fortullning.

Problem kan dven uppstd pa grund av miljéproblem,
olyckor, yrkes- och hdlsofaror, arbetstvister, kvalitets- eller
funktionsbrister hos lokalt anskaffad utrustning, storningar
vid tillhandahallande av tjdnster och produkter sasom
elenergi, vatten, bréinsle, transport, processkapacitet eller
teknisk support. Detta kan resultera i misslyckanden att
uppnd faststallda produktionsdatum och/eller resultera i
storre utgifter.

Koncernen har for niarvarande produktion endast pa ett
begrinsat antal anlaggningar, vilket innebér att produk-
tionsproblem pa dessa platser kan fa en betydande negativ
inverkan pa Koncernens resultat och finansiella stillning.

I dagslaget sker produktion pa Didon-, Ezzaouia-,
Douleb-, Semmama- och Tamesmidafélten i Tunisien samt
pé Azuritefaltet i Republiken Kongo (Brazzaville).

Produktionen pa Didonfiltet i Tunisien minskade under
2009 pa grund av en dndrad produktionsprofil med ligre
produktionsnivaer och vissa underpresterande brunnar.
Produktionspaverkande fluktuationer pa nagon av Koncer-
nens anldggningar kan ha en materiell paverkan pa Koncer-
nens prognostiserade produktionsniva och ddrigenom
vinstniva.

Nedgangireserver
Koncernens framtida kassaflode dr starkt beroende av att
Koncernen lyckas med att exploatera sina nuvarande olje-
reserver pa ett framgangsrikt sitt och att Koncernen kan
forvarva, uppticka eller utveckla ytterligare reserver. Utan
atkomst till nya reserver genom prospektering, forvirv eller
utbyggnad kommer Koncernens reserver och produktion att
gé ned 6ver tiden nér de befintliga reserverna toms ut.
Prospektering, forvirv och utbyggnad av oljereserver ar
en kapitalintensiv verksamhet och i den utstrackning kassa-
flodet fran den l6pande verksamheten blir otillrickligt och
externa kapitalkéllor blir begransade kommer - sarskilt med
hénsyn tagen till dagens radande klimat pa finansmarkna-



den - Koncernens framtida formaga att goéra nédvandiga
investeringar for att behalla och expandera sina reserver att
forsamras.

Prisfluktuationer pa olja och gas

Efterfragan och priset pa olja och gas dr i betydande
utstrackning beroende av en mangd olika faktorer, inklusive
global tillgang och efterfragan, vaderférhallanden, priset pa
och tillgangen till alternativa energikallor, regeringsatgarder
och atgirder vidtagna av internationella karteller (framst
OPEC) samt den globala ekonomiska och politiska utveck-
lingen. Prisfluktuationer 4r saledes normalt en f6ljd av fak-
torer som Koncernen inte kan paverka. Varldsmarknadspri-
set pé olja och gas har fluktuerat kraftigt under senare ar och
kommer troligen ocksa att fortsatta att fluktuera kraftigt i
framtiden. Betydande prisfall pa olja och gas kan paverka
Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stillning
negativt i betydande omfattning.

De grundldggande ekonomiska forutsattningarna for att
bedriva prospektering och produktion av olja férandras vid
lagre oljepriser. En nedgang i priserna skulle kunna leda till
en minskning av volymerna i de reserver som Koncernen
ekonomiskt kan utvinna da Koncernen eller dess partners
kan komma att avsta fran att bygga ut vissa oljefynd om olje-
priserna faller under vissa nivaer. Dessa faktorer skulle kun-
na orsaka en minskning av prospektering och produktion
samt forsvara utbyggnaden av Koncernens verksamhet.
Dessutom kan en betydande och varaktig nedgéng i olje-
och gaspriser fran historiska genomsnittspriser komma att
fa en betydande negativ effekt pa Koncernens formaga att
upptalan samt att anskaffa kapital genom t.ex. utgivande av
aktier och konvertibler.

Prisfluktuationer kan f6ljaktligen ha en dramatisk inver-
kan pa Koncernens lonsambhet, vilket ocksd paverkar virdet
pa PA Resources aktier.

Olyckor, skador och férseningar
PA Resources kan drabbas av olyckor och skador pa anlagg-
ningar, milj6 och manniskor. Varje storre skada kan fa en
negativ effekt pa Koncernens formaga att producera olja och
gas.

Aven daligt vider, arbete utfort av partners eller leveran-
torer, regeringskrav, och sena leveranser av utrustning kan
leda till férseningar som péaverkar verksamheten negativt.

Naturkatastrofer

Det kan inte uteslutas att PA Resources nuvarande eller
eventuella framtida produktionsanlaggningar drabbas av
naturkatastrofer. Om sé skulle ske kommer nuvarande
oljeproduktion att paverkas negativt eller rentav upphora.
Naturkatastrofer kan fa forodande effekt pa Bolagets verk-
sambhet eftersom stora viarden kan ga forlorade. Ett stopp i
produktionen pa grund av en naturkatastrof skulle medféra
stora kostnader for att aterstélla produktionsanlaggningar.
Det skulle darutover paverka produktionstakten pé sa sitt
att Bolaget helt eller delvis under en obestdmbar period skul-
le sta utan forsdljningsintakter. Det finns heller ingen siker-
het i att PA Resources vid en naturkatastrof skulle ha till-
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rackliga finansiella resurser for att omedelbart kunna
genomfora nédvandiga investeringar i syfte att snarast ater-
uppta produktionen. Det finns heller ingen garanti for att
Bolaget kan erhalla full forsédkringsersattning i hdndelse av
en naturkatastrof.

Geologiska risker/Osékerhet kring berakningen av
reserver

Alla véarderingar av olje- och gasreserver och resurser inne-
haller ett visst matt av osdkerhet. I ménga fall leder prospek-
teringsaktiviteter aldrig till utbyggnad och produktion.
Aven om oljeproducenter férsdker att minimera riskerna
genom seismiska undersékningar kan detta vara mycket
kostsamt och kréva stora insatser utan att leda till borrning.
Det finns alltid en risk att uppskattade volymer inte 6verens-
stimmer med verkligheten. Sannolikheten f6r fynd av olja
eller gas vid prospekteringsbrunnar varierar. Den informa-
tion om reserver och kassaflode som anges i detta prospekt
representerar sdledes endast estimat som ar baserade pé till-
ginglig geologisk och geofysisk data, produktionsdata och
tekniska data, vars omfattning och tillf6rlitlighet varierar.
Estimaten baseras pa sadan information som var tillginglig
vid den tid d4 berdkningarna framstélldes och ar foremal for
férandringar och l6pande justeringar. Den faktiska produk-
tionen och kassaflodet kommer darfor att skilja sig fran
berdkningarna och dessa variationer kan ibland bli stora.
Visar sig en brunn vara tom ger investeringen ingen avkast-
ning. Vidare baseras berdkningarna av nettokassaflodet del-
vis pa antaganden att framtida prospekteringsverksamhet
blir framgangsrik. Uppskattade reserver kommer dérfor att
reduceras i den utstrackning som utvinningsaktiviteterna
inte, helt eller delvis, uppnar den bedémda nivén.

Férandringar i langsiktig efterfragan

Efterfragan pa olja och gas kan palang sikt paverkas negativt
av klimatdebatten och striavanden efter att minska koldi-
oxidutslappen i atmosfaren. Klimatfragan har medfort att
lander och grupper av lander diskuterar lagstiftning och
olika ekonomiska incitament for att stétta alternativ till fos-
sila branslen samt hojda skatter och miljoavgifter pa de sist-
ndmnda. Detta kan i férlingningen leda till en minskad
efterfragan pa olja och gas, vilket kan paverka Koncernens
verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt.

Konkurrens
Petroleumindustrin dr mycket konkurrensutsatt i alla led.
Det giller dels forvarv av andelar i olje- och gaslicenser, dels
forsaljning av olja och gas samt dven tillgang till n6dvandig
borrningsutrustning och andra férnédenheter. Koncernen
konkurrerar med ett flertal andra bolag i sokandet efter och
forvarv av majliga olje- och gasfyndigheter samt vid rekryte-
ring av kompetent personal. Bland Koncernens konkurren-
ter finns flera oljebolag som har storre finansiella resurser,
mer personal och storre anldggningar 4n Koncernen och
dess partners.

PA Resources strategiska plan for femarsperioden 2010—
2014 ar att fokusera pa att utveckla dess befintliga tillgdngs-
portfolj. Koncernens férmaga att 6ka sina reserver i framti-
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den beror bland annat pa Koncernens formaga att utveckla
sina nuvarande tillgangar pa bésta séitt samt att identifiera
och forvirva lampliga producerande tillgangar eller fyndig-
heter for att bedriva prospektering. Koncernen maste dven
pa ett kostnadseffektivt sitt mota ekonomiska och konkur-
rensrelaterade faktorer som paverkar distributionen och for-
siljningen av olja och gas.

Producenter av olja och gas méter dven 6kad konkurrens
fran alternativa former av energi, brinsle och relaterade pro-
dukter som kan komma att fa en betydande negativ inverkan
pa Koncernens verksamhet, framtidsutsikter och resultat.

Antalet statligt 4gda oljebolag och deras andel av varldens
oljereserver har okat kraftigt pa senare &r. De undersoker i
allt stérre omfattning oljereserver utanfor det egna landets
granser. Motiven varierar, men i manga fall, till exempel av-
seende Indien och Kina, dr motivet att férsoka sakerstilla
tillgangen till olja for att kunna méta behoven hos snabbt
vaxande ekonomier. Sddana statligt dgda foretag har oftast
inte samma avkastningskrav som privatdgda foretag och ar i
vissa fall villiga att betala mer trots ldgre avkastning, vilket
kan paverka Koncernens férmaga att konkurrera effektivt
vid forvirv av olje- och gastillgangar.

Tolkning och tvister géllande avtal och licenser
Koncernens verksamhet ar i hog grad baserad péa konces-
sionsavtal, licenser och andra avtal. Réttigheterna och
skyldigheterna enligt dessa koncessioner, licenser och avtal
kan bli foremal for tolkning och tvister enligt svensk eller
utldndsk ratt och kan dven paverkas av omstandigheter som
ligger utanfér Koncernens kontroll. T handelse av en tvist
om tolkning av sadana villkor ar det inte heller sikert att
Koncernen skulle kunna gora sina réttigheter gillande,
vilket i sin tur skulle kunna fa vasentligt negativa effekter pa
Koncernen. Om Koncernen eller ndgon av dess partners inte
skulle anses ha uppfyllt sina skyldigheter enligt en koncession,
licens eller annat avtal kan det éven leda till att Koncernens
rattigheter enligt dessa helt eller delvis bortfaller.

Tillgang till utrustning och personal

Koncernens prospekterings- och produktionsverksamhet
for olja och gas ar beroende av tillgdngen till borrutrustning
och tillhorande material samt kvalificerad personal i de
omraden dir sadan verksamhet bedrivs eller kommer att
bedrivas. Koncernen hyr f6r narvarande alla borriggar som
anvands for borrning vid prospektering och utbyggnad.
Brist pa sadan utrustning eller kvalificerad personal kan leda
till forseningar av Koncernens prospekterings- och utbygg-
nadsverksamhet samt leda till minskad produktion. I den
utstrackning Koncernen inte dr operator av sina olje- och
gasegendomar, dr Koncernen dven beroende av tredjeparts-
operatorers genomférande av motsvarande aktiviteter.
Koncernens mojlighet att styra eller kontrollera sidana
operatorers agerande kan vara begransad. Koncernens his-
toriska framgangar beror i stor utstrackning pa foretagsled-
ningens och andra nyckelpersoners unika kompetens och
deras insatser samt Koncernens férmaga att behalla dessa
individer samt att vid behov anstilla ny personal. Som exem-
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pel kan ndmnas att en av de viktigaste framgangsfaktorerna
for Koncernen har varit analys av seismiska data. Forlust av
viktiga geologer och andra nyckelpersoner kan déarfor ha en
negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella stall-
ning och/eller framtidsutsikter.

Bristen pa prospekterings- och utvecklingsaktiviteter i
olje- och gasindustrin pa 1990-talet innebar en minskning
av utbudet av kvalificerad personal. Detta har gjort att olje-
branschens generella rekryteringsunderlag av kvalificerad
och erfaren personal 4r begransat. Harutover kan det vara
svart att hitta kvalificerad personal lokalt i de regioner dér
Koncernen huvudsakligen har sin verksamhet, vilket 4r en
kritisk faktor eftersom lokalt anstilld personal i vissa fall ar
ett krav fran lokala myndigheter vid tillstandsgivning.

Det finns inga garantier for att Koncernen kommer att
kunna fortsétta attrahera ny personal eller behalla befintlig
personal i sadan omfattning som krévs for att fortsitta att
utvidga verksamheten och for att framgangsrikt kunna
genomfora sin affdrsstrategi.

Prospekterings- och produktionslicenser kan
aterkallas eller avbrytas

Koncernens prospektering och framtida produktion ér bero-
ende av koncessioner och/eller tillstand som beviljas av
regeringar och myndigheter. Ansokningar om framtida
koncessioner/tillstand kan komma att avslas och nuvarande
koncessioner/tillstand kan komma att beldggas med restrik-
tioner eller aterkallas av behérigt organ. Aven om koncessio-
ner och/eller tillstand normalt kan férnyas efter att de l6pt ut
kan inga garantier limnas om att sé kommer att ske, och i sa
fall, pé vilka villkor.

Om Koncernen inte svarar mot de forpliktelser och vill-
kor avseende verksamhet och kostnader som krévs for att
erhéllna koncession och/eller tillstand kan det medféra en
mindre andel i, eller forlust av, sddana tillstand samt krav pa
skadestand, vilket kan komma att paverka Koncernens verk-
sambhet, resultat och finansiella stillning negativt.

Okade kostnader fér miljdpaverkan och
nedmontering av anldggningar
Bolaget eller annan enhet inom Koncernen ar i vissa fall
ansvarig for de kostnader som uppkommer da oljebrunnar
och produktionsanlaggningar skall nedmonteras och lam-
nas. Oforutsedd paverkan pa miljon som uppstar som en
f6ljd av olje- och gasutvinning, kan ocksa vara férknippad
med betydande kostnader att dtgarda. Sarskilt kan kostnader
for otillatna nivaer av utslapp och nedsmutsning och poten-
tiella saneringskostnader samt brister i hanteringen av giftiga
eller farliga dmnen, for vilka nagon av Koncernens enheter
kan komma att hallas ansvarig, vara svara att berakna mot
bakgrund av gillande lagstiftning och tillimpningen dérav i
olika jurisdiktioner. Koncernen kan ocksa adra sig miljoan-
svar i samband med forvérv av tillgangar som omfattas av
sadana forpliktelser.

Miljo- och sikerhetslagstiftning (inklusive lagstiftning
betraffande forsegling och évergivande av brunnar, utslapp
av gaser och annan materia i den omgivande miljon samt



ovrigt miljoskydd) kan komma att fordndras. Detta kan fa
till f6ljd att striktare eller ytterligare atgdrder 4n vad som
giller for ndrvarande kan komma att krivas, samt att ett mer
omfattande ansvar fér Koncernen och dess styrelseledamo-
ter och anstdllda infors.

Koncernen har hittills inte belastats med nagra betydan-
de kostnader for miljopaverkan och/eller kostnader for sane-
ring. Det finns dock inga garantier for att Koncernen inte
kan komma att belastas med sadana kostnader i framtiden.

Infrastruktur

Koncernen dr beroende av en tillgianglig och vil fungerande
infrastruktur i de omrdden dar verksamheten bedrivs,
sdsom végar, el- och vattenforsorjning, pipelines och upp-
samlingssystem. Om det uppstar driftavbrott eller skador pa
infrastruktur kan Koncernens verksamhet férsvaras avse-
vart, vilket kan leda till lagre produktion och forséljning
och/eller hogre kostnader. Vidare kan dven ogynnsamma
vaderforhallanden hindra eller férsena transport och leve-
rans av olja till sjoss.

Osékerhet om dganderétt

Aven om Koncernen genomfor dganderittsgenomgangar i
enlighet med branschstandard antingen fére forvirv av
andel i en koncession eller fore paborjande av borrning av
borrhal, garanterar eller bestyrker sadana genomgangar inte
att en oforutsagbar felaktighet av dganderitten som kan
komma att ifragasdtta Koncernens andel i en koncession,
inte kommer att uppkomma. Eventuell osikerhet med av-
seende pa ett eller flera av Koncernens koncessioner eller
kontraktsintressen skulle darfér kunna ha en vésentligt
negativ effekt pa Koncernens verksamhet, framtidsutsikter
och resultat.

Samgaenden och férvarv

Aven om PA Resources strategiska plan fér feméarsperioden
2010-2014 ar att fokusera pa att utveckla dess befintliga till-
gangsportfolj kan Koncernen fran tid till annan 6verviaga att
forvarva tillgangar, andelar eller bolag. Sddana forvarv ar
alltid foremal for ett antal risker och betydande osdkerhet
avseende fragor som dganderitt, andra rattigheter, tillgang-
ar, skulder, koncessioner och tillstind, ansprak, réttsliga for-
faranden, miljé samt andra aspekter. Dessa risker kan vara
storre, svarare eller dyrare att analysera i vissa lander eller
regioner ddr Koncernen ér aktiv an vad som normalt skulle
vara fallet.

Delat dgande och partnerskap

Koncernen ér deldgare och partner i totalt 26 licenser/oljefalt
och innehar i dagslidget status som operator av 12 av dessa
licenser/oljefilt.

Koncernen dr for narvarande operator for producerande
enheter i Tunisien samt for prospekteringslicenser i Tuni-
sien, Danmark, Storbritannien och pa Gronland. Koncernen
ar darfor beroende av utomstaende operatorer i de flesta av
sina verksambheter. Det giller sdrskilt i de fall dir Koncernen
endast innehar en mindre andel i ett tillstdnd. Vid sadana
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samarbeten dr det svart for Koncernen att péverka hur verk-
samheten under licensen bedrivs. Koncernen har forvarvat
andelar i licenser vars verksamhet bedrivs av operatérer som
bedoms ha ett gott rykte och de operatérsavtal som Koncer-
nen ingatt med sina partners innehaller som huvudregel
standarder och krav for hur operatéren skall bedriva verk-
samheten. Det finns dock inte nagon garanti for att operato-
rerna efterlever de standarder och krav som stélls upp i de
aktuella avtalen. Koncernen kan saledes vara beroende eller
péverkas av att dess partners uppfyller sina skyldigheter
enligt licensen.

Koncernen kan inte férutse alla de risker som kan kom-
ma att uppsta med anledning av att dess partners eller leve-
rantorer och andra entreprendrer anlitade av dess partners
av olika anledningar inte uppfyller sina ataganden. Om en
partner inte uppfyller sina skyldigheter kan Koncernen
bland annat riskera att forlora rattigheter eller intdkter eller
adra sig ytterligare skyldigheter eller kostnader for att sjalv
uppfylla skyldigheterna i partnerns stille.

De ovan beskrivna riskerna finns bland annat i partner-
skap som uppstatt genom sa kallad "utfarmning” och
“infarmning” (oftast anvands de engelska termerna “farm
in” och ”farm out”). Detta innebdr att innehavaren av ande-
lar i en oljelicens 6verldter (farmar ut) andelar till ett annat
bolag i utbyte mot att detta bolag dvertar delar av arbets-
atagandet pa licensen (farmar in), till exempel bekostar borr-
ning eller seismisk undersékning inom viss tid. I gengald far
det inbjudna bolaget del i eventuella framtida intékter. Upp-
fyller inte det bolag som 6vertar en andel av oljelicensen sina
ataganden far det bolag som 6verlatit andelen tillbaka den-
samma.

Koncernen och dess partners kan dven fran tid till annan
ha olika asikter om hur viss verksamhet skall bedrivas eller
om vilka deras respektive réttigheter och skyldigheter ar
enligt ett visst operatérsavtal. Om en tvist skulle uppstd med
en eller flera partners med avseende pd ett projekt kan tvis-
ten fa betydande negativa effekter pa Koncernens verksam-
het med avseende pa sadant projekt.

I vissa fall delas en reservoar av olika licenser. Vid sadana
tillfallen genomfors en sd kallad unitization”, vilket innebér
att det fastslas hur stor andel i reservoaren respektive licens
har ratt till. Vid en unitization goérs bedémningen i enlighet
med internationell reglering, men det kan aldrig garanteras
att PA Resources erhaller ratt andel i reservoaren i forhallan-
de till de verkliga forhallandena. Det kan heller inte kon-
trolleras.

POLITISKA OCH SAMHALLSRELATERADE RISKER
Allmé&nna politiska och samhéllsrelaterade risker
Koncernen verksamhet dr foremél for allmanna politiska
och samhillsrelaterade risker i de lainder som verksamheten
bedrivs, bland annat bestdende i potentiella statliga inter-
ventioner, potentiell férandring i den skatterittsliga regle-
ringen, potentiell inflation och deflation, potentiell begréns-
ning i tillgang till utlandsk valuta och méjlighet att
exportera olja, potentiell politisk, social och ekonomisk
instabilitet samt religios oro.

PA Resources 13



B RISKFAKTORER

Politisk instabilitet

Mot bakgrund av att Koncernen bedriver en stor del av sin
verksambhet i utvecklingslander kan bolagen i Koncernen
komma att bli utsatta for politisk, social och ekonomisk
instabilitet, sdisom terrorism, militart tvang, krig och allmén
social eller politisk oro. Koncernen kan dven komma att
drabbas av valutarestriktioner, instabila eller icke konverte-
ringsbara valutor, hog inflation och hojda royalty- eller skat-
tesatser. Utldndska foretag som édr aktiva i utvecklingslander
har dven historiskt i hogre utstrackning 4n andra drabbats
av forstatliganden eller expropriation av egendom, férand-
ringar i policys eller lagstiftning rérande utlindskt dgande
och utldndska bolags verksamhet.

Olika rattssystem och rattsliga férfaranden
Koncernens oljeproduktion och prospekteringsverksamhet
finns i lander med rattssystem som i olika hog grad skiljer sig
fran Sverige. Regler, férordningar och réttsprinciper kan
skilja sig at nar det géller bade materiell ratt och med av-
seende fragor som ber6r domstolsforfaranden och verkstal-
lighet.

Merparten av Koncernens visentliga produktions- och
prospekteringsrittigheter och relaterade avtal lyder under
lokal lagstiftning i de respektive linder dér verksamheten
bedrivs. Det innebir att Koncernens formaga att utéva eller
genomdriva sina rattigheter och skyldigheter kan skilja sig
at mellan olika lander och dven frdn vad som skulle ha varit
fallet om dessa rattigheter och skyldigheter vore féremal for
svensk lag och jurisdiktion.

Koncernens verksamhet dr vidare i stor utstrdckning
foremal for olika komplexa lagar och férordningar samt
detaljerade bestimmelser i koncessioner, licenser och avtal
som ofta innefattar flera parter. Om Koncernen skulle bli
involverat i rittstvister i syfte att forsvara eller genomdriva
sina rattigheter enligt sadana koncessioner, licenser eller
avtal kan de rittsliga forfarandena bli bade dyra och tids-
ddande. Utgdngen av sidana tvister ir alltid oséker. Aven
om Koncernen i slutinden skulle fa ratt kan tvister och
andra rattsliga forfaranden fa en betydande negativ effekt pa
Koncernen och dess verksambhet.

Koncernen kan vid var tid exponeras for krav och tvister
i forhdllande till myndigheter, kunder och tredje parter.
Resultatet av sadana krav och tvister kan aldrig forutses.

Olika skattesystem

Koncernens verksamhet paverkas av gillande skatteregler

i delander Koncernen bedriver verksamhet. Varje land kon-
trollerar och beslutar om den skatt som skall belasta olje-
industrin. Skatt bestar oftast av en kombination av bland
annat, royalty, rabatt pa producerad olja, inkomstskatt, sub-
ventioner for investeringar, stimpelskatt och skatt pa kapi-
talvinster. Oljeproducerande utvecklingslander har haft en
tendens att hoja dessa skatter i takt med att oljepriserna hojs
vilket kan paverka Koncernens kassaflode negativt.
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Korruption

PA Resources har valt att koncentrera verksamheten till
omraden med ett bedomt relativt lugnt politiskt klimat. PA
Resources soker undvika att ge sig in i lander dér risknivan
ar for hog, till exempel lander med vapnade konflikter. PA
Resourses bedriver dock till del verksamhet i lander som star
infor svara socioekonomiska férhallanden dir krig och poli-
tiska oroligheter tidigare har varit en del av vardagen och
demokrati inte dr en sjdlvklarhet. I vissa av dessa lander
forekommer ocksa korruption. Savél Republiken Kongo
(Brazzaville) som Ekvatorialguinea deltar i initiativet Extrac-
tive Industry Transparency Initiative (EITI) som syftar till
att 6ka transparensen nér det giller betalningsstrommar
och pa sd satt motverka korruption. PA Resources har beslu-
tat att ansoka om medlemskap i EITT och stodja landerna i
deras arbete. PA Resources instillning till mutor och kor-
ruption ér att det leder till stora problem for de féretag som
drabbas. Korruption kan ha mycket negativ inverkan pa
Koncernens verksambhet, tillstind och samarbeten.

FINANSIELLA RISKER

Likviditetsrisk/Finansiering

Koncernen kan, beroende pa verksamhetens utveckling i
stort, komma att behova ytterligare kapital for att forvirva
tillgdngar eller for att vidareutveckla tillgaingarna pa for
Koncernen godtagbara villkor. Koncernen har som andra
paverkats negativt av den globala finansiella krisen. Allmant
sett har den globala finansiella krisen visat att det ar vansk-
ligt att dra nagra sikra slutsatser avseende framtida finansie-
ring pa grundval av tidigare erfarenheter. Om Koncernen
inte kan erhalla tillracklig finansiering kan omfattningen pa
Koncernens verksamhet begrinsas, vilket i lingden kan
medfora att Koncernen inte kan verkstélla sin langsiktiga
prospekterings- och produktionsplan.

Som namnts ovan kan &ven en betydande varaktig ned-
géng i olje- och gaspriserna fran historiska genomsnitts-
priser komma att negativt paverka Koncernens formaga att
finansiera sin verksamhet.

Rénterisk

Koncernens nettorantekostnad paverkas av den vid var tid
valda andelen finansiering med rorlig respektive fast ranta i
relation till fordndringar i marknadsrantorna. Effekten pa
Koncernens resultat av en forandring av rantenivan beror
pélanens och placeringarnas bindningstider. Koncernen
anvinder sa kallade ranteswappar for att lagga om lan med
fast rinta till kortare bindningstider. Dessa avtal innebér att
fasta och rorliga rantebetalningar med referens till ett avtalat
kapitalbelopp utbyts vid specifika intervaller. Framtida rénte-
hojningar kan ddrfor fa en negativ effekt pa Koncernens
resultat och framtida affarsmojligheter.



Valutarisk

Koncernens tillgangar i internationella olje- och gastillgangar
virderas av marknaden i USD och genererar intékter i USD.
Upplaning har skett i bade NOK och USD. Koncernen har
ingatt valutaswap-avtal kopplade till Koncernens obliga-
tionsldn och en sammanslagning av obligationslanen och
valutaswap-avtalen ger en gemensam riskexponering mot-
svarande noterade 1an i USD. Koncernens rapporterings-
valuta dr i SEK, men Koncernen bedriver verksamhet i ett
flertal andra lainder med andra valutor. I samband hdrmed
uppstar valutarisker i form av transaktionsrisker och
omrakningsrisker.

Transaktionsrisk

Nar intakter fran forsiljning och kostnader f6r inkop och
produktion ér i olika valutor paverkas Koncernens resultat.
Transaktionsexponering uppstar framst lokalt i verksamhe-
terna — i Tunisien, Republiken Kongo (Brazzaville), Ekvato-
rialguinea respektive Storbritannien - framst vid férsiljning
av olja och gas i USD samtidigt som kostnaderna 4r i lokal
valuta. I enlighet med Koncernens finansiella policy valuta-
sakras normalt inte férvintade eller budgeterade floden.

Omré&kningsrisk
Nir de utlindska dotterforetagens resultat raknas om till
SEK paverkas Koncernens resultat. Nar de utlindska dotter-
foretagens nettotillgangar raknas om till SEK paverkas
Koncernens egna kapital.

Det kan inte uteslutas att framtida valutafluktuationer
kan komma att paverka Koncernens resultat och finansiella
stallning negativt.

Kreditrisk

Kunder

Koncernen dr exponerat mot risken att inte fa betalt for
leveranser av olja och gas, men risken 4r i allmanhet liten.
Under 2009 har Koncernen inte haft nagra forluster till f61jd
av osdkra fordringar och under tidigare 4r har Koncernen
endast haft ett fatal smé forluster. Givet kundstrukturen och
det historiska utfallet har Koncernen bedémt att kreditfor-
sakringar inte behover tecknas. Trots den finansiella oron
pé virldens kapitalmarknader under 2008/2009 har inte
Koncernens kreditriskhantering fordndrats dé cirka 90 pro-
cent av Koncernens forsiljning sker till ett fatal stora inter-
nationella olje- och gasbolag. Det kan dock inte uteslutas att
Koncernens kunder inte infriar ataganden vilket kan nega-
tivt paverka Koncernens resultat och stallning i 6vrigt.

Andra motparter

Kreditrisker uppkommer dven vid placering av likvida med-
el. Anvindning av finansiella derivat som exempelvis valuta-
och ranteswappar innebdr ett risktagande gentemot de
motparter med vilka transaktionen gors.

RISKFAKTORER W

RISKER RELATERADE TILL FORETRADES-
EMISSIONEN

Den framtida kursen fér Bolagets aktier kan inte
forutses

En potentiell investerare bor vara medveten om att en inves-
tering i aktier och teckningsritter i Bolaget ar forknippad
med en hog grad av risk och att det inte finns nagra garantier
for att aktiekursen utvecklas i gynnsam riktning.

Utover PA Resources resultat dr aktiekursen beroende av
flera faktorer som PA Resources inte kan paverka. Sddana
faktorer kan vara bland annat det ekonomiska klimatet i all-
ménhet, marknadsréntor, kapitalfloden, politisk osidkerhet
eller marknadsbeteenden. Aven om PA Resources verksam-
het utvecklas positivt gar det inte att utesluta att en investe-
rare gor en kapitalforlust vid avyttring av aktier.

Aktiedgare som inte alls eller inte rattidigt deltar i
féretradesemissionen, antingen genom att utnyttja
eller sélja teckningsratter, kommer inte att kunna
realisera det potentiella vardet pa teckningsratterna
och foér aktiedgare som inte utnyttjar sina tecknings-
rétter kommer deras aktieigande i Bolaget att
spadas ut

Om inte en aktiedgare séljer sina teckningsrétter senast den
11 juni 2010, eller inte utnyttjar sina teckningsratter genom
betalning senast den 16 juni 2010, kommer aktiedgarens
teckningsritter att ga forlorade utan virde eller kompensa-
tion. Innehavare och finansiella mellanhander méaste darfor
se till att alla instruktioner avseende utnyttjande av teck-
ningsritter i avsnittet Villkor och anvisningar efterlevs. Om
en aktiedgare inte utnyttjar sina teckningsratter kommer
dessutom dennes proportionella 4gande och rostandel i
Bolaget att minska i motsvarande grad. Aven om en aktie-
dgare véljer att sdlja sina outnyttjade teckningsratter, eller
om sadana teckningsritter siljes & dennes vignar, kommer
den ersittning som erhélls eventuellt inte att spegla den
omedelbara utspadningen av det procentuella dgandet i
Bolagets aktiekapital ndr foretradesemissionen har genom-
forts.

Utestaende konvertibla skuldebrev kan spada ut
innehavet for befintliga aktiedgare ytterligare
Bolaget emitterade, efter faststdlld slutrakning den 14 januari
2009, 72 757 002 konvertibla skuldebrev, motsvarande
nominellt belopp om 1 164,1 MSEK. Konvertering av dessa
konvertibla skuldbrev kan medfora att det proportionella
agandet och rostandelen for innehavare av aktier i Bolaget
minskar. Fér mer information om Bolagets konvertibla
skuldbrev se avsnittet Aktiekapital och dgarforhdllanden -
Konvertibelt skuldebrev.
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B RISKFAKTORER

Framtida nyemissioner av aktier kan spada ut
innehavet fér befintliga aktiedgare ytterligare
Forutom den beslutade foretradesemissionen av nya aktier
har Bolaget for ndrvarande inga planer pa att genomféra
ytterligare nyemissioner av aktier. Trots detta kan Bolaget i
framtiden komma att besluta om nyemission av ytterligare
aktier for att anskaffa kapital. Alla sidana ytterligare erbju-
danden kan minska det proportionella dgandet och rostan-
delen for innehavare av aktier i Bolaget samt vinst per aktie i
Bolaget och en eventuell nyemission kan fa en negativ effekt
pé aktiernas marknadspris.

Det finns inga garantier fér att handeln i tecknings-
ratter kommer att bli likvid och teckningsratterna
kan bli féremal for kraftigare prisfluktuationer dn
aktierna

Bolagets avsikt ar att teckningsrétterna skall handlas pa
NASDAQ OMX Stockholm och Oslo Bérs under perioden
2-11 juni 2010. Det finns inga planer pa att ansoka om han-
del med teckningsrétterna pa ndgon annan bors. Det kan
inte garanteras att handeln i teckningsrétter kommer att bli
likvid pa NASDAQ OMX Stockholm och Oslo Bérs under
denna period eller att betydande likvidet kommer att finnas
tillganglig under handelsperioden med teckningsrétter.
Kursutvecklingen pé teckningsratter kommer att paverkas
av manga faktorer, bland annat kursutvecklingen i Bolagets
aktier, men kan bli féremal f6r betydligt storre kurssving-
ningar an aktierna.

Vissa utldndska aktiedgare kan vara férhindrade fran
att utnyttja sin foretradesratt

Vissa innehavare av aktier i PA Resources som dr bosatta i
eller har en adress registrerad i vissa andra jurisdiktioner dn
Sverige och Norge, ddribland aktiedgare i USA, Australien,
Kanada, Japan, Schweiz, Singapore och Nya Zeeland, kan
vara forhindrade frén att utnyttja sin foretradesratt av-
seende de aktier de dger i PA Resources vid framtida emis-
sioner savida inte en registreringsatgard eller motsvarande
atgarder enligt tillimplig lag i respektive jurisdiktion vid-
tagits avseende sddana aktier eller ett undantag fran krav pa
registrering eller motsvarande enligt tillimplig lag i respek-
tive jurisdiktion r tillimpligt.

Utdelning pa aktierna kan komma att helt eller
delvis utebli

Enligt svensk lag beslutar bolagsstimman om utdelning.
Utdelning far ske endast om det finns utdelningsbara medel
hos PA Resources och under forutsattning att sadant beslut
framstar som forsvarligt med hdnsyn till de krav som verk-
samhetens art, omfattning och risker staller pa storleken av
eget kapital i Bolaget och Koncernen samt Bolagets och
Koncernens konsolideringsbehov, likviditet och finansiella
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stdllning. Vidare kan aktiedgarna som huvudregel inte
besluta om hogre utdelning d4n vad som foreslagits eller god-
kénts av styrelsen. Med undantag for aktiedgarminoritetens
ratt att begdra utdelning enligt aktiebolagslagen kan, om
bolagsstimman inte beslutar om utdelning i enlighet med
ovanstiende, aktiedgare inte stdlla krav avseende utdelning
och PA Resources har inget dtagande att betala nagon utdel-
ning for den relevanta perioden. Se vidare avsnittet Utdel-
ningspolicy.

Emissionsgarantiavtalet mellan Bolaget och Carnegie
Investment Bank innehaller sedvanliga villkor och
bestammelser

Enligt emissionsgarantiavtalet har Carnegie Investment Bank
atagit sig att teckna och betala for nya aktier till ett belopp
om sammanlagt 130 MSEK, motsvarande cirka 7,4 procent
av det totala emissionsbeloppet. Inga kontanta medel eller
andra tillgangar har pantsatts eller ndgon annan sikerhet
tillhandahallits for att sakerstilla Carnegie Investment
Banks dtaganden. Emissionsgarantiavtalet innehaller sed-
vanliga villkor for avtalets fullbordande och uppsdgnings-
villkor. Dessutom ér det ett villkor f6r Carnegie Investment
Banks dtaganden att Ulrik Janssons och Garanternas ata-
gande om att teckna aktier har infriats genom teckning och
betalning av nya aktier som tilldelats i enlighet med namnda
ataganden och det kan inte garanteras att dessa dtaganden
kommer att infrias. Om négot villkor for avtalets fullbordan
inte uppfylls kan emissionsgarantiavtalet sagas upp. Det
finns déarfor en risk att Bolaget inte kommer att fa in hela den
likvid som foretradesemissionen foérvintas inbringa. For
mer information om emissionsgarantiavtalet, se avsnittet
Legala fragor och 6vrig information — Tecknings- och garanti-
dtaganden och emissionsgarantiavtalet.

Tecknings- och garantiataganden avseende
féretradesemissionen ar inte sékerstallda

Den befintliga aktiedgaren, tillika Bolagets fore detta verk-
stallande direktor och koncernchef, Ulrik Jansson och
Garanterna har atagit sig att teckna och betala for nya aktier
till ett belopp om sammanlagt 1 631 MSEK, motsvarande
cirka 92,6 procent av det totala emissionsbeloppet. Varken
tecknings- eller garantidtaganden dr emellertid sdkerstéillda.
Garantidtaganden forutsitter dven att emissionsgarantiavta-
let inte har sagts upp av Carnegie Investment Bank fére den
sista dagen i teckningsperioden. Det finns darfor en risk att
Ulrik Jansson och en eller flera av Garanterna inte kan, och
att Garanterna inte heller behéver, infria sina dtaganden,
vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa Bolagets for-
maga att framgangsrikt genomfora foretradesemissionen.
For mer information om tecknings- och garantidtaganden,
se avsnittet Legala frdgor och ovrig information - Tecknings-
och garantidtaganden och emissionsgarantiavtalet.



Risker relaterade till VPS-férvaltaren och innehav av
aktier och teckningsratter genom VPS
For att underlitta registrering av teckningsratterna och de
nya aktierna i det norska VPS (Euroclear Swedens motsva-
righet i Norge) dr Bolaget part i ett forvaltningsavtal med
DnB NOR Bank ASA ("VPS-forvaltaren”) avseende teck-
ningsrétterna och de nya aktierna. Vardepapper som regist-
reras av VPS kommer att motsvara forvaltarregistrerat dgan-
de av de virdepapper som registreras av Euroclear Sweden
och, i relation till aktier vara refererade till sasom “aktier”,
ochirelation till teckningsratter vara refererade till sasom
“teckningsratter”. Till foljd av svensk lag kommer dock VPS-
forvaltaren att anses som dgare av aktier och teckningsritter
registrerade av Euroclear Sweden och investerare registrera-
de som dgare av aktier och teckningsritter av VPS kommer
att vara tvungna att tillvarata alla rittigheter hianforliga till
dessa viardepapper indirekt via VPS-forvaltaren sasom deras
ombud. Investerare registrerade som dgare i VPS maste ute-
slutande vinda sig till VPS-forvaltaren for att tillvarata alla
rittigheter hanforliga till aktierna och teckningsratterna.
VPS-forvaltaren dger rétt att siga upp forvaltningsavtalet
med beaktande av tre manaders uppséigningstid. Vidare dger
VPS-forvaltaren siga upp forvaltningsavtalet med omedel-
bar verkan om Bolaget inte uppfyller dess betalningsatagan-
de gentemot VPS-forvaltaren eller i 6vrigt vasentligen bryter
mot forvaltningsavtalet. Om forvaltningsavtalet upphor att
gilla kommer Bolaget att gora vad som rimligen kan forvin-
tas for att efter basta formaga ingé ett ersattningsavtal med
avsikt att uppnd en oavbruten VPS-registrering av aktierna
och (om aktuellt) teckningsrétterna. Det kan emellertid inte
garanteras att det 4r mojligt att ingd sadant avtal pa visentli-
gen samma villkor eller 6verhuvudtaget. Uppsigning av for-
valtningsavtalet kan darfér komma att negativt paverka
Bolaget och innehavarna av aktierna och teckningsrétterna.

RISKFAKTORER W

Forvaltningsavtalet begrinsar kraftigt VPS-forvaltarens
ansvar for skada hanforlig till VPS-forvaltaren, sasom fel
begdngna av andra eller brister i kraft- och telekommunika-
tionsnatverk eller forandringar i tillimplig lagstiftning och
VPS-forvaltaren dr inte ansvarig for nagon indirekt skada
eller forlust. Bolaget kan sdledes komma att vara férhindrad
att fa ersittning for hela dess skada om VPS-forvaltaren inte
uppfyller dess ataganden enligt férvaltningsavtalet.

Till f6ljd av systemkrav fran VPS kommer eventuella
aktieutdelningar till raittmétiga innehavare av aktier regist-
rerade av VPS att vara foremal for valutaomréikning fran
SEK till NOK. Det finns saledes en inneboende valutarisk i
samband med innehavet av aktierna genom VPS. Vidare fol-
jer en inneboende valutarisk i samband med teckning av nya
aktier i foretradesemissionen da teckningsratterna (och
aktierna) kommer att handlas i NOK, medan teckningskur-
sen i foretradesemissionen dr i SEK. Tecknare av nya aktier i
foretradesemissionen som tecknar genom VPS-forvaltaren
maste erldgga betalning for de nya aktierna i NOK. Det
belopp i NOK som skall betalas av sédana tecknare kommer
att motsvara teckningskursen i SEK omriknat i NOK base-
rat pa en omrakningskurs kl. 09.30 den 18 juni 2010.
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Inbjudan till teckning av nya aktier
I PA Resources

Styrelsen beslutade den 6 maj 2010 att, under forutsittning av den extra bolagsstimmans efterfoljande god-
kdnnande, 6ka PA Resources aktiekapital genom en nyemission av aktier med foretradesritt for PA Resources
aktiedgare. Den 19 maj 2010 beslutade styrelsen att foretradesemissionen skall innefatta en 6kning av PA
Resources aktiekapital med hogst 234 855 574,5 SEK genom emission av hogst 469 711 149 nya aktier till en
teckningskurs om 3,75 SEK per aktie. Den 24 maj 2010 godkédnde den extra bolagsstimman styrelsens beslut
avseende foretradesemissionen.

PA Resources aktiedgare skall tilldelas teckningsritter, vilka ger dem rétten att, med foretréde, teckna nya
aktier i férhéllande till det antal aktier de dger. Aktiedgarna erhaller 14 teckningsritter for varje aktie som inne-
has pa avstaimningsdagen och fem teckningsrétter berdttigar till teckning av en ny aktie. Avstimningsdagen for
ratt att delta i foretradesemissionen skall vara den 28 maj 2010. Teckning av nya aktier skall ske under perioden
2-16 juni 2010. Foretradesemissionen forvéntas tillfora Bolaget cirka 1761 MSEK fore avdrag fér emissionsrela-
terade kostnader.”

Den befintliga aktiedgaren, tillika Bolagets fore detta verkstéllande direktor, Ulrik Jansson, Garanterna och
Carnegie Investment Bank har atagit sig att teckna och betala f6r nya aktier till ett belopp motsvarande 100 pro-
cent av foretridesemissionen.?

Aktiedgare inbjuds harmed, enligt villkoren i detta prospekt, till teckning av nya aktier i PA Resources.
Stockholm den 27 maj 2010

PA Resources AB (publ)
Styrelsen

1) Emissionsrelaterade kostnader beraknas uppga till cirka 110 MSEK och avser bland annat arvoden till radgivare och garantiersattning.
2) Seavsnittet Legala fragor och 6vrig information for ytterligare information.

PA Resources

19



B BAKGRUND OCH MOTIV

Bakgrund och motiv

Styrelsen i PA Resources anser att de underliggande lang-
siktiga drivkrafterna for oljeindustrin i kombination med en
pagaende aterhdamtning av den globala ekonomin skapar en
attraktiv mojlighet for Bolaget att generera virde ur befint-
liga tillgdngar. Styrelsen i PA Resources har darfor antagit en
femérig strategisk och operativ plan som omfattar perioden
2010-2014, dér PA Resources kommer att fokusera pé att
utveckla sin befintliga licensportfolj, i stéllet for att fokusera
péa forvérv av nya licenser.

Den femariga planen inkluderar en accelererad utbygg-
nad av tillgangar dér befintliga, 4nnu ej utbyggda reserver
och betingade resurser gradvis tas till produktionsfas. Detta
skall ske i kombination med en selektiv prospektering pa
befintliga licenser med mélet att 6ka Bolagets reserver och
resurser. For att genomfora planen har styrelsen i PA
Resources bedomt att Bolaget behover stdrka sin finansiella
stallning och minska skuldséttningsgraden.

Styrelsen har darfor beslutat att genomféra en fullt garan-
terad nyemission av aktier med foretradesritt f6r Bolagets
aktiedgare.

Den femariga strategiska och operativa planen som anta-
gits av styrelsen bestar av f6ljande huvudpunkter:

B Accelererad utbyggnad av befintliga tillgangar -
cirka 50 miljoner fat oljeekvivalenter - till
produktionsfas fére utgangen av 2014
PA Resources avser att, i enlighet med femérsplanen,
investera totalt cirka 800 MUSD under perioden 2010-
2014, varav cirka 600 MUSD under perioden 2010-2012,

i utbyggnad av oljefilt i Vist- och Nordafrika. Aterbetal-
ningstiden pé respektive investering fran produktions-
start dr mellan 2 och 3 ar och faltens totala livslangd ar
mellan 7 och 15 &r. Normalt sett har cirka 30-40 procent
av reserverna utvunnits ndr investeringen ar aterbetald.
Malet dr att investeringarna skall resultera i att Bolaget
vid slutet av ar 2014 har tagit nya falt i produktion som
innehaller cirka 50 miljoner fat oljeekvivalenter (o.e.).
Enligt planen skall den genomsnittliga produktionsnivan
ligga pa mellan 15 000-18 000 fat o.e. per dag under 2010-
2012 och pa mellan 18 000-21 000 fat o.e. per dag under
2013-2014. Efter ar 2014 férvéntas en uthéllig produktion
som Overstiger 20 000 fat o.e. per dag ha etablerats.

m Okade reserver och resurser — mer &n 500
miljoner fat o.e. vid utgangen av 2014
PA Resources skall ocksa bedriva selektiv prospektering
for att 6ka Bolagets reserver och resurser. PA Resources
avser, ilinje med femérsplanen, att investera totalt cirka
200 MUSD i prospektering under perioden 2010-2014,
varav 150 MUSD under perioden 2010-2012. Malet, base-
rat pa PA Resources ldnga och framgéngsrika bakgrund
inom prospektering, dr att investeringarna skall resultera
iatt totala reserver och resurser skall uppga till mer an
500 miljoner fat o.e. vid utgangen av ar 2014. Av totala
reserver och resurser skall atminstone 200 miljoner fat
o.e. utgoras av reserver och betingade resurser. Detta kan
jamforas med Bolagets innehav av 144 miljoner fat o.e. i
reserver och betingade resurser vid utgangen av 2009.

B Ny kapitalstruktur — nettoskuldsattningsgrad
ej 6verstigande 50 procent”
Styrelsen anser att Bolagets nya kapitalstruktur mojliggor
for Bolaget att, pa ett viasentligt béttre sdtt, kunna hantera
bade en snabbare utveckling av och eventuella forseningar
iutbyggnadsprojekt liksom kortsiktiga férandringar i
oljepriset. Utan en tillrackligt stark finansiell stallning
kan exempelvis férandringar i oljepriset och/eller utbygg-
nadsplaner medfora att Bolaget kortsiktigt kan behova
anvinda sig av dyra och alltfor kortfristiga finansierings-
16sningar, eller till och med avyttra tillgdngar vid tid-
punkter som ur ett aktiedgarperspektiv inte dr optimala.
Mot bakgrund av ovanstaende har styrelsen beslutat att
6ka den langsiktiga nivan pé eget kapital i Bolaget, och
har satt ett finansiellt mal som anger att nettoskuldsétt-
ningsgraden inte annat én temporart skall 6verstiga 50
procent” och att de rantebdrande skulderna i huvudsak
skall vara langfristiga. Den 31 mars 2010 uppgick netto-
skuldsattningsgraden till 85 procent eller 57 procent
under antagande om full konvertering av utestdende
konvertibla skuldebrev till eget kapital.

1) Under antagande om full konvertering av utestiende konvertibla skuldebrev till eget kapital.
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B Ny féretagsledning
Sedan PA Resources grundades 1994 har Bolaget utveck-
lats till ett oberoende prospekterings- och produktions-
bolag med 6kande produktion och betydande reserver
och resurser. PA Resources har under drens lopp varit
aktivtiatt forvarva och avyttra tillgangar och verkstal-
lande direkt6r och koncernchef Ulrik Jansson har spelat
en viktig roll i att bygga upp Bolagets portfdlj av oljelicen-
ser. Mot bakgrund av att Bolaget nu i hogre grad skall
fokusera pa utbyggnad av oljefynd och prospektering av
befintliga tillgangar istéllet for att forvdrva nya licenser,
kom Ulrik Jansson 6verens med styrelsen om att 6ka ope-
rativt fokus i ledningsgruppen i PA Resources. Han valde,
som framgétt av pressmeddelande den 19 april 2010, dér-
for att limna posten som verkstéllande direktér och kon-
cernchef frdn och med arsstimman den 18 maj 2010. Bo
Askvik, fore detta vice verkstéllande direktor och CFO i
PA Resources, utsags till ny verkstallande direktor och
koncernchef for PA Resources med verkan fran samma
datum, med uppdraget att genomféra femarsplanen
utifran en visentligt forbéttrad finansiell stallning for
Bolaget. Koncernledningen har vidare stirkts genom
anstéllning av en ny CFO, Nicolas Adlercreutz, som till-
trader sin tjdnst efter sommaren 2010.

BAKGRUND OCH MOTIV &

Finansiering av den femariga planen

Den femariga planen kommer att finansieras genom en kom-
bination av eget kassaflode och externa medel. Sammanlagt
omfattar femarsplanen planerade investeringar i utbyggnad
och prospektering om cirka 1 000 MUSD, varav cirka 750
MUSD under perioden 2010-2012. Under perioden 2010-
2012, uppskattas det aggregerade kassaflodet fore investe-
ringar till cirka 500 MUSDY baserat pa en genomsnittlig
produktion om 15 000-18 000 fat o.e. per dag och under
perioden 2013-2014 uppskattas det arliga kassaflodet fore
investeringar till cirka 250 MUSD? baserat pa en genom-
snittlig produktion om 18 000-21 000 fat o.e. per dag.
Externa medel under perioden 2010-2012 kommer frén
den aviserade foretridesemissionen om 1 761 MSEK?® och
den nya kreditfaciliteten om 250 MUSD. En minskad skuld-
sattningsgrad ger Bolaget en starkare balansrakning, vilket
forvantas paverka lanevillkor positivt och medféra ldgre
rantekostnader framgent. Styrelsen har inte identifierat
nagot ytterligare externt finansieringsbehov efter 2012, da
kassaflodet efter investeringar férvantas bli positivt fran
denna tidpunkt.

Styrelsen for PA Resources dr ansvarig for innehdllet i detta prospekt. Information avseende ledamdéterna i
PA Resources styrelse gar att finna under avsnittet “Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”.
Hirmed forsdikras att styrelsen har vidtagit alla rimliga forsiktighetsdatgdrder for att sikerstdlla att uppgifterna
i prospektet, savitt styrelsen vet, Overensstimmer med de faktiska forhdllandena och att ingenting
dr uteldmnat som skulle kunna pdverka dess innebord.

Stockholm den 27 maj 2010

PA Resources AB (publ)
Styrelsen

1) Definierat som EBITDA justerat for skatt och rintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 15 000-18 000 fat o.e. per dag och ett genomsnittligt oljepris om

80 USD per fat (utan hansyn tagen till inflation).

2) Definierat som EBITDA justerat fér skatt och rintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 18 000-21 000 fat o.e. per dag och ett genomsnittligt oljepris om

80 USD per fat (utan hansyn tagen till inflation).

3) Bolaget uppskattar att dess totala kostnader (innefattande ersittning om 68,6 MSEK till Garanterna och Carnegie Investment Bank for deras respektive dtaganden
om att teckna nya aktier i féretradesemissionen) kommer att uppga till cirka 110 MSEK och rdknar med att erhalla en nettolikvid om cirka 1 651 MSEK fran foretrides-

emissionen.
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Villkor och anvisningar

ALLMANNA VILLKOR

Féretradesratt till teckning

De som pé avstimningsdagen ér registrerade som aktiedgare
i PA Resources skall ha foretradesritt att teckna nya aktier i
forhéllande till det antal aktier de dger.

Teckningsréatter

For varje aktie i PA Resources som innehas pa avstimnings-
dagen erhalls 14 teckningsratter. Fem teckningsratter berat-
tigar innehavaren till att teckna en ny aktie.

Emissionskurs
De nya aktierna emitteras till kurs om 3,75 SEK per aktie.
Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstimningsdag hos Euroclear Sweden och VPS for faststl-
lande av vilka som &r berittigade att erhalla teckningsratter i
foretradesemissionen dr den 28 maj 2010. Bolagets aktier
handlas utan rétt till deltagande i foretrddesemissionen fran
och med den 26 maj 2010. Sista dag for handel med ritt till
deltagande i foretrddesemissionen var den 25 maj 2010.

Handel med teckningsrétter

Handel med teckningsritter dger rum vid NASDAQ OMX
Stockholm och Oslo Bors under perioden 2-11 juni 2010.
Banker och virdepappersinstitut med erforderliga tillstand i
Sverige respektive Norge star till tjanst vid formedling av
kop och forsaljning av teckningsratter. Vid sddan handel
uttas sedvanligt courtage.

Teckningsperiod

Teckning av nya aktier skall ske under perioden 2-16 juni
2010. Styrelsen har ratt att férldnga tecknings- och betal-
ningstiden. Eventuell sadan forlingning kommer att offent-
liggoras av Bolaget senast den 16 juni 2010.

Aktiedgare bosatta i vissa obehdriga jurisdiktioner
Tilldelning av teckningsratter och utgivande av nya aktier
vid utnyttjande av teckningsritter till personer som ar
bosatta eller medborgare i andra lander dn Sverige, Danmark
och Norge kan paverkas av vardepapperslagstiftning i sidana
linder. Med anledning harav kommer, med vissa undantag,
aktiedgare som har sina aktier direktregistrerade och har
registrerade adresser i bland annat USA, Australien, Kanada,
Japan, Schweiz, Singapore och Nya Zeeland inte att erhélla
detta prospekt. De kommer heller inte att erhélla nagra teck-
ningsratter. De teckningsrétter som annars skulle ha regist-
rerats for dessa aktiedgare kommer att séljas av Carnegie
Investment Bank och forséljningslikviden, med avdrag for
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kostnader, kommer att utbetalas till dem. Belopp understi-
gande 100 SEK kommer inte att utbetalas.

Notering av nya aktier

Ansokan om notering av de nya aktierna kommer att ske till
NASDAQ OMX Stockholm. De nya aktier som ar registrera-
de genom VPS noteras pa Oslo Bors utan ansokning dirom
sa snart sddana nya aktier har registrerats hos Bolagsverket
och i VPS. Aktierna beraknas bli noterade omkring den

2 juli 2010.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor rétt till utdelning pa den avstim-
ningsdag for utdelning som infaller nairmast efter det att de
nya aktierna har registrerats hos Bolagsverket. Efter registre-
ringen kommer de nya aktierna att medféra samma ratt till
utdelning som befintliga aktier i PA Resources. PA Resour-
ces har dock hittills i enlighet med Bolagets utdelningspolicy
inte limnat utdelning till aktiedgarna. Se vidare avsnittet
Utdelningspolicy.

Rostratt
De nya aktierna kommer att inneha samma rostrétt som
befintliga aktier i PA Resources.

Ovrig information
Slutgiltigt resultat av teckning kommer att offentliggoras
genom pressmeddelande omkring den 22 juni 2010.

For det fall ett for stort belopp har betalats in av en teck-
nare av nya aktier kommer Carnegie Investment Bank att
ombesorja att 6verskjutande belopp éaterbetalas.

Styrelsens beslut om foretradesemissionen stadgar inte
négra villkor som ger Bolaget ritt att avbryta foretrades-
emissionen.

INSTRUKTIONER TILL INNEHAVARE AV AKTIER
SOM AR REGISTRERADE HOS EUROCLEAR
SWEDEN OCH HANDLAS PA NASDAQ OMX
STOCKHOLM

Information fran Euroclear Sweden till direkt-
registrerade aktiedgare

Prospekt, fortryckt emissionsredovisning med vidhidngande
bankgiroavi samt en anmélningssedel utsdnds till de aktie-
agare eller foretradare for aktiedgare i PA Resources som pa
avstimningsdagen den 28 maj 2010 ar registrerade i den av
Euroclear Sweden, for PA Resources rikning forda aktiebo-
ken och som dger ritt att teckna nya aktier i foretradesemis-
sionen. Av den fértryckta emissionsredovisningen framgar
bland annat antal erhallna teckningsritter och det antal nya
aktier som kan tecknas. Nédgon separat VP-avi som redovi-



sar registrering av teckningsratter pd aktiedgarens VP-konto
kommer inte att utsindas. Den som dr upptageniden i
anslutning till aktieboken forda sarskilda forteckningen
over panthavare och féormyndare erhaller inte emissions-
redovisning utan meddelas separat.

Forvaltarregistrerade innehav

Aktiedgare vars innehav av aktier i PA Resources ar forval-
tarregistrerat hos bank eller annan forvaltare erhaller ingen
emissionsredovisning fran Euroclear Sweden. Information
om foretradesemissionen siands i stallet ut av forvaltaren.
Anmilan om teckning och betalning av nya aktier skall ske
i enlighet med anvisningar fran forvaltaren.

Teckning med stdd av teckningsratter
Teckning av nya aktier med st6d av teckningsratter skall ske
genom betalning under perioden 2-16 juni 2010. Efter teck-
ningstidens utgéng blir outnyttjade teckningsrtter ogiltiga
och saknar darmed vérde. Efter den 16 juni 2010 kommer ej
utnyttjade teckningsratter, utan avisering fran Euroclear
Sweden, att bokas bort fran VP-kontona. For att inte virdet
av erhéllna teckningsratter skall gé forlorat maste aktiedgare
antingen utnyttja erhéllna teckningsrétter senast den 16 juni
2010 eller silja erhéllna teckningsratter senast den 11 juni 2010.
En teckning av nya aktier med stod av teckningsrtter ar
oaterkallelig och kan inte upphévas eller modifieras av teck-
naren.

Teckningsberidttigade personer bosatta i Sverige

Teckning av nya aktier med st6d av teckningsratter sker
genom kontant betalning enligt de utsinda bankgiroavierna
eller genom samtidig kontant betalning och anméalan om
teckning pa darfér avsedd anmélningssedel vid nagot av
Carnegie Investment Banks kontor eller annat valfritt
svenskt bankkontor eller svenskt virdepappersinstitut for
vidarebefordran till Carnegie Investment Bank. Betalning
skall ha skett senast den 16 juni 2010.

Den fortryckta bankgiroavin, som vidhdnger den for-
tryckta emissionsredovisningen, anviands om samtliga teck-
ningsrétter bendmnt ”jamnt teckningsbart” skall utnyttjas.
Anmilningssedel enligt nedan skall da inte anvdndas.
Anmilningssedeln anvands om teckningsratter kopts, over-
forts fran annat VP-konto eller om samtliga teckningsratter
enligt emissionsredovisning fran Euroclear Sweden
bendmnt ”jamnt teckningsbart” ej skall utnyttjas.

Anmilningssedlar utsdnds till de aktiedgare som pa
avstimningsdagen var registrerade som aktiedgare i PA
Resources och kan dven erhallas vid Carnegie Investment
Banks kontor eller pé telefon 08-588 694 80, eller himtas
frdn www.carnegie.se.

Teckningsberittigade personer ej bosatta i Sverige
Teckningsberattigade personer som ej ar bosatta i Sverige
och inte kan anvinda den fortryckta bankgiroavin skall
anvidnda den utsinda anmailningssedeln vid teckning av nya
aktier. I samband med att anmaélningssedeln insdnds till
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nedan angivna adress skall betalning goras i SEK genom
SW.LET. till nedan angivet bankkonto i Sverige.

Carnegie Investment Bank AB
Transaction Support

SE-103 38 Stockholm, Sverige
S.W.LET: ESSESESS
Bankkontonummer: 5565-1049916
IBAN: SE0950000000055651049916

Vid betalning maste sévil tecknarens namn och adress som
VP-konto anges. Anmalningssedel och betalning skall vara
Carnegie Investment Bank, Transaction Support tillhanda
senast den 16 juni 2010.

BTA (betalda tecknade aktier)

Efter betalning och teckning kommer Euroclear Sweden

att utsinda en avi som bekriftelse pa att BTA bokats in pa
tecknarens konto. Varje BTA representerar en ny aktie i PA
Resources. De tecknade aktierna dr bokforda som BTA pé
VP-kontot till dess att samtliga nya aktier emitterade genom
foretradesemissionen har registrerats hos Bolagsverket.
Registrering beraknas ske omkring den 30 juni 2010. Dér-
efter kommer BTA att ombokas till aktier, vilket berdknas
ske omkring den 2 juli 2010. Nagon VP-avi utsands ej i sam-
band med denna ombokning.

Handel med BTA
Handel med BTA pa NASDAQ OMX Stockholm beriknas
ske under perioden 2-24 juni 2010. Carnegie Investment
Bank och 6vriga vardepappersinstitut star till tjanst med
féormedling av kop och forsiljning av BTA. Vid sédan handel
uttas sedvanligt courtage.

ISIN-koden f6r BTA dr SE0003360700.

Teckning utan stdd av teckningsréatter och tilldelning
Anmilan om teckning av nya aktier utan stod av tecknings-
ratter skall ske pa darfor avsedd anmalningssedel. Endast en
anmilan far inges. Om flera anmalningssedlar inges kommer
endast den anmélningssedel som f6rst kommit Carnegie
Investment Bank tillhanda att beaktas. Anméalningssedlar
for teckning utan stod av teckningsrétter kan erhallas fran
négot av Carnegie Investment Banks kontor eller himtas pa
www.carnegie.se. Anmalan kan ske per post till Carnegie
Investment Bank AB, Transaction Support, 103 38 Stock-
holm, eller genom att anmélningssedeln lamnas till nagot
av Carnegie Investment Banks kontor. Anmélningssedeln
maste vara Carnegie tillhanda senast den 16 juni 2010.
Ofullstdndiga eller felaktigt ifyllda anmélningssedlar kan
komma attlamnas utan beaktande.

En teckning av nya aktier utan stod av teckningsratter ar
oaterkallelig och kan inte upphévas eller modifieras av teck-
naren.

Om inte samtliga nya aktier tecknats med stod av teck-
ningsritter skall styrelsen besluta om tilldelning av nya
aktier tecknade utan stod av teckningsritter enligt foljande:
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(i) iforstahand till de personer som dven har tecknat aktier
med stod av teckningsritter, oavsett om tecknaren var
aktiedgare pa avstimningsdagen eller inte, och vid 6ver-
teckning, i férhéllande till det antal teckningsratter som
utnyttjats for teckning av aktier och, i den man detta
inte kan ske, genom lottning,

(i) iandrahand till de personer som anmalt sig for teckning
utan stod av teckningsritter och, for det fall dessa inte
kan erhélla full tilldelning, i forhallande till det antal
aktier som var och en anmalt for teckning och, i den
man detta inte kan ske, genom lottning, och

(iii) i tredje hand till Garanterna, enligt villkoren i deras
respektive garantiatagande, och Carnegie Investment
Bank, enligt villkoren i emissionsgarantiavtalet, med
fordelning i forhallande till storleken pa stallda garanti-
ataganden och, i den mén detta inte kan ske, genom
lottning.

Som bekriftelse pa tilldelning av nya aktier tecknade utan
stod av teckningsritter utsdnds en avrakningsnota till teck-
naren. Tecknade och tilldelade nya aktier skall betalas kon-
tant enligt instruktioner pa avrakningsnotan senast tre
bankdagar efter att tecknaren tillstallts besked om tilldel-
ning. Efter betalning kommer Euroclear Sweden att utsinda
en VP-avi som bekriftelse pa att BTA bokats in pa teckna-
rens VP-konto. De nya aktierna dr bokférda som BTA pa
VP-kontot till dess att samtliga nya aktier emitterade genom
foretradesemissionen har registrerats hos Bolagsverket, vilket
férvéntas ske omkring den 30 juni 2010. Déarefter kommer
BTA att ombokas till aktier, vilket berdknas ske omkring
den 2 juli 2010. Nédgon VP-avi utsdnds ej i samband med
denna ombokning.

INSTRUKTIONER TILL INNEHAVARE AV AKTIER
SOM AR REGISTRERADE HOS VPS OCH HANDLAS
PA OSLO BORS

Se avsnitten Risker relaterade till VPS-férvaltaren och
innehav av aktier och teckningsrétter genom VPS och
VPS-férvaltaren fér generell information om de relatera-
de réttigheter som hérrér fran innehav av aktier och
teckningsratter genom VPS-férvaltaren. Aktiedgare i PA
Resources som &ger aktier registrerade genom VPS,
vilka &r noterade och handlas pa Oslo Bérs, kommer att
tilldelas teckningsrétter avseende de nya aktierna
genom VPS. Sadana VPS-registrerade teckningsrétter
utgér relaterade vérdepapper som har sitt ursprung i de
teckningsréatter som tillkommer DnB NOR Bank ASA i
Euroclear Sweden i egenskap av VPS-férvaltare. Villkor
och antal verensstdmmer med de teckningsrdtter som
tillkommer VPS-férvaltaren i enlighet med vad som
registrerats hos Euroclear Sweden.

Emissionskurs

De nya aktierna emitteras till kurs om 3,75 SEK per aktie.
Betalning kommer dock att erldggas i NOK efter valutaom-
rakning enligt nedan. Courtage utgar ej.
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Valutaomrékning

Det belopp i NOK som tecknare av nya aktier i foretrades-
emissionen skall betala per ny aktie kommer att motsvara
teckningskursen 3,75 SEK per ny aktie omréknat till NOK
baserat pA NOK/SEK vixlingskurs faststalld av Norges Bank
k1. 09.30 den 18 juni 2010 (eller, for det fall teckningstiden
forlangs, kl. 09.30 bankdagen som infaller tva handelsdagar
efter sista dagen i den forlingda teckningsperioden). Detta
belopp i NOK kommer att kommuniceras av Bolaget bland
annat genom boérsmeddelande senast foljande handelsdag.
Avrikningsnotor, med information om valutaomrikningen
och det belopp som DnB NOR Bank ASA kommer att debi-
tera deras respektive konton den 22 juni 2010, kommer att
distribueras till dem som har tecknat nya aktier omkring
den 18 juni 2010.

Teckningsdokumentation

Teckning med st6d av teckningsratter som dr VPS-registre-
rade och handlas pa Oslo Bors skall ske pa en for detta dnda-
mal sdrskild anmilningssedel. Samma anmélningssedel
skall anvindas vid 6verteckning och teckning utan stod av
teckningsratter om de nya aktierna skall VPS-registreras
och handlas pa Oslo Bors.

Prospekt och anmilningssedel kommer att utsdndas till
de aktiedgare eller foretradare for aktiedgare i PA Resources
som pd avstimningsdagen den 28 maj 2010 4r registrerade i
VPS som aktiedgare.

Prospekt och anmalningssedel finns dven tillgidngliga for
bestallning hos VPS-forvaltaren (DnB NOR Bank ASA,
Verdipapirservice).

Forvaltarregistrerade innehav

For aktiedgare vars innehav av aktier i PA Resources hos
VPS ér forvaltarregistrerat hos bank eller annan forvaltare
kommer prospekt och anmalningssedel att utsdndas till f6r-
valtaren. Anmilan om teckning och betalning av nya aktier
skall ske i enlighet med anvisningar fran forvaltaren.

Handel med teckningsratter
Handel med teckningsritter som dger rum vid Oslo Bors
kommer att ske i NOK.

Teckning — generellt
Teckning kan ske genom att en korrekt ifylld anmélnings-
sedel skickas till DnB NOR Bank ASA under teckningstiden:

DnB Nor Bank ASA
Verdipapirservice
Stranden 21

0021 Oslo

Norge

Telefon: +47 22 48 35 86
Telefax: +47 22 48 29 80



Anmilningssedeln maste vara DnB NOR Bank ASA till-
handa senast kl. 17.00 den 16 juni 2010. Ofullstandiga eller
felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan komma att limnas
utan beaktande.

En teckning av nya aktier med eller utan std av teck-
ningsritter ar odterkallelig och kan inte upphévas eller
modifieras av tecknaren.

Det dr tillatet att ge in fler 4n en anmélningssedel, dock
att varje anmaélningssedel endast kommer att beaktas en
gang (exempelvis om samma anmélningssedel mottas
genom fax fler dn en gang, eller bade genom fax och per post,
kommer den endast att beaktas en gang). Vidare kommer
tvé separata anmélningssedlar, som inges av en och samma
person och som bada avser teckning av ett identiskt antal
nya aktier, att beaktas som en anmélningssedel savida det
inte uttryckligen anges annorlunda pa anmélningssedeln.

Teckning med stod av teckningsritter

Teckning av nya aktier med st6d av teckningsratter skall ske
under perioden 2-16 juni 2010. Efter teckningstidens utgang
blir outnyttjade teckningsratter ogiltiga och saknar dirmed
vdrde. Efter den 16 juni 2010 kommer ej utnyttjade teck-
ningsritter att bokas bort frin VPS-kontona utan avisering.
For att inte vdrdet av erhallna teckningsritter skall ga forlo-
rat maste aktiedgare antingen utnyttja erhallna tecknings-
ritter senast den 16 juni 2010 k1. 17.00 eller sdlja erhallna
teckningsrtter senast den 11 juni 2010 kl. 17.00.

Teckning av nya aktier genom utnyttjande av tecknings-
ratter kan ske genom att en korrekt ifylld anmélningssedel
skickas till DnB NOR Bank ASA under teckningstiden.
Anmilningssedeln maste vara DnB NOR Bank ASA till-
handa senast kl. 17.00 den 16 juni 2010.

Inga BTA kommer att registreras i Norge eller for aktier
tecknade genom VPS-forvaltaren, och saledes kommer inga
BTA att handlas pa Oslo Bors.

Teckning utan stod av teckningsritter och tilldelning
Overteckning och teckning utan stéd av teckningsritter kan
ocksa ske. Anmiélan om teckning av nya aktier utan stod av
teckningsratter gors med samma anmélningssedel som for
teckning med st6d av teckningsritter. Anmélningssedeln
maste vara DnB NOR Bank ASA tillhanda senast k1. 17.00
den 16 juni 2010.

Om inte samtliga nya aktier tecknats med stod av teck-
ningsritter skall styrelsen besluta om tilldelning av nya
aktier tecknade utan stod av teckningsritter i enlighet med
vad som angivits ovan.
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Betalning

I samband med anmélningssedelns insaindande kommer
tecknaren att befullméktiga DnB NOR Bank ASA att debi-
tera det bankkonto som tecknaren har angett i anmélnings-
sedeln med ett belopp som motsvarar det antal nya aktier
som tilldelats. Debitering kommer att ske den 22 juni 2010
(om inte teckningsperioden har forldngts, i vilket fall debite-
ringstidpunkten kommer att framskjutas i motsvarande
man) ("forfallodagen”) och i NOK med ett belopp som mot-
svarar det antal tilldelade nya aktier i SEK (enligt en vixel-
kurs som faststallts kl. 09.30 den 18 juni 2010 (eller f6r det
fall teckningsperioden forldangs, kl. 09.30 bankdagen som
infaller tva handelsdagar efter sista dagen i den f6rldngda
teckningsperioden)). For det fall tillrackliga medel inte finns
tillgdngligt pa bankkontot pa forfallodagen, eller debitering
iannat fall inte kan ske, forbehaller Bolaget, VPS-forvalta-
ren och Carnegie Investment Bank sig rétten att silja de till-
delade aktierna for tecknarens rakning och pa dennes risk.
Den icke-betalande tecknaren kommer, vid en eventuell
sadan forséljning, att vara ansvarig for betalning av de till-
delade nya aktierna, med tilldgg av eventuella rantor, kostna-
der, avgifter och utgifter som kan tillkomma (den rdnta som
skall erldggas pa det forfallna beloppet, vilken rintesats skall
motsvara den rintesats som skall gélla enligt den norska
lagen om rénta pa forfallen betalning (daterad 17 december
1976, nr. 100), uppgick vid dagen for detta prospekt till 8,75
procent per ar). Vid en eventuell forsdljning kommer den
icke-betalande tecknaren att vara ansvarig for eventuell for-
lust som Bolaget eller VPS-forvaltaren kan asamkas med
anledning av den bristande betalningen.

Betalning genom direktdebitering dr en service som ban-
kerna i Norge gemensamt tillhandahaller. For relationen
mellan investeraren och investerarens bank géller de stan-
dardiserade villkoren och anvisningarna for "Betalning ved
direkte debitering i forbindelse med verdipapirhandel”.
Dessa villkor och anvisningar anges p4 anmalningssedeln.

Tecknare som inte har ett norskt bankkonto eller som
tilldelats nya aktier motsvarande ett belopp 6verstigande
5 MNOK maste kontakta DnB NOR Bank ASA i god tid fore
forfallodagen for att sdkerstdlla betalning pa annat satt
enligt instruktioner frain DnB NOR Bank ASA.
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Skattefragor

Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skatteregler som aktualiseras av féreliggande emission av aktier.
Sammanfattningen &r baserad péa nu géllande lagstiftning och &r endast avsedd som generell information
till investerare som &r obegrénsat skattskyldiga i Sverige, om inte annat sérskilt anges. Redogérelsen
omfattar inte fall da vérdepapper innehas som lagertillgang i néringsverksamhet eller innehas av handels-
bolag, investmentféretag eller investeringsfond. Nedan behandlas inte heller de sérskilda regler som i vissa
fall kan bli tillampliga pa innehav av vérdepapper i bolag som har varit famansféretag. Den skatteméssiga
behandlingen av varje enskild investerare beror delvis pa dennes specifika situation. Sérskilda skattekon-
sekvenser som ej finns beskrivna nedan kan bli tillimpliga fér vissa kategorier av skattskyldiga. Varje inves-
terare bor radfraga skatteradgivare om de skattekonsekvenser som erbjudandet kan medféra fér dennes
del, inklusive, i férekommande fall, tillimpligheten och effekten av utléndska regler och skatteavtal.

ALLMANT
Fysiska personer
For fysiska personer beskattas kapitalinkomster sasom ran-
tor, utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital.
Skattesatsen i inkomstslaget kapital 4r 30 procent. Kapital-
forlust pa marknadsnoterade aktier och teckningsritter far,
under samma dr, dras av fullt ut mot skattepliktiga kapital-
vinster pa aktier (marknadsnoterade och onoterade) och
andra marknadsnoterade virdepapper som beskattas som
aktier (t.ex. konvertibler och teckningsritter) utom andelar i
investeringsfonder som endast innehéller svenska fordrings-
ratter (rantefonder). For 6verskjutande forlust medges
avdrag med 70 procent mot andra inkomster av kapital.
Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverk-
samhet samt fastighetsskatt. Skattereduktion medges med
30 procent av den del av underskottet som inte 6verstiger
100 000 SEK och med 21 procent av 6verskjutande del.
Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.
Bolaget ansvarar inte for att eventuell kdllskatt innehalls.

Aktiebolag
For aktiebolag beskattas alla inkomster i inkomstslaget
néringsverksamhet. Skattesatsen dr 26,3 procent. Kapital-
forlust pa aktier och teckningsritter far kvittas endast mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepap-
per som beskattas som aktier. Om en kapitalforlust inte kan
dras av hos det foretag som gjort forlusten, kan den, om vissa
villkor ar uppfyllda, dras av mot kapitalvinster pa aktier och
andra vardepapper som beskattas som aktier hos ett annat
foretag i samma koncern, om det finns koncernbidragsrétt
mellan dessa bolag. Kapitalforlust som inte har kunnat
utnyttjas ett visst ar far dras av mot kapitalvinst pa varde-
papper som beskattas som aktier under efterféljande
beskattningsar utan begriansning i tiden.

Bolaget ansvarar inte for att eventuell kdllskatt innehalls.
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AVYTTRING AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
Aktiedgare som inte onskar utnyttja sin foretradesratt att
deltaga i emissionen av aktier kan avyttra sina tecknings-
ratter. Skattepliktig kapitalvinst skall dd berdknas. For
teckningsratter som grundas pa aktieinnehav i Bolaget ar
anskaffningsutgiften noll. Schablonmetoden far inte anvan-
das for att bestimma omkostnadsbeloppet i detta fall. Hela
forsaljningsersattningen minskad med utgifter for avyttring
skall saledes tas upp till beskattning. Omkostnadsbeloppet
for de ursprungliga aktierna péverkas inte.

UTNYTTJANDE AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
For aktiedgare i PA Resources som utnyttjar erhallna teck-
ningsritter for teckning av aktier utloses ingen beskattning.
Ombkostnadsbeloppet for aktierna utgors av emissions-
kursen.

AVYTTRING AV INKOPTA TECKNINGSRATTER

For den som koper eller pa liknande sétt forvirvar teck-
ningsritter i PA Resources utgor kopeskillingen omkost-
nadsbeloppet for dessa. Avyttras teckningsratterna utloses
kapitalvinstbeskattning. Kapitalvinsten eller kapitalforlus-
ten berdknas som skillnaden mellan forséljningsersattning-
en efter avdrag for forsdljningsutgifter och omkostnadsbe-
loppet for de salda teckningsritterna. Omkostnadsbeloppet
for teckningsratterna berdknas enligt genomsnittsmetoden.
Alternativt far omkostnadsbeloppet berdknas med st6d av
schablonmetoden.

UTNYTTJANDE AV INKOPTA TECKNINGSRATTER
Utnyttjande av inkopta teckningsrétter for teckning av
aktier utloser inte beskattning. Teckningsratternas omkost-
nadsbelopp skall medréiknas vid berdkning av aktiernas
omkostnadsbelopp.



AVYTTRING AV AKTIER

Avyttras aktierna utloses kapitalvinstbeskattning. Kapital-
vinsten eller kapitalforlusten beridknas som skillnaden
mellan forsdljningsersdttningen efter avdrag for forsalj-
ningsutgifter och omkostnadsbeloppet f6r de salda aktierna.
Omkostnadsbeloppet for aktierna beraknas enligt genom-
snittsmetoden. Alternativt far omkostnadsbeloppet berik-
nas med stod av schablonmetoden.

BEGRANSAT SKATTSKYLDIGA | SVERIGE
Erhillande av teckningsritter utlgser inte skattskyldighet
for kupongskatt.

Utnyttjande av teckningsrétter och aktier utloser inte
beskattning.

Aktiedgare och innehavare av teckningsrétter som inte dr
skatterittsligt hemmahorande i Sverige (begrinsat skatt-
skyldiga) och som inte bedriver verksamhet fran fast drift-
stille i Sverige beskattas normalt inte i Sverige for kapitalvin-
ster vid avyttring av teckningsrétter och aktier. De kan dock
bli foremal f6r beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sérskild skatteregel kan dock fysiska personer
som inte dr skatterattsligt hemmahorande i Sverige (begréin-
sat skattskyldiga) bli foremal for kapitalvinstbeskattning i
Sverige vid avyttring av bland annat svenska aktier och
teckningsratter om de vid négot tillfdlle under det kalender-
ar da avyttringen sker eller under de foregaende tio kalender-
aren har varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av denna regel dr dock i flera fall begransad
genom skatteavtal som Sverige har ingdtt med andra linder.

Enligt en sérskild regel kan aktiebolag som dr begriansat
skattskyldiga i Sverige bli féremal for kapitalvinstbeskatt-
ning i Sverige om Bolaget har ett fast driftsstille i Sverige till
vilket de avyttrade teckningsratterna eller aktierna dgde ett
verkligt samband.

SKATTEFRAGOR ®

Skattefragor i Norge

Nedan sammanfattas vissa norska skatteregler som
aktualiseras av féreliggande emission av aktier.
Sammanfattningen &r baserad pa nu géllande lagstift-
ning och &r endast avsedd som generell information

till investerare som &r obegrénsat skattskyldiga i Norge
om inte annat anges. Den skattemé&ssiga behandlingen
av varje enskild investerare beror delvis pa dennes
specifika situation. Sarskilda skattekonsekvenser som
ej finns beskrivna nedan kan bli tillampliga fér vissa
kategorier av skattskyldiga. Aktiedgare som vill fa infor-
mation om sin egen skattesituation bér radfraga och
férlita sig pa rad fran egna skatteradgivare. Aktiedgare
med skatteréttsligt hemvist utanfér Norge bér radfraga
lokala skatteradgivare avseende skattesituationen i
deras hemviststat.

ALLMANT

Fysiska personer

Avyttring av teckningsratter och aktier utloser kapitalvinst-
beskattning i Norge. Vinst vid sédana forséljningar beskat-
tas efter en platt skattesats om 28 procent. Motsvarande
forlust dr avdragsgill. Vinsten eller forlusten berdknas som
skillnaden mellan aktiernas utgangsvarde (forséljnings-
priset) och ingangsvirde (aktiernas/teckningsrétternas
omkostnadsbelopp inklusive férvérvs- och forsiljnings-
kostnader).

Aktiebolag

Avyttring av teckningsrétter och aktier betraktas som en
skatteutlosande realisation i Norge. Kapitalvinster som
uppstar till foljd av realisation av aktier som kvalificerar for
undantagsmetoden, beskattas emellertid bara med tre pro-
cent av nettoinkomsten. Allmén inkomst beskattas med en
platt skattesats om 28 procent, vilket innebir att nettoin-
komster pa aktier beskattas med en effektiv skattesats om
0,84 procent.

AVYTTRING AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
Aktiedgare som inte dnskar utnyttja sin foretradesratt att
deltaga i emissionen, kan avyttra sina teckningsratter. En
sadan avyttring betraktas som en skattepliktig realisation.
For teckningsrétter som grundas pa aktieinnehav i Bolaget
ar ingangsvardet noll. Hela forsiljningsersattningen mins-
kad med utgifter for avyttring anses da vara skattepliktig
vinst.

UTNYTTJANDE AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
For aktiedgare i PA Resources som utnyttjar erhallna teck-
ningsritter for teckning av aktier utloses inte nagon skatte-
plikt. Omkostnader i ssmband med aktieteckningen laggs
till aktiens ingangsvarde.
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AVYTTRING AV INKOPT TECKNINGSRATTER
Vinst vid avyttring av inkopta teckningsritter till aktier ar
skattepliktig i Norge och beskattas med en platt skattesats
om 28 procent. Vinsten berdknas som skillnaden mellan
teckningsratternas utgangsvirde (forsaljningspriset) och
ingangsvirde (omkostnadsbelopp inklusive forvérvs- och
forsédljningskostnader).

UTNYTTJANDE AV INKOPTA TECKNINGSRATTER
Utnyttjande av inkopta teckningsratter for teckning av
aktier utloser inte beskattning. Omkostnader i samband
med aktieteckningen laggs till aktiens ingangsvarde.

AVYTTRING AV AKTIER
Avyttring av aktier utloser beskattning i Norge. Vinsten eller
forlusten beraknas som skillnaden mellan aktiernas utgangs-
virde (forsdljningspriset) och ingdngsvarde (omkostnads-
belopp inklusive forvirvs- och forsaljningskostnader).
Norska fysiska personer har ratt att géra avdrag vid
berikning av vinsten, s.k. “skjermningsfradrag”, under for-
utsdttning att denna rétt inte har utnyttjats tidigare for att
reducera skattepliktiga vinstutdelningar. Avdraget berdknas
per aktie och uppgér till anskaffningsvéirdet multiplicerat
med en faststalld riskfri rdntesats som ar baserad pa den
effektiva rantan efter skatt pa statsskuldvéxlar (statskasse-
veksler) med en 16ptid pa tre ménader.
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Skattefragor i andra
utvalda jurisdiktioner

Nedan sammanfattas vissa skattefragor i andra utvalda
jurisdiktioner som aktualiseras av féreliggande emission
av aktier. Sammanfattningen &r baserad pa nu géllande
lagstiftning och &r endast avsedd som generell informa-
tion om kéllskatt (om inte annat sérskilt anges) avseende
utdelningar pa aktier och utgér inte en fullsténdig redo-
gérelse fér samtliga potentiella skattekonsekvenser.
Varje investerare bér radfraga skatteradgivare om de
skattekonsekvenser som erbjudandet kan medféra fér
dennes del, inklusive, i férekommande fall, tillamplig-
heten och effekten av utlédndska regler och skatteavtal.

VISSA SKATTEFRAGOR | DANMARK

Enligt gallande skattelagstiftning i Danmark foreligger inte
négra krav pa innehallande av dansk kallskatt vid utdelning
péeller avyttring av aktier.
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Verksamheten i korthet

AFFARSIDE

PA Resources affdrsidé dr att forvérva, utveckla, utvinna och
avyttra olje- och gasreserver, samt bedriva prospektering for
att hitta nya reserver. Produktion av olja genererar ett viktigt
kassaflode som mojliggor de investeringar som krévs for att
oka Koncernens reserver och ddrigenom virdet for aktie-
dgarna. Koncernens geografiska fokus finns idag i tre geo-
grafiska omraden: Nordafrika, Vistafrika och Nordsjon.

VARDESKAPANDETS TRE FASER

3 4

PROSPEKTERING UTBYGGNAD

Genom prospekterings-
aktiviteter gors nya fynd
av olja och gas. Pa sa vis
Skar koncernens olje- och
gasresurser och darmed
aven vérdet pa licenserna.

Nar produktionsanlagg-
ningar byggs ut och tas i
drift kar vardet pa
tillgangarna ytterligare.
Resurserna riknas som
reserver nar koncernen
fattat beslut om att bygga
ut ett falt.

Av PA Resources totalt 26 olje- och gaslicenser ér 7 produk-
tionslicenser, 1 utbyggnadslicens och 18 prospekterings-
licenser. Licensportfoljen dr spridd till de tre faserna pro-
spektering, utbyggnad och produktion, vilket bidrar till en
langsiktig virdeuppgang och uthallighet i produktion och
intdkter. Riskerna minskar dessutom med en differentierad
portfélj. Koncernen dger dven relativt stora andelar i flera
intressanta licenser, vilket ar en fordel vid eventuell utfarm-
ning av licensandelar i framtiden.

Som en del av PA Resources 16pande verksamhet ingér att
Bolaget fran tid till annan genomfor sa kallad utfarmning”
och ”infarmning” (oftast anvinds de engelska termerna
”farm in” och “farm out”). Detta innebér att innehavaren av
andelar i en oljelicens 6verlater (farmar ut) andelar till ett
annat bolag i utbyte mot att detta bolag 6vertar delar av
arbetsatagandet pa licensen (farmar in), till exempel bekos-
tar en borrning eller en seismisk undersokning inom en viss
tid. I gengdld far det inbjudna bolaget del i eventuella fram-
tida intdkter. Om villkoren uppfylls far det inbjudna bolaget
behalla licensandelarna, om inte tas andelarna tillbaka av
den ursprungliga innehavaren. Se mer om hur licenser och
licensandelar tilldelas Bolaget under rubriken Lokala mark-
nader nedan.
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Mojligheten till en ekonomiskt lyckad utveckling av PA
Resources befintliga oljelicenser ér, forutom ett oljepris som
mojliggor en kommersiellt 16nsam utvinning, beroende av
framfor allt tre férutsattningar. Goda relationer med staten i
detland dir oljetillgangen finns, att licenserna kan utvecklas
fran prospekterings- och utbyggnadsfasen till produktion
samt tillrackliga finansiella resurser att finansiera utveck-
lingen.

Prospektering

Genom prospekteringsaktiviteter gérs nya fynd av olja och
gas, vilket 6kar Koncernens olje- och gasresurser och dar-
med dven vardet av licenserna. En viktig framgangsfaktor
férutom tillgang till god seismisk data &r kompetens och
kapacitet inom organisationen for att utvirdera och tolka
data. Detta arbete ligger till grund for beslut om borrning av
prospekteringsbrunnar.

Utbyggnad

Om kommersiellt lonsamma fyndigheter av olja eller gas
hittas vid prospekteringsborrningar paboérjas utbyggnads-
fasen med att planera och besluta om formen for utbyggnad
av fyndigheten. Nir produktionsanldggningar byggs ut och
tas i drift 6kar vérdet p4 tillgdngarna ytterligare. Avgorande
for viardeskapande i denna fas ar att vilja den mest kostnads-
effektiva formen for utbyggnad och produktion, samt att
projektet kan genomforas inom tidsplanen. Denna fas inne-
bér stora investeringar, i synnerhet om produktionsanlagg-
ningen ligger offshore.

Produktion

Genom produktion och forsiljning av raolja och gas genere-
ras kassaflode som sedan kan anvéindas for att utveckla till-
gangarna ytterligare.

Under produktionsfasen sker produktion av hydrokarbo-
ner, oftast olika blandningar av olja, gas och vatten beroende
pé fyndighetens struktur. Vardeskapande faktorer under
denna fas dr planering av produktionsbrunnar, bibehallande
av produktionstakt samt mojlighet att maximera fyndighe-
tens livslangd genom aterférande av gas eller vatten till brun-
nen for att bibehalla trycket.



Ar Handelser

1998 Bolaget noteras pa handelsplatsen Nordic Growth Market (NGM) i
Sverige. Under aret forvarvar PA Resources ett flertal olje- och gas-
tillgangar i Tunisien (Douleb-, Semmama-, Tamesmida-, Zinna- och
Ezzaouiafalten) samt tva falt i Texas, USA (Good Omenfaltet och
Prairie Mudfaltet).

2000 Bolaget forvérvar andelar i oljefaltet El Bibane i Tunisien.
Samtidigt avyttras andelarna i Zinnaféltet i Tunisien.

2001 Bolaget primérnoteras pa Oslo Bérs SMB-lista. Bolaget forvarvar
ytterligare andelar i produktionslicensen Ezzaouia samt andelar i
prospekteringslicensen Jelma i Tunisien.

2002 Bolaget forvarvar andelar i prospekteringslicensen Makthar i
Tunisien.

2003 Nya fyndigheter hittas i Jelma- och Maktharfélten i Tunisien.
Tre nya produktionsbrunnar borras pa Doulebfaltet i Tunisien.

2004 Dotterbolaget PA Resources Norway AS bildas. PA Resources
forvarvar andelar i prospekteringslicensen Zarat och Didon-féltet
i Tunisien. Tillgangarna i Texas, USA, séljs (Good Omenfaltet och
Prairie Mudfaltet).

2005 Bolaget forvarvar andelar i tva prospekteringslicenser i Ekvatorial-
guinea, ytterligare andelar i oljefaltet Didon respektive prospekte-
ringslicensen Zarat i Tunisien, samt andelar i Volveféltet respektive
produktionslicens 274 (Oselvar) i Norge.

Uttalanden nedan innehaller framtida férutsdgelser
som, trots att PA Resources anser dem tillférlitliga vid
tidpunkten fér prospektets publicering, &r exponerade
f6r risker och osékerheter som kan leda till att faktiska
héndelser eller férhallanden skiljer sig vasentligt fran
dem som uttrycks eller antyds i féljande avsnitt. Fér en
diskussion om vissa av dessa risker och osékerhetsfakto-
rer, se avsnittet “Riskfaktorer”.

Den strategiska planen bygger pa ett realt” oljepris
pa cirka 80 USD per fat. Om oljepriset blir lagre under
vissa perioder kan vissa utbyggnadsprojekt senare-

léggas.

NY STRATEGISK INRIKTNING

Styrelsen i PA Resources har antagit en femarig strategisk
och operativ plan som omfattar perioden 2010-2014, dir PA
Resources kommer att fokusera pd att utveckla sin befintliga
licensportfolj, istallet for att fokusera pa forvirv av nya
licenser.

Den femariga planen inkluderar en accelererad utbygg-
nad av tillgangar dér befintliga, dnnu ej utbyggda reserver
och betingade resurser gradvis tas till produktionsfas. Detta
skall ske i kombination med en selektiv prospektering pa
befintliga licenser med mélet att 6ka Bolagets reserver och
resurser. For att genomfora planen har styrelsen i PA
Resources bedomt att Bolaget behover stirka sin finansiella
stallning och minska skuldséttningsgraden.

Mot bakgrund av att Bolaget nu i hogre grad skall fokuse-
ra pd utbyggnad av oljefynd och prospektering inom befint-
liga tillgangar istéllet for att forvdrva nya licenser, kom Ulrik
Jansson 6verens med styrelsen om att 6ka operativt fokus i
ledningsgruppen i PA Resources. Han valde ddrfor attlamna

1) Utan hinsyn tagen till inflation.
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Ar Handelser

2006 Bolaget sekundarnoteras pa Stockholmsbérsen (nuvarande
NASDAQ OMX Stockholm). Bolaget forvarvar bolaget ADECO
Congo BVI med verksamhet i Republiken Kongo (Brazzaville) och
bildar ett nytt, delagt bolag — PA Energy Africa Ltd.

2007 Bolaget forvérvar prospekteringslicenser i Storbritannien och
Danmark. Avtal tecknas med Murphy West Africa Ltd om forvérv av
35 procent andel i prospekteringslicensen innefattande oljefaltet
Azurite i Republiken Kongo (Brazzaville).

2008 Bolaget gor fynd av olja och gas i Ekvatorialguinea. Bolaget tillde-
las andelar i prospekteringslicenser i Nederlanderna och Grénland.
| februari startar produktionen av olja pa Volveféltet i Norge. Efter
en strategisk dversyn av verksamheten avyttras den norska verk-
samheten i december.

2009 Azuritefdltet i Republiken Kongo (Brazzaville) tas i produktion. Fynd
av olja gérs pa prospektet Turquoise i licensen Mer Profond Sud i
Republiken Kongo (Brazzaville). Bolaget tilldelas en andel i pro-
spekteringslicensen Schagen i Nederldnderna.

Inledningsvis tyngdes den nystartade produktionen vid Azurite-
féltet av forseningar vilket Bolaget har kommit tillratta med.

posten som verkstallande direktor och koncernchef fran och
med drsstimman som holls den 18 maj 2010. Bo Askvik,
tidigare vice verkstallande direktor och CFO i PA Resources,
har tilltratt som ny verkstéllande direktor och koncernchef
for PA Resources med verkan frdn samma datum, med upp-
draget att genomfora femarsplanen utifran en visentligt for-
battrad finansiell stallning f6r Bolaget. Koncernledningen
har vidare stirkts genom anstillning av en ny CFO, Nicolas
Adlercreutz, som tilltrader sin tjanst efter sommaren 2010.

Den femariga strategiska och operativa planen som anta-
gits av styrelsen bestdr av foljande huvudpunkter.

B Accelererad utbyggnad av befintliga tillgadngar -
cirka 50 miljoner fat o.e. — till produktionsfas fére
utgangen av 2014
PA Resources avser att, i enlighet med femarsplanen,
investera totalt cirka 800 MUSD under perioden 2010-
2014, varav cirka 600 MUSD under perioden 2010-2012,
i utbyggnad av oljefalt i Vast- och Nordafrika. Aterbetal-
ningstiden pé respektive investering fran produktions-
start dr i genomsnitt mellan 2 och 3 ar och filtens totala
livsldngd &r i genomsnitt mellan 7 och 15 &r. Normalt sett
har cirka 30-40 procent av reserverna utvunnits nar
investeringen ar aterbetald. Malet dr att investeringarna
skall resultera i att Bolaget vid slutet av ar 2014 har tagit
nya félt i produktion som innehéller cirka 50 miljoner fat
o.e. Enligt planen skall den genomsnittliga produktions-
nivan ligga pa mellan 15 000-18 000 fat o.e. per dag under
2010-2012 och pa mellan 18 000-21 000 fat o.e. per dag
under 2013-2014. Efter 4r 2014 f6rvintas en uthéllig
produktion som 6verstiger 20 000 fat o.e. per dag ha
etablerats.
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m Okade reserver och resurser — mer &n 500 miljo- PA Resources producerar idag olja fran filt vars uppskattade
ner fat o.e. vid slutet av 2014 reserver uppgar till cirka 32 miljoner fat o.e. Enligt den fem-
PA Resources skall ocksa bedriva selektiv prospektering ariga planen skall investeringarna resultera i att Bolaget vid
for att 6ka Bolagets reserver och resurser. PA Resources utgangen av ar 2014 har tagit nya falt i produktion som inne-
avser, i linje med femérsplanen, att investera totalt cirka haller cirka 50 miljoner fat o.e.

200 MUSD i prospektering under perioden 2010-2014, Under samma period férvantas PA Resources producera
varav 150 MUSD under perioden 2010-2012. Malet, base- totalt cirka 35 miljoner fat o.e. vilket medfor att Bolaget for-
rat pa PA Resources langa och framgéangsrika bakgrund vantas ha 6kat sina reserver fran vilka man producerar olja
inom prospektering, dr att investeringarna skall resultera till cirka 50 miljoner fat o.e. vid utgangen av ar 2014.

iatt totala reserver och resurser skall uppga till mer an

500 miljoner fat o.e. vid slutet av ar 2014. Av totala reser- UTVECKLINGSPLAN 2010-2014 FOR PRIORITERADE TILLGANGAR

ver och resurser skall &tminstone 200 miljoner fat o.e.
utgoras av reserver och betingade resurser. Detta kan . Turquoise, Kongo B (35%) .
jamforas med Bolagets innehav av 144 miljoner fat o.e. i . Diega, Ekvatorialguinea (6%) -

reserver och betingade resurser vid utgangen av 2009.

Zarat, Tunisien (100%)

B Ny kapitalstruktur — nettoskulds&ttningsgrad ej . Belinda, -

Sverstigande 50 procent Ekvatorialguinea (6%)
Styrelsen anser att Bolagets nya kapitalstruktur méjliggor
for Bolaget att, pd ett visentligt béttre sdtt, kunna hantera

A , Ekvatorialgui 6%, Nordafrika
béade en snabbare utveckling av och eventuella férsening- S . -
ar i utbyggnadsprojekt liksom kortsiktiga fordndringar i Azurite Vistafrika
oljepriset. Utan en tillrackligt stark finansiell stallning
kan exempelv1s f(jrandrlngar ! OIJ eprllset.och/eller utbygg_ Not: Gult typsnitt markerar falt dar PA Resources ar operator och dar staten har en
nadsplaner medfora att Bolaget kortsiktigt kan behova option att 3ka sin andel till 55 procent.

anvinda sig av dyra och alltfor kortfristiga finansierings-
l6sningar, eller till och med avyttra tillgangar vid tid-
punkter som ur ett aktiedgarperspektiv inte dr optimala.
Mot bakgrund av ovanstaende har styrelsen beslutat att
Oka den langsiktiga nivan pé eget kapital i Bolaget, och
har satt ett finansiellt mal som anger att nettoskuldsétt- 1800021000 20000+
ningsgraden inte annat én temporart skall 6verstiga 50
procent” och att de rantebdrande skulderna i huvudsak
skall vara langfristiga. Den 31 mars 2010 uppgick netto-
skuldsattningsgraden till 85 procent eller 57 procent
under antagande om full konvertering av utestaende
konvertibla skuldebrev till eget kapital.

FORVANTAD PRODUKTIONSPROFIL 2010-2014

Miljoner fat oljeekvivalenter

Kortsiktigt fokus

) . - - 2009 2010-2012  2013-2014  Avets slut
Pé kort sikt fokuserar PA Resources pa féljande aktiviteter. e

B Uppnaende och bibehallande av en hog produktionsniva
pa Azuritefiltet i Republiken Kongo (Brazzaville).

B Fortsatt utbyggnad av Asengfiltet i Ekvatorialguinea.

B Komma ndrmare utbyggnad av fler fyndigheter pa Zarat-
faltet i Tunisien.

B Upphandla och utvirdera seismik pa Grénland.

B Utvirdera seismik i Storbritannien och i Nederlanderna.

1) Under antagande om full konvertering av utestiende konvertibla skuldebrev till eget kapital.
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Nettoskuldsattningsgraden den 31 mars 2010, justerad for
foretradesemissionen fore emissionsrelaterade kostnader,

antagande att de utestdende konvertibla skuldebreven till
fullo konverteras till eget kapital). Se tabellen nedan.

uppgick pro forma till 32 procent (eller till 17 procent under

NETTOSKULDSATTNING OCH E

Oreviderade finansiella poster och nyckeltal

Pro forma efter
féretradesemission,
per den 31 mars, 2010

Fore foretradesemission,

per den 31 mars, 2010 Féretradesemission”

1) Exklusive transaktionsrelaterade kostnader.
2) Under antagande om full konvertering av utestaende konvertibla skuldebrev till eget kapital.

Prospekteringsplan 2010-2014

REGION TYP AV PROSPE

ICKE RISKADE
PROSPEKTIVA RESURSER

RISKADE
PROSPEKTIVA RESURSER

Vastafrika B Prospektering L) ® 50-60 MUSD B 90-100 miljoner fato.e. ™ 30-40 miljoner fat o.e.
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, B Vardering
Nordafrika B Prospektering m5 ® 40-50 MUSD B 90-100 miljoner fato.e. ™ 50-60 miljoner fat o.e.
B Vardering
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, W Seismiskautvarderingar
Nordsjon B Prospektering m3 | 70-80 MUSD B 500-700 miljoner fat o.e. ™ 70-80 miljoner fat o.e.
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, eIk U TG ar oo een e es e s
Totalt B Prospektering u 14 ® 160-190 MUSD" ® 700-900 miljoner fat ® 150-180 miljoner fat

B Vardering o.e. o.e.
B Seismiska utvarderingar

1) | den femériga strategiska och operativa planen har PA Resources dven inkluderat en dispositionsfond om 10-40 MUSD.

Ilustrationen nedan visar PA Resources planerade utveck-
ling av Bolagets oljefélt under perioden 2010-2014.

I enlighet med femarsplanen avser PA Resources att inves-
tera totalt cirka 800 MUSD i utbyggnad av reserver och resur-
ser under perioden 2010-2014. Dessa investeringar syftar till
att vidareutveckla tillgdngarna fran prospekterings- och
utvecklingsfas for att till slut kunna producera olja.

Cirklarnas storlek motsvarar de férvantade volymerna av
kolviten inom respektive filt justerade for risken i respektive

Férvéantad utbyggnad av oljefalt 2010-2014

2010 2014

PRODUKTION Kongo:

fas. I prospekteringsfas har en risk om 75 procent applicerats
(motsvarande 25 procent chans att finna de uppskattade
volymerna av kolviten) och i utvecklingsfas har en risk om
20-40 procent applicerats (motsvarande 80-60 procent
chans att framgangsrikt utveckla de uppskattade volymerna
av kolviten). I produktionsfas har ingen risk applicerats.

Falt markerade i blatt 4r de falt dar PA Resources avser att
fokusera sina investeringar.

Nordafrika L Nowdsien
2000

. Tunisien: Didon, El
. Bibane, Ezzaouia,

Douleb, Semmama,

2014 2010 2014

Ekvatorialguinea;
Aseng ("Benitg”

Tunisien:

. Tamesmida

Didon Morth

Tunisien:
Zarat

Kongo: Turquoise

PROSPEKTERING

. Utbyggnadsfokus
Andra viktiga tillgangar
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Grodnland

Geografiskt
fokus

PA Resources geografiska fokus
ar forlagt till tre regioner: Nordafrika,
Vastafrika och Nordsjon.

Produktion
M Prospektering
M Utbyggnad

REGION VASTAFRIKA

. 2]
Ekvatorial- B¢
guinea

Republiken
Kongo



VERKSAMHET OCH TILLGANGAR

PA Resources grundades 1994 och under &ren har en geogra-
fisk expansion skett genom forvirv av tillgangar. For nér-
varande har Koncernen verksamhet och dger tillgangar i
Tunisien, Republiken Kongo (Brazzaville), Ekvatorialguinea,
Groénland, Storbritannien, Danmark och Nederldnderna.
Koncernen dger andelar i totalt 26 licenser varav 7 4r
produktionslicenser, 1 dr utbyggnadslicens och 18 &r pro-
spekteringslicenser. Koncernen har status som operator for
totalt 12 licenser/oljefélt vilka inkluderar producerande
enheter i Tunisien samt prospekteringslicenser i Storbritan-
nien, Tunisien, Danmark och Grénland. For ndrvarande
produceras olja i Tunisien, dir PA Resources dr en av de
storsta oljeproducenterna, och sedan augusti 2009 dven i
Republiken Kongo (Brazzaville)."

Koncernens tillgdngar bestar till storsta delen av oljere-
server men omfattar dven gasreserver. Exempelvis omfattar
Zaratlicensen bade olje- och gasreserver. Dock kommer inte
gasreserverna att utvinnas utan gasen kommer att injiceras
tillbaka i brunnen. Inom den strategiska och operativa planen
som stricker sig till och med 2014 finns inte nagra planer pa
utbyggnad av ndgra av Koncernens gasreserver.

Region Nordafrika

Tunisien dr det land som hittills har bidragit med den storsta
andelen av PA Resources produktion. PA Resources har pro-
duktion pé sex oljefdlt i Tunisien och Bolagets position som
oljeproducent i Tunisien dr betydande. Myndigheterna upp-
muntrar och underlittar investeringar genom konkurrens-
kraftiga skatteregler. Produktion pa Didonfaltet, som histo-
riskt varit det storsta producerande faltet, har minskat under
2009 och kommer att fortsétta att minska. Detta beror pa en
naturlig nedgang i ett filt som har producerat olja sedan
1998, men ocksé pa vissa underpresterande brunnar samt
kortare avbrott for installation av borriggen for borrning av
produktionsbrunnen Didon-10 som togs i drift andra kvar-
talet 2009.

@ Producerade

oljefalt o .
erator
@ Prospekterings- P

licens

od”

Algeriet Libyen

-

Operatérskapet ar outsourcat till Serept.

**  Operatorskapet ar outsourcat till Maretap som &r ett samarbetsbolag gt av ETAP och Candax-Ecumed till 50 procent vardera.
Maretap dger inga andelar i licensen.

*** ETAP har mojlighet att ga in som &gare till 50 procent i licensen Jelma och till 55 procent i licenserna Makthar och Zarat nér fynd

har gjorts pa licensen och en utbyggnadsplan har inlamnats. Fram till dess ar dgarférdelningen enligt ovan.
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s |
b1

Didonfiltet har under forsta kvartalet 2010 i huvudsak
producerat frén tre av fem brunnar pa faltet d4 tva produk-
tionsbrunnar har varit avstingda delar av perioden for att
oka trycket i reservoaren. Faltet kommer fortsatt att opereras
med tidvisa avstingningar av brunnar for tryckkompensa-
tion.

PA Resources utfor for narvarande en seismisk undersok-
ning pa Zaratfaltet i Tunisien och ett aktivt arbete bedrivs
med utvardering och planldggning infor utbyggnaden av
faltet.

PA Resources har fyra prospekteringslicenser i Tunisien,
varav tre dr pa land och en offshore. Under aret borrades en
prospekteringsbrunn pa Zaratlicensen och brunnen testade
ett storre prospekt, El Fell. Fynd av hydrokarboner gjordes
men reservoaren visade sig vara for tit och brunnen har dar-
for pluggats igen och limnats. Maktharlicensen i Tunisien
forlangdes med tre ar och omfattar en 2D seismisk studie pa
100 kilometer samt borrning av en prospekteringsbrunn.

De dominerande aktorerna dr Eni, BG, OMV och PA
Resources som sammantaget star for cirka 80 procent av
regionens produktion.

Partners

1) Den andra produktionsbrunnen pé Azuritefaltet i Republiken Kongo (Brazzaville) togs i drift i februari 2010, och den tredje produktionsbrunnen togs i drift i maj 2010.
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Region Vastafrika

PA Resources dger andelar i licenser bade i Republiken
Kongo (Brazzaville) och i Ekvatorialguinea. Ett kontor har
etablerats i Pointe Noire i Republiken Kongo (Brazzaville).
Produktionen pa Azuritefiltet i Republiken Kongo (Brazza-
ville) paborjades under 2009, vilket var ett viktigt steg for

PA Resources. Totalt skall nio brunnar borras pa faltet under
2009 och 2010, varav en produktionsbrunn och en vattenin-
jektor fardigstalldes under 2009. Azuritefiltet kommer att ta
over Didonfiltets roll som Koncernens storsta producerande

Vidare har oljefynd gjorts pa prospektet Turquoise
Marine-1 ilicensen Mer Profond Sud i havsomréadet utanfor
Republiken Kongo (Brazzaville). Fyndet ligger cirka 28 kilo-
meter fran Azuriteféltet. En forsta varderingsbrunn pa fyn-
det har borrats.

P& marknaden i Republiken Kongo (Brazzaville) 4r de
storsta aktorerna Murphy Oil (operatér bland annat pa
Azuritefaltet), Total, Eni och Perenco. I Ekvatorialguinea dr
de storsta aktorerna Noble (operatér bland annat fér Aseng-
faltet), Hess, Marathon och ExxonMobil.

falt.

Asengfiltet i Ekvatorialguinea blir nasta félt i produk-
tion. Havsomréadet utanfor Véstafrika ar ett av virldens mest
lovande prospekteringsomraden. Utbyggnadsplanen f6r
Asengfiltet godkidndes av myndigheterna i Ekvatorialguinea
under 2009 och produktionen berdknas starta i mitten av
2012.

@ Prospekterings-

[ Kamerun
Licens Operator Partners
L1 <37 T 4 F=Cc ettt i
1 Aseng®  NobleEnergy(40%) Atlas (29%), Glencore (25%), PA Resources (6%)
(2] 2 Blockl | Noble Energy (40%) Atlas (29%), Glencore (25%), PA Resources (6%)
3 BlockH  Atlas Petroleum (56,25%)  Roc Qil 375%), PAResources (6,25%)
o * Beraknad produktionsstart 2012
o Prospekterings-
l:ezs q Gabon Licens Operatdr Partners
@ 1 Awrite Murphy (50%) | PAResources 35%), SNPC(15%)
Ctapizeos) 2 MerProfondSud  Murphy (50%) | PAResources (35%), SNPC(15%)
3  Marine XIV SOCO (29,4%) Lundin Petroleum (21,55%), Raffia Qil (21,55%), SNPC (15%),

(2 e ] PAResources(125%)
(1)
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Region Nordsjén
Under 2009 har en ny organisation byggts upp i London,
vilken skall ansvara for Koncernens verksamhet i Storbri-
tannien, Danmark, Nederldnderna och pa Gronland.
Landerna runt Nordsjon har en vil etablerad oljeindustri
sedan manga artionden. Pa Gronland dr oljeverksamheten i
borjan av sin utveckling och PA Resources ser stor potential
i denna region.
Under 2009 har borrning av prospekteringsbrunnen
Gita-1X genomforts pé licensen 9/95 utanfér Danmarks

VERKSAMHETEN | KORTHET W

hydrokarboner. En detaljerad utvardering av borresultatet
pagar.
Under 2009 aterlamnades sex prospekteringslicenser
i Storbritannien. Vidare farmades andelar i licensen i Nord-
sjon ut och den nya licensen Schagen tilldelades i Nederldn-
derna. Under aret upphandlades dven seismik pa Grénland.
P& marknaderna i Storbritannien, Danmark, Nederldn-
derna respektive Gronland finns ett antal olika aktorer vilka
bland andra inkluderar Royal Dutch/Shell, Cairn Energy,
Maersk Oil, Noreco, Lundin Petroleum, Premier Oil och

kust. I brunnen pétréffades ett sandstenslager innehallande Dana Petroleum.
@ Prospekteringslicens
Operator Partners

o Licens

Operator Partners
1 106 PAResources (64%) Spyker Energy (16%), Danish North Sea Fund (20%)
- 2 1206 | PAResources (64%) Spyker Energy (16%), Danish North Sea Fund (20%)
3 9/06(Gita) Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), Danish North Sea Fund (20%),
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Noreco (12%), Danoil (10%)
ooo 4  9/95(Maja) Maersk Olie og Gas (31,2%) PA Resources (26,8%), DONG (20%), Noreco (12%),
: O . e W ] Danoil (10%)

Licens Operator Partners
1 Block Q7 Smart Energy Solutions (30%) Energie Beheer Nederland (40%), PA Resources (30%)

@ Prospekteringslicens

Licens Operatér Partners
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RESERVER OCH RESURSER"

Bevisade- och sannolika reserver

Koncernens totala bevisade och sannolika oljereserver dr
estimerade till cirka 78,9 miljoner fat o.e. per den 31 decem-
ber 2009. Av de totala reserverna rdknas 51,8 miljoner fat o.e.
som bevisade reserver. Reserverna finns pa falt i produktion
eller i falt dir beslut har fattats om utbyggnad av faltet for
produktion.

Med bevisade reserver (1P) avses den estimerade méangd
petroleum, som enligt geologiska och tekniska uppgifter
beddms ha en sannolikhet storre an 90 procent (P90) att
kunna utvinnas fran de kinda fyndigheterna under radande
ekonomiska omsténdigheter och driftforhillanden, det vill
sdga till de priser och kostnader som rader vid beraknings-
datumet.

Med bevisade och sannolika reserver (2P) avses reserver
som dnnu inte raknas som bevisade reserver och som enligt
analyserna av geologiska och tekniska data sannolikt bestar
av utvinningsbara olje- och gasfyndigheter. Bevisade och
sannolika reserver méste ha en sannolikhet pa 6ver 50 pro-
cent (P50) for att vara tekniskt och ekonomiskt utvinnings-
bara under radande eller framtida ekonomiska forhallanden.
I de bevisade och sannolika reserverna ingéar dven de bevisa-
de reserverna.

En tredjepartsvirdering och justering av Koncernens
reserver gors arligen vid tidpunkten f6r bokslutskommuni-
kén. Virderingen 4r baserad pa producerade enheter och nya
fyndigheter.

Hur ldnge reserverna kan producera paverkas av en
mangd faktorer och dr darfoér mycket svart att uppskatta.
Livslangden pa befintliga produktionsanldggningar paver-
kas till exempel av produktionstakten, utrustningen, antalet
brunnar i drift och underhallsarbeten. Genom olika atgérder
finns ocksa mojlighet att optimera och 6ka upptagningsfor-
magan i reservoarerna. Reserver pa falt dir utbyggnad pagar
péverkas av hur produktionsanldggningen utformas, vilket i
sin tur styrs av vad som dr kommersiellt méjligt. Beslut om

Reserver per region per 2009-12-31

NORDAFRIKA
1P/ P90 2P / P50*

investeringar i anldggningar paverkas av faktorer som till
exempel oljepriset, tillgdngen till kapital, tillgdngen till
utrustning och personal, infrastrukturen samt det specifika
faltets egenskaper. Prospekteringsborrningar sker dven i
angransande omraden for att bevisa ytterligare reserver som
kan tas i produktion pa langre sikt.

Mingden reserver paverkas ocksa av det ekonomiska lage
och det oljepris som réder, eftersom det dr enbart den olja
som ar ekonomiskt utvinningsbar under radande eller fram-
tida ekonomiska férhallanden som far raknas som reserver.
Ettlagre oljepris paverkar mangden reserver negativt och ett
hégre oljepris paverkar méangden reserver positivt.

Betingade- respektive riskade prospektiva resurser
PA Resources har ocksé olje- och gasfyndigheter som for
nérvarande inte klassificeras som reserver. De riknas dock
som kommersiellt utvinningsbara och Koncernens syfte ar
att de skall byggas ut for produktion. Oljeresurser som har
bevisats genom borrning klassificeras som betingade resur-
ser fram tills dess att beslut om utbyggnad har fattats och en
plan for utbyggnad och drift limnats in, varefter de klassifi-
ceras som reserver. PA Resources har uppskattat de betinga-
de resurserna till totalt 65,4 miljoner fat o.e. per den 31
december 2009.

PA Resources olje- och gasresurser, som finns i prospekt
som dnnu inte har borrats och dar den kommersiella méang-
den hydrokarboner inte har kunnat faststéllas, anges som
riskade prospektiva resurser. Geologiska undersokningar
visar dock att prospekten dr méjliga att borra och en vérde-
ring av chanserna att lyckas har gjorts. PA Resources riskade
prospektiva resurser uppgick den 31 december 20009 till
totalt 319,2 miljoner fat o.e.

PA Resources reserver och resurser ér klassificerade
enligt den standard som utarbetats av Society of Petroleum
Engineers (SPE). Darutéver foljer Koncernen Olso Bors rikt-
linjer som innehéller mer specifika regler f6r hur reserverna
skall redovisas och kommuniceras.

NORDSJON
1P/ P90

VASTAFRIKA
1P/ P90 2P / P50*

TOTALT
1P /P90

2P / P50* 2P / P50*

* 2P reserverna inkluderar 1P reserverna.

** | Nordafrika dger det statliga bolaget ETAP ratt att ga in som dgare till upp till 55 procent i Ej utbyggda tillgdngar och darfér har en dgarandel om 45 procent till PA Resources

anvants i berakningarna.

Betingade resurser och riskade prospektiva resurser per region per 2009-12-31

m NORDAFRIKA
Betingaderesurser 30
Riskade prospektiva resur: 52,1

* Resurser som finns i prospekt majliga att borra, samt resurser i leads.

VASTAFRIKA NORDSJON TOTALT
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 09 A %4
12,2 154,9 319,2

1) Enligt Oslo Bérs regler skall noterade oljebolag arligen rapportera reserverna i en rapport ("Annual Statement of Reserves”). Informationen i detta avsnitt dr himtad
fran Koncernens senaste rapport daterad den 29 mars 2010. I enlighet med de, i december 2009, reviderade reglerna f6r Oslo Bors har Koncernen utsett en oberoende
granskare (eng. "reserve auditor”) — Mc Daniel and Associates Consultants Limited fran Kanada ("Mc Daniel”) - att granska Koncernens reserver. MC Daniel har
genomfort en revision avseende Koncernens reserver pa Didonfiltet i Tunisien men har annu inte avslutat revisionen for 6vriga filt. Uppgifterna i detta avsnitt ar folj-
aktligen baserade dels pa information fran Mc Daniel (géller Didonfiltet), dels pd information fran Koncernen. Den senare informationen har granskats av externa

konsulter eller operatdrer.
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SAMMANSATTNING AV 2P RESERVER 2009

Miljoner fat oljeekvivalenter

VERKSAMHETEN | KORTHET W

RESERVER OCH RESURSER

Miljoner fat oljeekvivalenter

100 S00
464
80 79 T 400 ...
358
0 . 00 ..
40 40 . 79 200 ... =
8
32 142 144
o N 00 S .
32 52 65*
0 o .2 -
Utbyggda Reserver Icke utbyggda Totala 2P 1P reserver 2P reserver 2P reserver + 2P reserver +
reserver under utbyggnad reserver reserver betingade betingade
resurser resurser + riskade

prospektiva resurser
2008 | 2009
* Totala 2P-reserver 2008 uppgick till 107,5 miljoner fat o.e., férdelat pa 65 miljoner fat
olja och kondensat samt 43 miljoner fat oljeekvivalenter gas. | tabellen ovan redovisas
2P-reserver exklusive gas, for att uppgiften skall vara jamférbar med 2009 ars siffra,
som inte inkluderar gas.
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PRODUKTION

Den totala produktionen av olja under 2009 uppgick till
4074 500 fat o.e. och den genomsnittliga produktionen var
11 200 fat per dag.

Under perioden 1 januari- 31 mars 2010 producerades
886 000 fat 0.e. Den genomsnittliga produktionen var 10 200
fat per dag. Bolagets forvintade produktionsprofil r 2010-
2014 framgar av grafen Forvintad produktionsprofil 2010~
2014 pa sidan 32.

Produktion av olja sker fran sex oljefélt i Tunisien och ett
i Republiken Kongo (Brazzaville). Ingen gas har producerats
eller salts under 2009 eller hittills under 2010.

FORSALJNING OCH RESULTAT
Under 2009 uppgick Koncernens totala intdkter till 2 112,8
MSEK och periodens resultat efter skatt uppgick till 12,9
MSEK. Motsvarande uppgifter for perioden 1 januari - 31
mars 2010 var 410,2 MSEK respektive 94,6 MSEK.

Totalt saldes 3 174 000 fat olja under 2009 och forsilj-
ningspriset uppgick i genomsnitt till 59 USD per fat.

Under perioden 1 januari- 31 mars 2010 har 739 000 fat
olja salts till ett genomsnittligt pris om 71 USD per fat.

Forsiljningen sker genom langtidskontrakt med interna-
tionella oljebolag, till internationella tradingbolag och till
den lokala marknaden i Tunisien. Priset sitts utifran oljans
kvalitet och priset pa olja pa spotmarknaden vid tidpunkten
for lastning. Den lokala forsaljningen i Tunisien sker till tio
procents rabatt jamfort med varldsmarknadspriset. Sa kalla-
de "liftings” sker nar ett lager fyllts upp och kunden har
mojlighet att himta 6verenskommen volym. Det medfor att
forsdljningen varierar mellan kvartalen.

MEDARBETARE

PA Resources har kontor i Stockholm (Sverige), Tunis
(Tunisien), London (Storbritannien) och Pointe Noire
(Republiken Kongo (Brazzaville)). Darutéver har Koncernen
medarbetare stationerade pa produktionsanldggningarna i
Tunisien.

MEDARBETARE

31 december 31 december 31 december 31 december

Datum 2006 2007 2008 2009
Anstilldatotalt 118 134 132 131
Sverige S 6 8 9
Norge 1 1 o 0
Tunisien 04 nz.ooo 20 13
Republiken

Kongo

(Brazzaville) | o . 2 2
Storbritannien | o o 2 7
KONCERNSTRUKTUR

Moderbolag i Koncernen dr PA Resources AB (publ), som
har huvudkontor och site i Stockholm, Sverige. Koncernens
legala struktur framgar av nedanstiende diagram. Samtliga
dotterbolag dr helagda.

PA Resources AB (publ)

Osborne
Resources | Overseas Ltd | Tunisie Corp [Tunisie Corp El
Ltd Bibane Ltd

PA Energy
Congo Ltd

(Br Jungfru-

barna) [(CELEMED) (Storbritannien) [(CELEMED) (Jersey)

Didon Tunisia
Congo SA Pty Ltd

PA Resources

(Rep. Kongo) (Australien)

PA Resources

Tunisia

(Tunisien)
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DEN GLOBALA OLJEMARKNADEN

Utbud av olja

Under 2009 levererades globalt i snitt cirka 84,9 miljoner fat
olja per dag. Det var en minskning med drygt 1,5 miljoner
fat per dag eller 1,8 procent jaimfort med 2008. Bland vérl-
dens storsta oljeproducenter finns bland annat Saudiarabien,
Ryssland, USA, Iran, Kina, Mexiko, Kanada, Kuwait, Vene-
zuela och Forenade Arabemiraten.

Konsumtion och efterfragan pa olja

Den globala konsumtionen av olja uppgick 2009 till cirka
85,0 miljoner fat per dag vilket var en minskning om cirka
1,2 miljoner fat per dag eller 1,4 procent jamf6rt med 2008.

U.S. Energy Information Administration (EIA) bedomer
att virldens oljekonsumtion framgent kommer att 6ka med
cirka 1,1 procent arligen till cirka 107 miljoner fat per dag ar
2030." Denna 6kning kan framst hdnforas till lander utanfor
OECD, vilka forvéntas oka sin efterfragan med cirka 1,8
procent arligen 2010 till 2030 i jimforelse med OECD-ldn-
dernas férvantade arliga tillvixt om 0,4 procent under sam-
ma period. Enligt International Energy Agency (IEA) for-
vintas Indien och Kina st for cirka 45 procent av 6kningen i
absoluta termer fran 2010 till 2030 och Mellanéstern for cir-
ka 12 procent.?

De framsta drivkrafterna i dessa lander dr en stark ekono-
misk tillvaxt, en 6kande industriell aktivitet och en snabbt
vixande transportsektor. OECD-ldndernas lagre tillvaxt
paverkas avlangsamt vixande eller minskande populationer
och ekonomier med ldgre tillvaxt.

Efterfragan pé olja har under 2008 och 2009 ddmpats av
den globala recessionen. Trots detta forvantas efterfragan
atervinda till den langsiktiga tillvixten i samband med att
virldens ekonomier aterhdmtar sig och atervinder till nor-
mala nivéer.

Transportsektorn utgor den storsta oljekonsumenten
med en andel om cirka 61 procent 2007. Aven om kostnads-
fordelar hos icke-oljebaserade energikillor resulterar i att
konsumenter utanfor transportsektorn véljer att 6verga till
andra bréinslen forvéintas transportsektorns totala oljekon-
sumtion att vaxa. Oljekonsumtion per anvindningsomrade
visas i grafen till hoger.

1) EIA (U.S. Energy Information Administration).
2) IEA (International Energy Agency).
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GLOBALT UTBUD AV OLJA 2006-2009

Miljoner fat per dag

Kalla: IEA

GLOBAL EFTERFRAGAN PA OLJA 2006-2010

Miljoner fat per dag
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Kalla: IEA

OLJEKONSUMTION PER ANVANDNINGSOMRADE 2007

' M Transport 61%

Icke energirelaterad
konsumtion 17 %

M Industri 9%
Ovrigt* 13%

* Inkluderar jordbruk, kommersiella och publika tjanster, bostader samt évriga
ospecifierade sektorer

Kalla: IEA Key World Energy Statistics 2009
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Oljereserver

Den 1 januari 2009 uppskattades vérldens totala bevisade
oljereserver till 1342 miljarder fat vilket var en 6kning med
cirka 1 procent jaimfort med aret innan. Cirka 56 procent av
dessa reserver ér belagna i Mellanostern.

Produktion frdn existerande reserver”
Oljeproduktionen fran existerande oljereserver forvéintas
minska med cirka 4-7 procent per ar fran 2007 till 2030
samtidigt som efterfragan pa olja 6kar med cirka 1 procent
per dr under samma period. Detta medfor att ny bruttopro-
duktionskapacitet motsvarande 70-100 miljoner fat olja per
dag maste installeras for att kunna moéta den forvintade
efterfragan 2030. Den kapacitet om 70-100 miljoner fat olja
per dag som maste nyinstalleras motsvarar saledes dagens
befintliga kapacitet. Detta samband visas i grafen nedan.
Den recession virldsekonomin har genomgatt har dess-
utom medfort att planerade kapacitetsutbyggnader under
2008 och 2009 har skjutits pa tiden, vilket medf6r risk for
underutbud pa olja.

OLJERESERVER PER REGION 1 JANUARI 2009

Mellan&stern?

Nordamerika

Central- och
Sydamerika

Afrika

Eurasien?

0 100
Miljarder fat

Kalla: EIA

EFTERFRAGEUTVECKLING SAMT PRODUKTIONSUTVECKLING FRAN
EXISTERANDE OLJEFALT
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Kalla: Chevron

1) Chevron (Not: 2007 ars produktion som bas).

Oljepriset
Oljepriset kan bland annat paverkas av foljande faktorer:

férandringar i tillgang och efterfragan pa olja i varlden,
OPEC:s beslut och regleringar av produktionen,
vaderforhéllanden,

lagar och regler,

priset pa alternativa energikallor,

politiska férhallanden, samt

ekonomiska forhallanden/virldsekonomin.

OLJEPRISETS UTVECKLING SEDAN 1990

USD per fat
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Kalla: Datastream

Oljeprisets utveckling sedan 1990 framgar av grafen ovan.

IEA forvéntar sig att oljepriset kommer att stiga sa snart
varldsekonomin aterhdmtat sig och efterfragan pa olja 6kar
igen. Ar 2020 forvintas priset i snitt vara 100 USD per fat
och ar 2030 i snitt 115 USD per fat.

Kunder

PA Resources raolja siljs pa varldsmarknaden. Cirka 60 pro-
cent av oljan som producerades i Tunisien under 2009 séldes
till Royal Dutch/Shell enligt avtal, 20 procent saldes via en
miklare till spotmarknaden och cirka 20 procent saldes
lokalt till det statliga oljebolaget ETAP i enlighet med licens-
villkoren. Den olja som producerats i Republiken Kongo
(Brazzaville) under 2009 har salts genom avtal med Royal
Dutch/Shell.

2) Bahrain, Iran, Irak, Israel, Jordanien, Kuwait, Libanon, Oman, Palestina, Qatar, Saudiarabien, Syrien, Forenade Arabemiraten och Jemen.
3) Armenien, Azerbajdzjan, Vitryssland, Estland, Georgien, Kazakstan, Kirgizistan, Lettland, Litauen, Moldavien, Ryssland, Tadzjikistan, Turkmenistan, Ukraina och

Uzbekistan.
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Lokala marknader

I de flesta fall d4ger respektive stat ratten att utvinna och pro-
spektera olja, gas och andra kolviten beldgna i landet eller
dess omgivande hav. Dessa rittigheter kan dock fordelas pa
privata organisationer genom ett licensieringssystem.

Oljemyndigheten i det berérda landet ger bolag tillatelse
att prospektera, dvs. leta efter olja och/eller gas, genom att
dela ut licensandelar till ett eller flera enskilda bolag eller
samagandebolag som inkluderar flera aktorer inom ramen
for sa kallade licensrundor. Varje licens berattigar till pro-
spektering eller utvinning pa ett pa férhand bestamt falt och
over en forutbestamd tid. Ett annat sétt att fa tillstand att
prospektera dr genom att forvirva licenser eller andelar i
licenser fran andra oljebolag. Ett sadant forvarv maste god-
kénnas av det berérda landets myndigheter. Ett oljebolag
utses som operator av en prospekteringslicens, och ansvarar
for att bedriva verksamheten. Ovriga deldgare agerar part-
ners ilicensen.

Fordelningar av licenser ar generellt sett konkurrensut-
satta och upphandlingarna sker pé basis av kvalifikationer
hos den som soker licensen, som enligt Bolagets erfarenhet
kan utgoras av faktorer sdsom teknisk kompetens, historiskt
pévisade goda resultat inom prospektering och utveckling av
falt, finansiell styrka, miljomedvetenhet, eller pa basis av
pris.

Konkurrens och konkurrensférdelar

Eftersom Koncernen producerar en ravara i enlighet med
licenser, konkurrerar dess produkt inte med den fran andra
producenter, och det pris till vilket Koncernen séljer sin
produkt bestims av marknadens utbud och efterfragan.
Koncernen moéter dock konkurrens vid foljande nyckel-
aktiviteter:

B Vid tilldelning av prospekterings- och produktionslicen-
ser av statliga myndigheter i de regioner dar PA Resources
ar verksam eller vid forvarv eller infarmning av andra
bolags andelar i licenser.

B Vid anlitande av utomstaende tjinsteleverantorer for att
tillhandahalla t.ex. borriggar och annan utrustning.

B Vid rekrytering av kvalificerad personal.

Manga av Koncernens konkurrenter har betydligt storre
finansiella resurser och har varit verksamma i en marknads-
baserad och konkurrenskraftig miljo langre tid an PA
Resources har. Trots detta har Koncernen hittills inte stott
pé nagra betydande begriansningar till f6ljd av denna kon-
kurrens och forvintar sig inte heller att detta kommer att
skapa problem i framtiden.

VERKSAMHETEN | KORTHET W

Konkurrensen kommer sannolikt att komma fran féretag
som redan ér aktiva i de regioner ddr PA Resources har
licenser men &ven fran nya aktorer — i synnerhet nationella
oljebolag. I allmanhet dr konkurrenter stora internationella
olje- och gasforetag, fristaende olje- och gasforetag och allt-
mer dven nationella oljebolag.

PA Resources nuvarande konkurrenter pa de relevanta
omréadena i Viastafrika dr: Atlas Petroleum, Chevron, ENI,
ExxonMobil, Marathon Oil, Murphy Oil, Noble Energy,
Ophir Energy, Perenco, Petronas, SOCO International och
Total.

PA Resources nuvarande konkurrenter pa de relevanta
omréadena i Nordafrika ér: British Gas, Candax, ENI, OMV,
Perenco, Petrofac, Pioneer Natural Resources och Storm
Ventures International.

PA Resources nuvarande konkurrenter pa de relevanta
omréadena i Nordsjon inklusive Gronland ar: Cairn Energy,
Chevron, Dana Petroleum, DONG, ExxonMobil, Lundin
Petroleum, Maersk Oil, Noreco, Premier Oil och Royal
Dutch/Shell.

PA Resources konkurrensfordelar ar framfor allt f6ljande.

B PA Resources har etablerade relationer med myndigheter
och samarbetspartners i de linder Koncernen ér aktiv,
vilket gynnar nya samarbeten och afférer.

B Koncernen dr av tillracklig storlek och har tillracklig
kapacitet inom béde prospektering och utbyggnad av
resurser och reserver for att vara aktuell vid viktiga
licensupphandlingar. PA Resources goda anseende och
goda resultat inom tidigare utveckling och prospektering
okar ocksa dess chans att vinna konkurrensutsatta licens-
upphandlingar.

B PA Resources har en val diversifierad tillgdngsportfolj
dels eftersom Koncernen fokuserar pa tillgaingar i de olika
geografiska regionerna Vistafrika, Nordafrika och Nord-
sjon, dels genom att tillgaingarna dr i olika skeden av de
tre utvecklingsfaserna prospektering, utbyggnad och
produktion.

Vidare kommer den forevarande foretridesemissionen att

avsevirt starka Koncernens finansiella stallning, vilket
ytterligare stirker dess position pa oljemarknaden.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

VIKTIGA FAKTORER SOM PAVERKAR

PA RESOURCES RORELSERESULTAT OCH VINST

De faktorer som framst paverkar PA Resources rorelseresul-
tat och vinst innefattar:

oljepriset,

produktionsvolym,

valutakurser,

nedskrivningar av olje- och gasreserver,
aterstillningskostnader, samt
skattesituation.

Oljepriset

Priset pa olja och gas dr i betydande utstrackning beroende
av en méngd olika omvirldsfaktorer sésom ekonomisk akti-
vitetsniva och tillvaxttakt, politiska handelser, viderforhal-
landen och samarbete i férhallande till prissattning (OPEC-
landerna) etc. Varldsmarknadspriset pa olja och gas har
fluktuerat kraftigt under senare ar och kommer troligen
ocksa att fortsitta att fluktuera kraftigt i framtiden. Koncer-
nens forséljning av olja sker genom langtidskontrakt med
internationella oljebolag, till internationella tradingbolag
och till den lokala marknaden i Tunisien. Priset sitts utifran
oljans kvalitet och priset pa olja pa spotmarknaden vid tid-
punkten for lastning. Den lokala forsdljningen i Tunisien
sker till tio procents rabatt jamfort med varldsmarknads-
priset. Fordndringar i virldsmarknadspriset pa olja har dar-
for betydande effekt pa Koncernens rorelseresultat och vinst.
PA Resources har som policy att inte sikra oljepriset for
framtida forsaljning, vilket dock utvirderas Iopande av led-
ningen. I kdnslighetsanalysen pa foljande sida framgar hur
Koncernens rorelseresultat paverkas av forandringar i olje-
priset.

Produktionsvolym
Koncernens rorelseresultat och vinst paverkas i hog grad av
produktionen vid Bolagets filt.

I dagslaget sker produktion pa Didon-, El Bibane-,
Ezzaouia-, Douleb-, Semmama- och Tamesmidafalten i
Tunisien samt pa Azuritefiltet i Republiken Kongo (Brazza-
ville). Félten i Tunisien har hittills varit de storsta av Bolagets
falt med avseende pa produktionskapacitet. Filtens avtagan-
de produktion i kombination med utbyggnaden av Azurite-
faltet gor dock att man fran och med 2010 bedomer att
Azuritefiltet kommer vara det storsta med avseende pa
produktionsniva.

Produktionen vid ett filt 4r beroende av en rad faktorer
som bland annat inkluderar geologiska forhallanden, till-
handahallande av tjanster och produkter sisom elenergi,
vatten, brénsle, transport, processkapacitet och teknisk
support.
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Valutakurser

Koncernens internationella olje- och gastillgangar virderas
av marknaden i USD och genererar intékter i USD medan
Bolaget redovisar sitt resultat i SEK. Fordndringar i vixel-
kursen mellan dessa tvé valutor paverkar saledes Bolagets
rorelseresultat och vinst. Vidare har Bolaget rantebarande
skulder i SEK och NOK samt i USD. Forandringar i vixel-
kurserna dessa valutor emellan har saledes ocksa inverkan
pé Bolagets vinst och finansiella stallning.

Koncernen utfor olika sakringsatgarder dar sakring av
den rintebarande skulden dr den vésentligaste atgirden for
att matcha den underliggande valutarisken pa Koncernens
tillgdngar. Koncernen har ingatt valutaswap-avtal kopplade
till Koncernens obligationslan och en sammanslagning av
obligationslanen och valutaswap-avtalen ger en gemensam
riskexponering motsvarande noterade lan i USD.

Nedskrivningar av olje- och gasreserver

Virdering av olje- och gastillgangar baseras pa uppskatt-
ningar och antaganden av bade bevisade och sannolika olje-
reserver vid tiden for forvérv av oljefalten och férvantad
mingd olja som kan produceras pa arsbasis. Uppskattningar
och antaganden av bevisade och sannolika oljereserver
utfors med hjalp av tredjepartsvirderingar och arliga juste-
ringar av reserverna sker med hénsyn till producerad volym
olja och gas samt nya fynd gjorda under aret. En viss osidker-
het finns alltid betrédffande utférda varderingar och om nya
uppskattningar och antaganden skulle goras som pavisar en
minskning av oljereserverna eller om oljeproduktionen inte
uppnér potentiellt ekonomiskt Ionsamma méngder olja och
gas, foreligger en betydande risk for att de redovisade olje-
och gastillgangarna for specifika borrhal méste skrivas ned,
vilket paverkar Koncernens rorelseresultat och vinst negativt.

Aterstillningskostnader

Avsittning for aterstllning sker utifran uppskattningar om
beriknade framtida ataganden och krav pa nedmontering,
bortforslande, sanering och liknande &tgarder kring borr-
ningsplatserna pé oljefilten. Berakningarna baseras pa
legala myndighetskrav, uppskattade utgifter f6r nedldggning
erhallna fran operatorer diar Koncernen endast dger andelar
ioljefilt samt ledningens egna beddmningar om framtida
nedldggning dar Koncernen ar operator. Pa grund av for-
andringar i dessa faktorer kan framtida verkliga kassautflo-
den avvika fran de redovisade avsittningarna for aterstall-
ning, vilket paverkar Koncernens rorelseresultat och vinst.
For att ta hansyn till eventuella forandringar sker en regel-
bunden granskning av de redovisade virdena av avsittningar
for aterstallningar. Vid berdkning av avsattningar for fram-
tida dterstallningar maste ledningen utféra bedomningar
avseende kommande investeringar och utbyggnader p4 olje-
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falten, eventuella fordndringar i lokala myndighetskrav pa
forpliktelser om aterstédllning samt andra faktorer vilka kan
komma att paverka avsittningen vésentligt.

Skattesituation

Minskningen av Koncernens rantebarande skulder kommer
att medfora ett forbattrat resultat fore skatt till f6ljd av
minskade riantekostnader, vilket kommer att minska den
teoretiska skattesatsen, da skatt pd periodens resultat forblir
oforiandrad. Detta da skatt i all visentlighet ej berdknas pa
resultat fore skatt. PA Resources dr aktivt inom flera geogra-
fiska marknader med olika skattesituationer. Saledes kan en
andrad produktionsprofil resultera i att Koncernens skatte-
belastning férdndras och ddrmed éven Bolagets vinst.

KANSLIGHETSANALYS

PA Resources rorelseresultat paverkas av en rad faktorer.
Dessa faktorer inkluderar bland annat de faktorer som éter-
finns i detta avsnitt och de som redogors for i avsnittet Risk-
faktorer. Tabellen nedan beskriver hur rérelseresultatet 2009
skulle ha paverkats av vissa forandringar i PA Resources
verksamhet. Kdnslighetsanalysen bor tolkas med forsiktig-
het och investerare bor inte ldgga otillborlig vikt vid dessa
hypotetiska forandringar vid bedomningen av PA Resources
framtida resultatutveckling. Verkliga férandringar och dess
péaverkan kan bli storre eller mindre dn vad som anges i
nedanstaende tabell.

I EFFEKT PA TOTALT

; RORELSERESULTAT 2009
MSEK %

+/-10%ioljepris +-1828 - +/-43

+/-10% i valutakurs mellan SEK/USD ~ +/-139,9 - +/-33

FORKLARING AV RESULTATRAKNINGENS POSTER
Intékter

PA Resources intdkter bestdr framst av intakter fran forsalj-
ning av olje- och gasekvivalenter fran produktion i Tunisien
och Republiken Kongo (Brazzaville). Redovisade intékter
kommer ocksa fran konsulttjanster gentemot externa parter,
royaltyforsiljning hanforlig till olje- och gasekvivalenter,
fran ovriga intdkter i form av valutakursvinster hanforliga
till intdkter och ravaror och férnodenheter samt fran 6vrigt
material och lager.

Foérandring av varulager
Intakter fran férandring av varulager hanfor sig till 6vrigt
material och lager.

Ravaror och férnédenheter

Kostnad for ravaror och férnodenheter utgors av kostnader
for att producera och utvinna olje- och gasekvivalenter,
hyreskostnader for produktionsutrustning, underhallskost-
nader, royaltykostnader, kostnader for fordndring i balans
for 6ver- och underuttag samt 6vriga rorelsekostnader.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader utgérs frimst av leasingkostnader,
juridiska kostnader, hyreskostnader, resekostnader, PR och
lokalkostnader, revisionsarvoden, forsékrings- och admi-
nistrativa kostnader, inkop av konsulttjanster fran externa
parter, valutakursforluster hanforliga till intdkter och réva-
ror samt Gvriga externa kostnader.

Personalkostnader

Personalkostnader utgors av Ionekostnader och sociala
avgifter for anstdllda inom PA Resources samt interna kon-
sulter, pensionskostnader, bonuskostnader och kostnader
for aktierelaterade ersédttningsplaner, ersattningar och 6vri-
ga formaner till styrelse samt 6vriga personalrelaterade kost-
nader.

Avskrivningar och nedskrivningar

Kostnader for avskrivningar och nedskrivningar hinfér sig
till maskiner och inventarier, och till olje- och gastillgangar
baserat pa produktion.

Finansiella intakter

Finansiella intdkter utgors av rianteintidkter pa banktillgodo-
havanden och finansiella instrument, valutakursvinster
hénforliga till bankmedel och lanetransaktioner samt Gvriga
finansiella poster.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader utgors av erlagd rdnta pa lan och dar-
med sammanhingande avgifter, valutakursférluster hanfor-
liga till bankmedel och linetransaktioner samt 6vriga finan-
siella poster.

Skatt pa arets resultat

I posten skatt pa drets resultat ingar drets beraknade aktuella
kostnad for inkomstskatt i respektive enskilt land samt arets
forandringar i uppskjuten skatt i de fall forandringen skall
redovisas i resultatrakningen.

Arets resultat fran avvecklad verksamhet, netto
efter skatt

Posten érets resultat fran avvecklad verksamhet, netto efter
skatt avser samtliga intakter och kostnader samt realisa-
tionsresultat hinforliga till verksamheter som avyttrats eller
avvecklats pa annat sitt.
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Finansiell utveckling i sammandrag

Nedanstaende finansiella information i ssammandrag avseende rékenskapsaren 2007, 2008 och 2009 &r
hédmtad ur PA Resources reviderade koncernrékenskaper, vilka har uppréttats i enlighet med IFRS. Uppgif-
terna som beskriver Bolagets resultat och finansiella stallning fér perioderna 1 januari — 31 mars 2009 och
2010 har ej varit f6remal fér sarskild granskning av Bolagets revisorer.

Under rékenskapsaret 2007 féréndrades ett antal redovisningsprinciper fér PA Resources, bland annat
vad géller redovisning och vérdering av utestaende lager. En redogérelse fér féréndringarna av redovis-
ningsprinciperna framgar av arsredovisningen fér 2007 (sid 64-70) samt av bokslutskommunikén fér 2007
(sid 20).

Aven under ridkenskapsaret 2008 har PA Resources redovisningsprinciper férandrats varmed tidigare
rékenskapsars jamférelsesiffror raknats om. Tidigare rékenskapsar har valutakursdifferenser hanférliga till
rérelsen redovisats inom finansnettot men fran och med det férsta kvartalet 2008 redovisas dessa valuta-
kursdifferenser inom rérelseresultatet. Féréndring av redovisningsprinciperna har dock ej inneburit ndgon
resultatpaverkan eftersom endast omklassificeringar skett mellan poster i resultatrakningen.

Under 2008 avyttrades Bolagets norska verksamhet. Fér aren 2007-2008 rapporteras denna verksamhet
som “avvecklad verksamhet”.

Fér att méjliggéra jamférbarhet redovisas, pa grund av ovan beskrivna omsténdigheter, 2007 enligt
2008 ars arsredovisning.

Nedanstaende sammandrag av Koncernens rakenskaper bér lésas tillsammans med PA Resources
reviderade koncernrikenskaper med tillhérande noter fér aren 2007-2009, samt uppgifter motsvarande
delarsrapport fér perioden 1 januari — 31 mars 2010, vilka infogats pa annan plats i prospektet.

Siffrorna i detta prospekt har avrundats, medan berékningar har utférts utan avrundning. Detta medfér
att vissa tabeller till synes inte summerar korrekt.

RESULTATRAKNINGAR FOR KONCERNEN

1 JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
MSEK 2007" 2008 2009 2009 2010
I T e 27938 .. 24190 . 21128 3303 .. 4102
Ravarorochfornddenheter 5155 4116 5509  -1119  -1666
Personalkostnader 735 15 951 252 176
Ovriga rérelsekostnader
(exklusive avskrivningar och nedskrivningar) -1311 -174,1 -140,9 -33,8 -18,4

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit féremal for sarskild eller 6versiktlig granskning av Bolagets revisorer.
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KOMMENTARER TILL RESULTATUTVECKLINGEN
2009 jamfort med 2008, enligt arsredovisningen for
2009

Under verksamhetsdret 2009 minskade intakterna med 12,7
procent till 2 112,8 MSEK jamfort med 2 419,9 MSEK under
2008. Intaktsminskningen var framfor allt hanforlig till ett
35 procent ligre genomsnittligt oljepris under 2009 jamfort
med 2008. Produktionen av olja 6kade nagot och uppgick till
cirka 4,1 miljoner fat jaimfort med cirka 4,0 miljoner fat
under féregaende ar. Produktionsokningen forklaras i
huvudsak av att den forsta produktionsbrunnen pa Azurite-
faltet i Republiken Kongo (Brazzaville) togs i bruk under
2009. Produktionen pa Didonfiltet minskade under 2009 pa
grund av en dndrad produktionsprofil.

Totalt saldes 3,2 (3,9) miljoner fat olja under 2009 exklusi-
ve royalty. Denna minskning jamfort med foregdende ar
beror pa att ingen "liftning” av sald olja gjordes av kunderna
under december. Totalt producerades 4 074 500 (4 039 900)
fat olja under dret, vilket gav en genomsnittlig produktion pa
11 200 (11 100) fat per dag. Licensavtalen for Tunisien och
Republiken Kongo (Brazzaville) innefattar royalty som beta-
las i natura eller som royaltyavgift till staterna. Under 2009
har PA Resources haft kostnader for royalty uppgaende till
cirka 11,5 procent av producerad volym. Lager av olja, exklu-
sive royaltylager, uppgick den 31 december 2009 till 643 731
(205 258) fat. Lokal forsaljning sker till tio procents rabatt pa
virldsmarknadspriset i enlighet med licensvillkoren. Olje-
priset utvecklades fran en lag niva positivt under aret och
Koncernens genomsnittliga forsaljningspris uppgick till 59
USD per fat under 2009 jamfort med 92 USDY per fat under
2008. Intakterna under 2009 var huvudsakligen hanférliga
till Bolagets verksamhet i Tunisien och Republiken Kongo
(Brazzaville), medan intakterna under 2008 var huvudsak-
ligen hénforliga till Bolagets verksamhet i Tunisien. Under
2008 skedde ocksa forsiljning av olja i den norska verksam-
heten. Under 2008 och 2009 gjordes inga nedskrivningar pa
olje- och gastillgangar.

Koncernens totala rorelsekostnader, exklusive avskriv-
ningar och nedskrivningar, 6kade med 139,0 MSEK under
2009 och uppgick till 787,0 MSEK jamfért med 648,0 MSEK
under 2008. Kostnaderna for révaror och fornédenheter
okade under 2009 med 139,3 MSEK till 550,9 MSEK jamfort
med 411,6 MSEK under 2008, beroende pa dkade produk-
tionskostnader for segmentet Vistafrika. Avskrivningar och
nedskrivningar 6kade med 520,2 MSEK under 2009 och
uppgick till 896,3 MSEK jamfort med 376,1 MSEK under
2008. Avskrivningar och nedskrivningar var i huvudsak
relaterade till olje- och gastillgangar. Vidare gjordes ned-
skrivningar pa immateriella tillgdngar med 79,8 MSEK
under 2009 hanforliga i sin helhet till dotterbolaget PA
Resources UK Ltd, vilka dterlimnade brittiska licenser.
Under 2008 gjordes nedskrivningar pa immateriella till-
géngar uppgaende till 12,6 MSEK (varav 11,7 MSEK avsag
avvecklad verksamhet) samt aterférdes en nedskrivning
hénforlig till PA Resources UK Ltd uppgaende till 0,6 MSEK.

1) Norge exkluderat.
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Koncernens rorelseresultat under 2009 uppgick till 429,6
MSEK jamfért med 1 395,7 MSEK 2008, en minskning med
966,1 MSEK eller 69,2 procent.

Koncernens finansnetto under 2009 uppgick till -112,1
MSEK jamfért med -572,7 MSEK 2008, en 6kning med
460,6 MSEK, varav rantekostnader netto utgjorde -69,7
(-291,5) MSEK. Finansnettot forbattrades patagligt under
2009 bland annat tack vare positiva valutakurseffekter.

Resultat fore skatt uppgick till 317,5 MSEK, en minskning
med 505,5 MSEK jamfort med 823,1 MSEK for motsvarande
period 2008.

Redovisad skatt under helaret uppgick till -304,7 MSEK,
en minskning med 324,5 MSEK jamfért med —629,2 MSEK
under 2008, varav betald skatt utgjorde -153,2 (-156,8)
MSEK. Koncernens resultat efter skatt fran kvarvarande
verksamheter uppgick till 12,9 (193,9) MSEK.

Resultatet fran avvecklad verksamhet, netto efter skatt,
uppgick till 0,0 (731,5) MSEK. Periodens resultat efter skatt
uppgick till 12,9 MSEK, en minskning med 912,6 MSEK
jamfort med 925,5 MSEK 2008.

2008 jamfért med 2007, enligt arsredovisningen fér
2008

Under verksamhetsaret 2008 minskade intdkterna med 13,4
procent och uppgick till 2 419,9 MSEK jamfort med 2 793,8
MSEK under 2007. Intdktsminskningen var hanforlig till
den negativa effekt uppgaende till -251,4 MSEK som upp-
statt som en f6ljd av redovisning av oljelager enligt Net
Entitlement-metoden. Oljeproduktionen uppgick till cirka
4,0 miljoner fat under aret jimfort med cirka 5,5 miljoner fat
under 2007. Under 2008 skedde dven produktion i Bolagets
norska verksamhet uppgéende till cirka 1,1 miljoner fat, men
denna verksamhet avyttrades per den 31 december 2008 och
inkluderas darfor ej i siffran for total produktion 2008.
Produktionsminskningen var ett resultat av att Didonfiltet
producerade mindre under 2008 jaimfort med topparet 2007.
Under 2008 och 2007 producerades enbart olja. Totalt saldes
5,0 miljoner fat olja under 2008. Motsvarande uppgift for
2007 var en total forsdljning om 4,6 miljoner fat olja. PA
Resources genomsnittliga férsaljningspris uppgick till 90
USD per fat under aret jamfoért med 72 USD per fat under
2007, en 6kning med cirka 25 procent.

Koncernens totala rorelsekostnader, exklusive avskriv-
ningar och nedskrivningar, minskade med 72,1 MSEK
under 2008 och uppgick till 648,0 MSEK jamfort med 720,1
MSEK under 2007. Av rérelsekostnaderna 6kade externa
kostnader med 52,6 MSEK till 174,7 MSEK jam{ort med
122,1 MSEK under 2007. Vidare minskade personalkostna-
derna med 12,0 MSEK och uppgick till 61,5 MSEK jamfort
med 73,5 MSEK under féregaende ar. Minskningen var
framst en foljd av en kostnadsminskning i Koncernens
optionsprogram. Avskrivningar och nedskrivningar 6kade
med 135,8 MSEK och uppgick till 376,1 MSEK jamfort med
240,2 MSEK under 2007. Av- och nedskrivningar var i
huvudsak hanforliga till PA Resources olje- och gastillgangar.
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Under verksamhetsaret gjordes nedskrivningar hinforliga
till licensandelar pa Norsk sockel i Norge (hanférliga till
avvecklad verksamhet) uppgaende till 112,1 MSEK baserat
pé gjorda nedskrivningsbedomningar. Koncernen gjorde
nedskrivningar avimmateriella tillgangar pa 12,6 MSEK
(varav 11,7 MSEK avséag avvecklad verksamhet) under 2008,
samt aterférde en nedskrivning i sin helhet hanférlig till PA
Resources UK Ltd uppgaende till 0,6 MSEK. Under 2007
gjorde Koncernen nedskrivningar avimmateriella tillgangar
om 1,5 MSEK.

Koncernens rorelseresultat minskade med 437,7 MSEK
under 2008 och uppgick till 1 395,7 MSEK jamfort med
1 833,5 MSEK under 2007, motsvarande en rorelseresultat-
férsamring om knappt 24 procent.

Koncernens finansnetto under 2008 uppgick till -572,7
MSEK jamfért med 36,0 MSEK 2007, en minskning med
536,7 MSEK, varav rantekostnader netto utgjorde —291,5
(-141,9) MSEK. Koncernens finansnetto paverkades av 6ka-
de riantekostnader fran 6kad upplaning samt en starkt USD.
Detta resulterade i stora ej kassapaverkande valutakursfor-
luster vid omrakning av utestdende lan, framst i USD.

Resultat fore skatt uppgick till 823,1 MSEK, en minskning
med 974,4 MSEK jamfort med 1 797,5 MSEK 2007. Redovi-
sad skatt fran kvarvarande verksamheter uppgick till -629,2
MSEK, en minskning med 161,5 MSEK, jamf6rt med -790,7
MSEK under 2007. Koncernens resultat efter skatt fran kvar-
varande verksamheter uppgick till 193,9 (1 006,8) MSEK.
Resultatet fran avvecklad verksamhet, netto efter skatt, upp-
gick till 731,5 (-59,7) MSEK, framst hanforligt till realisa-
tionsvinsten vid forsdljningen av det norska dotterbolaget i
december 2008.

Periodens resultat efter skatt inklusive avyttrad verksam-
het uppgick till 925,5 MSEK, en minskning med 21,6 MSEK
jamfort med 947,1 MSEK 2007.

Férsta kvartalet 2010 (1 januari — 31 mars) jamfért
med férsta kvartalet 2009 (1 januari — 31 mars), enligt
delarsrapporten for férsta kvartalet 2010

Under forsta kvartalet 2010 6kade intdkterna med 24,0 pro-
cent och uppgick till 410,2 MSEK jamf6rt med 330,3 MSEK
under forsta kvartalet 2009. Intdktsokningen hanfor sig
framst till ett 6kat oljepris. Marknadsvérderat oljelager
enligt Net Entitlement-metoden paverkade Koncernens
intdkter negativt med 96,6 (20,9) MSEK. Den totala oljepro-
duktionen 6kade nagot och uppgick till cirka 886 000 fat olja
under forsta kvartalet 2010 jamfoért med cirka 783 000 fat
olja under forgaende ars forsta kvartal. Den genomsnittliga
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produktionen uppgick till 10 200 (8 700) fat per dag. Produk-
tionen under det forsta kvartalet 2010 fordelar sig med 5 750
fat per dag pa de sex tunisiska oljefélten och till 4 450 fat per

dag pa Azuritefiltet i Republiken Kongo (Brazzaville).

Totalt saldes 739 000 (817 400) fat olja under forsta kvar-
talet 2010 till ett genomsnittligt forsaljningspris pa 71 USD
per fat jamfort med 43 USD per fat under forsta kvartalet
2009, negativt paverkat av forséljning till den tunisiska
marknaden vilket sker enligt licensvillkoren med rabatt.
Lager av olja, exklusive royaltylager, minskade under férsta
kvartalet med 200 371 fat och uppgick vid slutet av kvartalet
till 443 360 fat, justerat for betald royalty och 6vriga skatter.

Koncernens totala rorelsekostnader, exklusive avskriv-
ningar och nedskrivningar 6kade med 31,8 MSEK under det
forsta kvartalet 2010 och uppgick till 202,7 MSEK jamfort
med 170,9 MSEK under forsta kvartalet 2009. Kostnader for
ravaror och férnédenheter 6kade under forsta kvartalet 2010
med 54,7 MSEK till 166,6 MSEK jamfért med 111,9 MSEK
under forsta kvartalet 2009, varav 59,4 (31,4) MSEK utgjorde
royalty. Okningen 4r hinférlig till produktionskostnader
som tillkommit pa Azuritefaltet i Republiken Kongo (Brazza-
ville) nér féltet togs i drift i augusti 2009. Den 6kade royalty-
kostnaden forklaras av hogre royaltyandel i Republiken
Kongo (Brazzaville) jamfort med Tunisien. Avskrivningar
och nedskrivningar 6kade med 17,1 MSEK under det forsta
kvartalet 2010 och uppgick till 193,2 MSEK jamfort med
176,1 MSEK under forsta kvartalet 2009. Okade avskriv-
ningar jamfort med samma period foregaende ar hanfor sig
framst till Azuritefaltet.

Koncernens rorelseresultat under forsta kvartalet 2010
uppgick till 14,4 MSEK jamfort med -16,7 MSEK forsta
kvartalet 2009, en 6kning med 31,1 MSEK.

Koncernens finansnetto uppgick under det forsta kvarta-
let till -102,9 MSEK jamfért med -32,2 MSEK under forsta
kvartalet 2009, en minskning med 70,7 MSEK, negativt
paverkat av omvérderingseffekter i finansiella instrument
om -28,7 (34,2) MSEK. Resultat fore skatt uppgick till -88,5
MSEK jamfoért med —48,9 MSEK under motsvarande period
20009.

Redovisad skatt under kvartalet uppgick till -6,1 MSEK,
en minskning med 8,4 MSEK jamfért med -14,5 MSEK
under forsta kvartalet 2009, varav betald skatt utgjorde -3,3
(-49,7) MSEK. Koncernens resultat forsaimrades med 31,2
MSEK under forsta kvartalet 2010 och uppgick till -94,6
MSEK jamfért med -63,4 MSEK motsvarande kvartal for-
gdende ar.
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Anlaggningstillgangar

31 DEC 31 MAR?
2007V 2008 2009 2009 2010
5579,2 9043,2 9142,2 91724 8943,3

Skulder hanférliga till tillgadngar som
innehas for forséljning

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur arsredovisning 2008.

2) Uppgifterna har ej varit foremal for sarskild eller versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

KOMMENTARER TILL BALANSRAKNINGENS
UTVECKLING

31 december 2009 jamfért med 31 december 2008,
enligt arsredovisningen fér 2009

Totala anlaggningstillgdngar 6kade under 2009 fran 9 043,2
MSEK till 9 142,2 MSEK, en 6kning med 98,9 MSEK netto.
Materiella anlaggningstillgdngar, huvudsakligen bestdende
av olje- och gastillgangar, minskade med 465,0 MSEK.
Immateriella anldggningstillgdngar uppgick till 1 756,1
MSEK 2009 jamfort med 1 156,2 MSEK 2008. I 6kningen i
immateriella anldggningstillgdngar om 599,9 MSEK ingér
677,7 MSEK hanforliga till forvarv inom segmentet Vst-
afrika, 126,1 MSEK hénforliga till forvirv inom segmentet
Nordsjon, av- och nedskrivningar om -80,7 MSEK och
valutakurseffekter om -123,2 MSEK.

Omsittningstillgangarna uppgick till 980,6 MSEK vid
rakenskapsarets slut, en minskning med 427,8 MSEK jam-
fort med 2008. Under dret 6kade skattefordran med 3,2
MSEK och likvida medel 6kade med 111,1 MSEK. Under
rikenskapséret 2009 genomfordes en riktad nyemission,
vilken tillforde 282,8 MSEK efter avdrag for emissionsrelate-
rade kostnader. Kundfordringar och andra fordringar upp-
gick till 821,4 MSEK, en minskning med 541,8 MSEK.

Koncernens langfristiga skulder uppgick till 3 623,5
MSEK, en 6kning med 654,8 MSEK. Okningen férklaras i
huvudsak av ett emitterat obligationslan utan sakerhet om
500 MNOK i december 2009 och emitterade konvertibler
motsvarande 1 164,1 MSEK i januari 2009.

Kortfristiga skulder minskade till 1 861,4 MSEK frin
2726,1 MSEK. Minskningen om 864,7 MSEK forklaras i
huvudsak av en minskning av kortfristig del av rantebdran-
delan och skulder om 453,6 MSEK och en minskning av
leverantérsskulder och andra skulder om 704,3 MSEK.

31 december 2008 jamfért med 31 december 2007,
enligt arsredovisningen fér 2008

Totala anlaggningstillgangar 6kade till 9 043,2 MSEK under
2008, en 6kning med 3 464,0 MSEK. Totala materiella
anldggningstillgangar 6kade med 3 099,4 MSEK. C)kningen
héanforde sig till investeringar framst pa Didon- och El Biba-
nefdlten i Tunisien samt pa Azuritefiltet i Republiken Kongo
(Brazzaville). Immateriella anldggningstillgdngar uppgick
till 1 156,2 MSEK 2008 jamfort med 713,9 MSEK 2007.
Okning pa 442,3 MSEK hénférde sig fraimst till forvirvade
licensrattigheter pa dansk sockel samt fortsatta investeringar
pé Azurite- och Mer Profond Sudfilten i Republiken Kongo
(Brazzaville).

Omsittningstillgangarna uppgick till 1 408,4 MSEK,
vilket utgjorde en 6kning om 288,1 MSEK. Kundfordringar
och andra fordringar uppgick till 1 363,2 MSEK jamf6rt med
507,5 MSEK 2007. Okningen hinfor sig till den utestdende
fordran uppgaende till 999,4 MSEK som moderbolaget har
pé koparen Bayerngas Norge AS i samband med forsaljning-
en av dotterbolaget PA Resources Norway AS. Likvida medel
uppgick till 12,8 MSEK jamfért med 285,3 MSEK 2007.

Koncernens langfristiga skulder uppgick till 2 968,8
MSEK under 2008 jamfort med 2 405,9 MSEK under 2007.
Okningen i langfristiga skulder férklaras i huvudsak av en
avsittning for aterstillningskostnader pa 340,2 MSEK och
okade uppskjutna skatteskulder hanforliga till 4garandelar i
oljefélt i Tunisien. Kortfristiga skulder ckade till 2 726,1
MSEK fran 981,5 MSEK, varav leverantorsskulder och andra
skulder 6kade med 713,2 MSEK. Okningen hinfér sig framst
till gjorda investeringar pa Azuriteféltet i Republiken Kongo
(Brazzaville) samt fortsatta investeringar pa Didonfaltet i
Tunisien. Okningen i andra skulder utgérs frimst av en
okning av kortfristig del av rantebdrande 1an och skulder.
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Okningen hinfér sig frimst till omklassificering av ett ute-
staende obligationsldn om 200 MUSD (motsvarande cirka
1 553 MSEK), fran langfristiga skulder till kortfristiga
skulder.

31 mars 2010 jamfért med 31 mars 2009, enligt
delarsrapporten for férsta kvartalet 2010

Totala anldggningstillgdngar minskade under perioden fran
9172,4 MSEK till 8 943,3 MSEK, en minskning med 229,1
MSEK netto. Materiella anlaggningstillgangar, huvudsak-
ligen bestaende av olje- och gastillgangar, minskade med
565,0 MSEK. Immateriella anlaggningstillgangar uppgick
till 1 632,1 MSEK vid forsta kvartalets slut 2010 jamf{ort med
1242,6 MSEK vid forsta kvartalets slut 2009.

KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN

Omsittningstillgdngarna uppgick till 729,9 MSEK vid
forsta kvartalets slut, en 6kning med 201,6 MSEK jamfort
med forsta kvartalets slut 2009. Under perioden dkade
Koncernens skattefordran med 3,1 MSEK och likvida medel
minskade med 44,9 MSEK. Kundfordringar och andra ford-
ringar uppgick till 675,3 MSEK, en 6kning med 251,5 MSEK.

Koncernens langfristiga skulder uppgick till 2 887,6
MSEK, en minskning med 671,8 MSEK. Kortfristiga skulder
dkade till 2 412,6 MSEK fran 1 481,4 MSEK. Okningen om
931,2 MSEK forklaras i huvudsak av en 6kning av kortfristig
del av rdntebarande lan och skulder om 1 244,2 MSEK och
en minskning av leverantérsskulder och andra skulder om
567,1 MSEK.

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
2007V 2008 2009 2009 2010
1226,9 2284,2 142,7 -85,7 329,4

1) Uppgifter fér 2007 hamtade ur arsredovisning 2008.

2) Uppgifterna har ej varit foremal for sarskild eller versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

KOMMENTARER TILL KASSAFLODETS
UTVECKLING

2009 jamfoért med 2008, enligt arsredovisningen fér
2009

Arets kassaflode 2009 uppgick till 115,0 MSEK jamfort med
- 272,4 MSEK 2008, en forbéttring med 387,3 MSEK. Under
2009 redovisade Koncernen ett kassaflode frdn den lopande
verksamheten om 142,7 MSEK jamfort med 2 284,2 MSEK
2008, en minskning med 2 141,5 MSEK.

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten fore férand-
ringar av rorelsekapital minskade med 686,8 MSEK medan
kassaflode fran forandringar i rorelsekapital minskade med
1454,8 MSEK under perioden. Det operativa kassaflodet
péaverkades av minskade intdkter pa grund av ett ldgre olje-
pris, 6kade kostnader pa grund av att ytterligare ett falt dr i
drift samt att Koncernen betalade av ej rantebarande skulder
under aret vilket gav ett lagre kassaflode.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten minskade
med 2 872,1 MSEK under 2009 och uppgick till -966,2 MSEK
jamfort med -3 838,4 MSEK under 2008. Investeringar i
materiella och immateriella anlaggningstillgangar minskade
med 1 540,7 MSEK respektive 342,3 MSEK. I kassaflodet
fran investeringsverksamheten ingar ocksa likvid uppgaende
till 999,0 MSEK fran avyttring av den norska verksamheten.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten minskade
under 2009 med 343,2 MSEK till 938,5 MSEK jamfort med
1281,8 MSEK under 2008. Under aret bidrog finansierings-
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verksamheten med 615 MSEK fran en emission av obligatio-
ner, 282,8 MSEK fran en aktieemission och 1089,3 MSEK
fran emission av ett konvertibelt skuldebrev. Koncernen
16ste ocksa in utestaende obligationer och amorterade kort-
fristiga skulder. Under 2009 gjorde Koncernen en nettoupp-
laning om 655,8 MSEK jamfort med 2008 da Koncernen
gjorde en nettouppldning om 1 262,0 MSEK

Likvida medel 6kade med 111,1 MSEK, jamfért med fore-
gaende period till f6ljd av det positiva kassaflodet, och upp-
gick vid arets slut 2009 till 123,9 MSEK jamfort med
12,8 MSEK 2008.

2008 jamfért med 2007, enligt arsredovisningen fér
2008

Arets kassaflode 2008 uppgick till -272,4 MSEK jamfort
med -393,1 MSEK 2007, en forbattring med 120,7 MSEK
jamfort med 2007. Under 2008 redovisade Koncernen ett
kassaflode frin den 16pande verksamheten om 2 284,2
MSEK jamfoért med 1226,9 MSEK 2007, en 6kning med
1057,3 MSEK.

Under aret 6kade kassaflodet fran den 16pande verksam-
heten fore fordndringar av rérelsekapital med 270,1 MSEK
medan kassaflodet fran forandringar i rérelsekapital okade
med 787,2 MSEK. Kortfristiga skulder 6kade med 1 367,9
MSEK 2008 jamfort med 2007 samtidigt som lang- och
kortfristiga fordringar 6kade med 580,2 MSEK. Likvid for
forsaljningen av den norska verksamheten ingar i 6vriga



fordringar och betalades tillsammans med likvid for kon-
vertibel i borjan avjanuari 2009.

Investeringarna 6kade under aret med 1 568,6 MSEK
netto varpé kassaflodet fran investeringsverksamheten upp-
gick till -3 838,4 MSEK jamfort med -2 269,7 MSEK 2007.
Av detta utgor 553,5 (947,6) MSEK investeringar i den norska
verksamheten och 1 558,0 (77,4) MSEK investeringar i
Republiken Kongo (Brazzaville). Férdndringen dr en f6ljd av
att investeringarna i materiella och immateriella anldggnings-
tillgangar 6kade med 853,4 MSEK respektive 769,6 MSEK.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 6kade under
2008 med 632,1 MSEK till 1 281,8 MSEK jamfoért med 649,7
MSEK under 2007. Under 2008 gjorde Koncernen en netto-
uppldning om 1 262,0 MSEK jamf6rt med en nettouppldning
om 654,1 MSEK 2007. Okningen hinfor sig framst till
moderbolaget som upptog ett obligationslan om 200 MUSD
ijanuari 2008, vilket dterbetalades den 9 januari 2009.

Likvida medel minskade med 272,5 MSEK, jamfort med
foregaende period till foljd av det negativa kassaflodet, och
uppgick vid arets slut 2008 till 12,8 MSEK jamfort med 285,3
MSEK 2007.

Férsta kvartalet 2010 (1 januari — 31 mars) jamfért
med férsta kvartalet 2009 (1 januari — 31 mars), enligt
delarsrapporten for férsta kvartalet 2010

Under forsta kvartalet 2010 uppgick kassaflodet till 75,7
MSEK jamfoért med 78,6 MSEK forsta kvartalet 2009, en
forsamring med 154,3 MSEK. Under forsta kvartalet 2010
redovisade Koncernen ett kassaflode fran den l6pande verk-
samheten om 329,4 MSEK jamf6rt med -85,7 MSEK 2008,
en 6kning med 415,2 MSEK.
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Kassaflodet fran den 16pande verksamheten fore forind-
ringar av rorelsekapital 6kade med 149,0 MSEK medan
kassaflode fran férandringar i rorelsekapital 6kade med
266,2 MSEK under perioden.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten minskade
med 991,3 MSEK under forsta kvartalet 2010 och uppgick till
-328,7 MSEK jamfort med 662,7 MSEK under forsta kvar-
talet 2009. Forvarv av och investeringar i materiella och im-
materiella anldggningstillgangar minskade med 5,9 MSEK
respektive 1,7 MSEK. Under forsta kvartalet 2010 skedde
inga forvarv av verksamheter eller licenser inom Koncernen
till skillnad fran forsta kvartalet 2009, da likvid for forsalj-
ning av det norska dotterbolaget PA Resources Norway AS
ingar i kassaflodet fran investeringsverksamheten som upp-
gick till 999,0 MSEK.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 6kade under
forsta kvartalet 2010 med 421,9 MSEK till -76,5 MSEK jam-
fort med -498,4 MSEK under forsta kvartalet 2009. Under
forsta kvartalet 2010 gjorde Koncernen en nettoupplaning
om -76,5 MSEK jamfort med forsta kvartalet 2009 d4 Kon-
cernen gjorde en nettouppldning om -498,4 MSEK. Bolaget
har under forsta kvartalet 2010 16st in kvarvarande obliga-
tioner med forfall i mars manad, till ett nominellt belopp om
cirka 142,0 MSEK.

Likvida medel har minskat med 44,9 MSEK, jamfért med
foregaende period till foljd av det negativa kassaflodet, och
uppgick vid kvartalets slut 2010 till 45,8 MSEK jamf{ort med
90,8 MSEK vid kvartalets slut 2009.

KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?
K 2007" 2008 2009 2009 2010

Avyttring av dotterbolag 0,0 91 999.0 999.0 0,0

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur arsredovisning 2008.

2) Uppgifterna har ej varit foremal for sarskild eller versiktlig granskning av Bolagets revisorer.

KOMMENTARER TILL KASSAFLODET FRAN
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

2009 jamfoért med 2008, enligt arsredovisningen fér
2009

Under 2009 uppgick kassaflodet fran investeringsverksam-
heten till -966,2 MSEK, vilket kan jaimféras med -3 838,4
MSEK 2008. Forvarv av materiella och immateriella anldgg-
ningstillgdngar minskade med 1 883,0 MSEK under 2009
och uppgick till 1 964,6 MSEK. Forvirven ar hinforliga till
investeringar i olje- och gastillgdngar. Under rakenskapsaret
2009 skedde inga forvirv av verksambheter eller licensandelar
inom Koncernen. Under 2009 uppgick avyttringar av dotter-

bolag till 999,0 MSEK hénforligt till forséljningen av PA
Resources Norway AS till Bayerngas Norge AS inkluderan-
des samtliga tillgdngar pa den norska kontinentalsockeln.

2008 jamfért med 2007, enligt rsredovisningen fér
2008

Under 2008 uppgick kassaflodet fran investeringsverksam-
heten till -3 838,4 MSEK, vilket kan jamforas med -2 269,7
MSEK 2007. Forvarv av materiella och immateriella anldgg-
ningstillgdngar uppgick till 3 847,5 MSEK, vilket kan jim-
foras med 2 224,5 MSEK 2007. Forvarv i materiella anlagg-
ningstillgdngar under 2008 var frimst hanforliga till
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segmenten Nordafrika (1 435,8 MSEK) och Vistafrika

(1 125,6 MSEK). Forvérv avimmateriella anldggningstill-
gangar under 2008 var fraimst hanforliga till segmentet
Vistafrika (532,0 MSEK) och avvecklad verksamhet (419,4
MSEK). Vidare skedde under aret férvarv av licensandelar
fran Murphy West Africa Ltd och Shell Olie- og Gasudvin-
ding Danmark B.V fér 110 MUSD (motsvarande 855 MSEK)
respektive 123,6 MSEK.

Férsta kvartalet 2010 (1 januari — 31 mars) jamfért
med férsta kvartalet 2009 (1 januari — 31 mars), enligt
delarsrapport fér forsta kvartalet 2010

Under forsta kvartalet 2010 uppgick kassaflodet fran inves-
teringsverksamheten till -328,7 MSEK, vilket kan jamforas
med 662,7 MSEK forsta kvartalet 2009. Forvarv av och
investeringar i materiella och immateriella anlaggningstill-
gangar minskade med 7,7 MSEK jamfort med forsta kvarta-
let 2009 och uppgick till 328,7 MSEK forsta kvartalet 2010.
Koncernens investeringar i materiella anldggningstillgangar
uppgick under kvartalet till 296,1 MSEK hanforligt till
investeringar i olje- och gastillgdngar. Av detta utgjorde
265,3 MSEK investeringar i segmentet Vistafrika. Investe-
ringar i immateriella anldggningstillgangar uppgick under
kvartalet till 32,5 MSEK och avség investeringar i olje- och
gastillgangar. Av detta utgjorde 21,0 MSEK investeringar i
segmentet Vastafrika. Forsta kvartalet 2010 skedde inga for-
varv av verksambheter eller licensandelar inom Koncernen.

SEGMENTRAPPORTERING

Koncernen bedriver verksamhet i Sverige, Tunisien, Ekvato-
rialguinea, Republiken Kongo (Brazzaville), Storbritannien,
Danmark, Gronland, och Nederlinderna.

Koncernen dr organiserad i och styrs utifran geografiska
regioner vilka sammanfaller med de rorelsesegment for vil-
ka information lamnas och foljs upp internt pa operativ niva.
Rorelsesegment per geografisk region inkluderar samtliga
rapporterande lokala enheter inom respektive region.

Koncernen har identifierat fyra rapporterbara rorelseseg-
ment utifran IFRS 8; Nordafrika, Vistafrika, Nordsjon och
Ovriga. Nedan féljer en ssmmanstillning av rérelsesegment
per geografisk region och de lokala rapporterande enheter
som inkluderas inom respektive rapporterbart rorelseseg-
ment:

Nordafrika: Hydrocarbures Tunisie Corp, Hydrocarbures
Tunisie El Bibane Ltd, PA Resources Tunisia

Vastafrika: PA Energy Congo Ltd, PA Resources Congo SA,
Osborne Resources Ltd

Nordsjén: PA Resources UK Ltd, PA Resources Denmark
ApS, PA Resources Arctic ApS, PA Resources Greenland
ApS, PA Resources Nuna ApS

Ovriga: PA Resources AB, Microdrill AB
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I rorelsesegmentet Nordafrika hanfor sig samtliga lokala
enheter till Tunisien. I rorelsesegmentet Vastafrika hanfor
sig PA Energy Congo Ltd och PA Resources Congo SA till
Republiken Kongo (Brazzaville) och Osborne Resources Ltd
till Ekvatorialguinea. I rorelsesegmentet Nordsjon hanfor
sig PA Resources UK Ltd till Storbritannien, PA Resources
Denmark hanfor sig till Danmark och PA Resources Arctic
ApS, PA Resources Greenland ApS och PA Resources Nuna
ApS hanfor sig till Gronland. I rérelsesegmentet Ovriga
hanfor sig PA Resources AB och Microdrill AB till Sverige.

De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas enligt sam-
ma redovisningsprinciper som Koncernen och koncernled-
ningen (HVB) foljer upp resultatmattet resultat fore skatt.
Samtliga rapporterande segments verksambhet, férutom
Ovriga, bestar i att kdpa, bygga ut och utvinna olje- och gas-
reserver samt bedriva prospektering for att hitta nya reser-
ver. Dessa segment bedriver verksamhet i den forsta delen av
virdekedjan. Verksamhet fér segment Ovrigt bestar i att
handha den totala finansieringen for Koncernen inklude-
randes upplédning av kapital fran externa banker och annan
kapitalanskaffning. Segmentet ansvarar dven for upprattan-
det av koncernredovisningen och rapportering av de finan-
siella rapporterna till marknaden.

De rapporterbara rorelsesegmentens intakter, kostnader,
tillgdngar och skulder inkluderar direkt hanférbara poster
samt poster som kan fordelas pa rorelsesegmenten pa ett
rimligt och tillforlitligt satt. Externt redovisade intakter for
samtliga rorelsesegment, férutom Ovriga, hinfér sig till for-
saljning av olja och gas samt tjanster hdnforliga till prospek-
tering och utvinning av olja och gas. Internt redovisade
intdkter for samtliga rorelsesegment hanfor sig till vidare-
fakturerade kostnader hanforliga till utforda tjanster for
geologi, seismologi, prospektering och utvinning av olja och
gas. Marknadsmissiga villkor i enlighet med principen om
armlangds avstdnd tillimpas vid transaktioner mellan
rorelsesegmenten. Tillgdngar och skulder som inkluderas i
uppstéllningarna avser samtliga tillgdngar och skulder.
Kolumnen "Koncerngemensamt och elimineringar” inklu-
derar, férutom eliminering av koncerntransaktioner mellan
rorelsesegmenten, eliminering av avvecklad verksamhet
samt omklassificering av valutakursdifferenser hanforliga
till rorelsen.
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SEGMENTINFORMATION FOR 2008-2009, ENLIGT ARSREDOVISNINGEN FOR 2009

KONCERN
NORGE GEMENSAMT
OVRIGA (AVVECKLAD OCH ELIMINE-
NORDAFRIKA  VASTAFRIKA NORDSJON SEGMENT VERKSAMHET) RINGAR TOTALT

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009

Avskrivningar och
nedskrivningar -374,8 -776,0 0,1 -394 -09 =807 -0,2 -02 -1121 0,0 1121 00 -3761 -8963

Omsattningstillgangar,

exerna ... 182902926 1464WES62( 14,5 BEHISE 10646 BEMION 000700 0017700 14084779806
Omsattningstillgangar,
interna 13228 7,8 00 0,0 00 00 20976 00 00 0,0 -3420,4 -7.8 0,0 0,0

Kortfristiga skulder,

externa . 6984 4861 4677 1956 244 7715357 17720 00 00 00 00 27261 18614
Kortfristiga skulder,
interna 497,8 7.8 19717 0,0 111,3 0,0 839,5 0,0 0,0 0,0 -3420,4 -7,8 0,0 0,0

Investeringar immate-
riella anlaggnings-
tillgangar brutto 14358 5256 11256 6349 54 0,2 0,5 0,1 0,0 00 1341 00 27015 11608

Investeringar materiella
anlaggningstillgangar
brutto 1,0 00 5320 6777 1936 126, 00 0,0 00 00 4194 00 11460 8037

SEGMENTINFORMATION FOR 2007-2008, ENLIGT ARSREDOVISNINGEN FOR 2008

KONCERN
REPUBLIKEN NORGE GEMENSAMT
EKVATORIAL- KONGO STOR- (AVVECKLAD OCH ELIMINE-
ISIEN SVERIGE GUINEA (BRAZZAVILLE) BRITANNIEN VERKSAMHET) RINGAR TOTALT

2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008

Avskrivningar
och nedskriv-
ningar -238,5 -374,8

Anlédggnings-
tillga

Omssttningstil-
géngar externa 5461 1829 927 10646 00 00 06 1464 46 145 4763 00 00 00 11203 14084

Omsittningstill-
géngar interna 5165 13228 6069 20976 00 00 00 00 00 00 460  00-11694-34204 00 00

Langfristiga
skulder 8968 18697 9680 10990 00 00 329 00 00 00 5082 00 00 00 24059 29688

Kortfristiga
skulder, extena 5006 6984 427 15357 00 00 03 4677 18 244 431 00 00 00 9815 27261

Kortfristiga
skulder,interna 2790 497,8 3205 8395 497 2186 904 17531 49 1113 4050  00-11694-34204 00 00

Investeringar

materiella

anldggningstill-

gangarbrutto  1040,8 14358 01 0,5 47,7 99.3 0,3 10263 0,0 54 7591 1341 00 0,0 18481 2701,5

Investeringar
immateriella
anlaggningstill-
gangar brutto -15,9 1,0 00 1100 0,0 0,0 77,1 5320 1267 836 1885 4194 0,0 00 3764 11460
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NYCKELTAL FOR KONCERNEN

JAN-MAR JAN-MAR
20077 2008 2009 2009 20102

Oljeproduktion k fat olja 5509,0 4039,9 4074,5 783,0 886,0

* Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt. Vid berdkning av potentiell utspadningseffekt for konvertibler skulle detta medfort en
positiv effekt pa resultat per aktie. Géllande redovisningsprinciper (IAS 33) tillater ej inkluderande av en positiv effekt. Darmed redovisas resultat per aktie efter utspadning exklude-
rande utspadningseffekt av utestaende konvertibler.

Aven vid berdkning av utspadningseffekt for eget kapital per aktie exkluderas utestaende konvertibler. Vid inkluderande av utestaende konvertibler skulle detta resultera i ett eget
kapital per aktie om 23,61 SEK f6r heléret 2009. Motsvarande siffra for det forsta kvartalet 2009 uppgér till 25,38 SEK och fér det forsta kvartalet 2010 till 22,49 SEK.

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.
2) Uppgifterna har ej varit fdremal for sarskild eller dversiktlig granskning av Bolagets revisorer.

EBITDA definieras som rérelseresultat fore avskrivningar och ned- Eget kapital per aktie fére utspadning definieras som Koncernens

skrivningar. redovisade egna kapital i férhallande till antal utestaende aktier fore
. . . o . . utspadning.

Rérelseresultat definieras som rorelsens intdkter minus rérelsens

kostnader. Eget kapital per aktie efter utspadning definieras som Koncernens
. . . . . redovisade egna kapital i férhallande till antal utestaende aktier efter

Rérelsemarginal definieras som rorelseresultat efter av- och nedskriv- utspadning

ningar i procent av totala intakter.
Vinstmarginal definieras som resultat efter finansnetto i procent av

Resultat efter finansnetto per aktie efter utspadning definieras intikterna.

som resultatet efter finansnetto i forhallande till genomsnittligt antal
aktier efter utspadning. Soliditet definieras som Koncernens redovisade egna kapital i pro-

cent av balansomslutningen.
Resultat efter skatt per aktie efter utspaddning definieras som 9

resultat efter skatt i forhallande till genomsnittligt antal aktier efter Nettoskuldsattningsgrad definieras som Koncernens rantebarande

utspadning. skulder minus likvida medel i férhallande till justerat eget kapital.

Réntabilitet pa eget kapital definieras som resultat efter skatt i Bérskurs/eget kapital per aktie fére utspadning definieras som

procent av genomsnittligt justerat eget kapital. borskurs vid periodens slut i férhallande till eget kapital per aktie fore
utspadning.

Réntabilitet pa total kapital definieras som rorelseresultat plus
finansiella intakter i procent av genomsnittlig balansomslutning. P/E-tal per aktie fére utspadning definieras som borskurs vid perio-
dens slut i férhallande till resultat efter skatt dividerat med genom-

Réantabilitet pa sysselsatt kapital definieras som rorelseresultat snittligt antal utestaende aktier fore utspadning.

plus finansiella intékter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital
(balansomslutning minus icke réntebarande skulder inklusive upp-
skjutna skatteskulder).
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Ovrig finansiell information

FINANSIELL STALLNING
Kapitalisering och skulds&ttning per den 31 mars 2010
Koncernens egna kapital uppgick per den 31 mars 2010 till
4 373,0 MSEK och nettoskuldsittningsgraden till 85,2 pro-
cent. Koncernen innehar kortfristiga kreditléften om cirka
1415 MSEK, som ér utnyttjade till cirka 75 procent. Vidare
hade Koncernen rantebarande skulder om totalt 3 772,4
MSEK, varav 1 763,7 MSEK var kortfristiga skulder. Likvida
medel uppgick per den 31 mars 2010 till 45,8 MSEK.
Koncernens finansiering har hittills huvudsakligen
utgjorts av utgivna obligationer och utgivna konvertibla
skuldebrev. For ytterligare redovisning av Koncernens rante-
barande lan och skulder se avsnittet Legala frdagor under
rubriken Réintebdrande ldn och skulder.
Likvida medel inklusive kortfristiga kreditloften uppgick
sammantaget till 1 460,8 MSEK per den 31 mars 2010, varav
de kortfristiga kreditloftena dr utnyttjade till cirka 75 procent.

Rérelsekapital

Bolagets bedomning

Bolagets befintliga rorelsekapital ar enligt Bolagets uppfatt-

ning inte tillrackligt for de aktuella behoven under de nar-

maste 12 ménaderna baserat pa den nya strategiska planen.
Bolagets brist pa rorelsekapital berdknas uppkomma

under september manad 2010 nar Koncernens ettiriga

kreditfacilitet om 125 MUSD forfaller till betalning (se mer

under avsnittet Legala frdgor under rubriken Réntebdrande

lan och skulder).

Handlingsplan och konsekvenser

I syfte att stdrka Bolagets finansiella stillning och minska
skuldsittningsgraden tecknades under andra kvartalet en
ny femarig kreditfacilitet samtidigt som en fullt garanterad
emission med foretradesritt for aktiedgarna annonserades.

Den femariga kreditfaciliteten, som uppgar till 250 MUSD
(motsvarande cirka 1,8 miljarder SEK), skall bland annat
anvéindas for att refinansiera den befintliga ettariga kredit-
faciliteten om 125 MUSD som tecknades i september 2009
samt for att ticka fortsatta investeringar, i férsta hand i
Azuritefaltet i Republiken Kongo (Brazzaville). Ett villkor for
attlangivarna skall betala ut pengar under faciliteten dr att
PA Resources ovillkorligen har mottagit minst 1 500 MSEK
(fore avgifter, kostnader och utgifter forenade med foretra-
desemissionen) genom forestdende foretradesemission.

Den forestaende foretradesemissionen, som dr garanterad
till 100 procent, kommer att stdrka Koncernens balansrak-
ning med cirka 1 651 MSEK efter emissionsrelaterade kost-
nader.” Bolaget gor bedomningen att den nya kreditfacilite-
ten tillsammans med de medel som tillférs Koncernen i
samband med forestdende foretradesemission ér tillrackliga

1) Cirka 1761 MSEK fore emissionsrelaterade kostnader.

for att kunna finansiera de aktuella behoven baserat p& den
nya strategiska planen under de ndrmaste 12 manaderna.

For det fall den forestaende foéretradesemissionen samt
den nya kreditfaciliteten av nagon anledning inte kan genom-
foras avser Bolaget att refinansiera den ettariga kreditfacili-
teten om 125 MUSD, och pa sé sitt skaffa tillrackliga medel
for att finansiera de aktuella behoven under de nirmaste
12 manaderna, genom att forldnga lanet alternativt genom
att uppta ett nytt obligationslan. Mot bakgrund av tidigare
erfarenheter fran kapitalanskaffningar bedomer Bolaget att
mojligheterna att refinansiera utestaende skulder mot siker-
het i Koncernens underliggande verksamhet dr goda.

Om Bolaget inte skulle lyckas att refinansiera de utestaen-
de skulderna genom att uppta lan mot siakerhet i Koncernens
underliggande verksamhet kan Bolaget avsta fran planerade
investeringar.

Nettoskuldsattning

31 mars 2010 (MSEK)

Summa langfristiga skulder 20087
Mot garanti/borgen 00
Motsdkerhet 12249
Utan garanti/borgen eller sékerhet 783,8
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Materiella anlaggningstillgangar

PA Resources materiella anliaggningstillgangar uppgick per
den 31 december 2009 till 9 142,2 MSEK varav olje- och gas-
tillgangar stod for 7 340,2 MSEK.

All oljerelaterad verksamhet innebdr miljorisker och reg-
leras genom lagstiftning och bestimmelser i respektive land
(se &ven avsnittet Riskfaktorer). Bland annat regleras luftfor-
oreningar, vattenanvindning, utsldpp i vattendrag, hantering
av farliga @dmnen och avfall, mark- och grundvattenférore-
ning och aterstallning av miljon kring produktionsanlidgg-
ningarna efter avslutad verksamhet. PA Resources foljer den
lagstiftning och de regler inom miljdomréadet som finns i
respektive land.

P4 de anldggningar som PA Resources dr operator fore-
ligger storst mojlighet att vara padrivande i utvecklingen och
strévar efter standiga forbattringar av processer och arbetssitt.

PA Resources mojlighet att, till fullo, utnyttja dess mate-
riella anldggningstillgdngar paverkas bland annat av de ovan
ndmnda riskerna. Bolagets styrelse anser dock att
Koncernen har ett forsdkringsskydd som ligger i linje med
internationella standarder. Forsakringar for verksamheten
upphandlas lokalt i respektive land i enlighet med lokal lag-
stiftning samt enligt lokala villkor och regler for licensen.

Koncernens leasingavtal, dir i allt vasentligt alla risker
och fordelar som forknippas med dgandet inte faller pa
Koncernen, klassificeras som operationella leasingavtal.
Koncernen har under aret endast haft leasade tillgangar.

KONCERNEN

Koncernen disponerar genom operationella leasingavtal
lokaler, garage, tjidnstebilar, datorer och inventarier. For

rakenskapsaret 2009 uppgick leasingkostnaderna till 5,1
MSEK.

Per den 31 mars 2010 uppgick totala stillda sdkerheter
for Koncernen till 2 364,6 MSEK och fér moderbolaget till
2358,7 MSEK.

Jamfort med den 31 december 2009 har totala stallda
sakerheter for Koncernen 6kat med netto 7 MSEK. Forand-
ringen beror pa minskad sikerhet avseende oljelager hdnfor-
ligt till betalning av royalty i natura om 8 MSEK. Motver-
kande 6kning bestar i sin helhet av att utstillda sakerheter
ioljefilt i Republiken Kongo (Brazzaville) och Tunisien
valutajusterats. Fér moderbolaget har totala stillda sakerhe-
ter 6kat med 15 MSEK och 6kningen under kvartalet hanfor
sig endast till att utstéllt borgensatagande for koncerninterna
laneforbindelser och utstilld sakerhet i form av pantséttning
av aktier i Didon Tunisia Pty Ltd har valutajusterats.

Den nya kreditfaciliteten om hogst 250 MUSD ér siker-
stdlld av PA Resources tillgangar i Republiken Kongo
(Brazzaville), bland annat av aktier i PA Resources Kongo SA
och PA Energy Congo Ltd samt av bankkonton kopplade till
verksamheten i Republiken Kongo (Brazzaville).

Nedan visas totala stidllda sakerheter fér Koncernen och
moderbolaget per den 31 mars 2010 jamfort med 31 mars
2009 och 31 december 2009.

MODERBOLAGET

lLLDA SAKERHETER - MSEK

Stéllda sakerheter delas upp enligt féljande:

Sékerhet i form av andelar i oljefalt
i Republiken Kongo (Brazzaville) 907,2

Borgensatagande for koncerninterna
laneférbindelser -

Sékerhet i form av andelar i oljefélti Tunisien 14515
Sakerhet i form av pantséattning av aktier

iDidonTunisiaPtyled o
Oljelager hanférligt till betalning av royalty

MaMUIa e 59
Totala stéllda sikerheter 2 364,6

Investeringar

PA Resources investeringar kan delas upp mellan investe-
ringar i immateriella, materiella och finansiella anldggnings-
tillgdngar, samt dven forvirv av dotterbolag. Majoriteten av
dessa investeringar dr relaterade till materiella anlaggnings-
tillgdngar och avser da frimst olje- och gastillgangar. I enlig-
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31 MAR 2010 31 MAR 2009 31 DEC 2009

31 MAR 2010 31 MAR 2009 31 DEC 2009

,,,,,,,, - e ST
,,,,,,,, -T2 = 9016
16570 14425 - - -
,,,,,,,, T Y4s1s 16570 14425
225 o - - -

2 358,2 2 358,7 1657,0 23441

het med den femariga planen dar PA Resources okar sitt
fokus pa utbyggnad av befintliga tillgangar forvéntas inves-
teringar i materiella anldggningstillgdngar 6ka som andel av
de totala investeringarna.

Bolagets kassaflode fran investeringsverksamheten
askadliggors i tabellen pa nésta sida.



OVRIG FINANSIELL INFORMATION

1JAN-31 DEC 1 JAN-31 MAR?

Avyttring av dotterbolag

gsverksamheten

1) Uppgifter for 2007 hamtade ur &rsredovisning 2008.

2) Uppgifterna har ej varit foremal for sarskild eller éversiktlig granskning av Bolagets revisorer.

Andra kvartalet 2010

Under andra kvartalet 2010 har investeringar hittills foljt
Koncernens helarsprognos om totala investeringar uppgaende
till 1 400-1 600 MSEK. Den storre delen av helarets investe-
ringar berdknas ske under slutet av aret. Narmare informa-
tion om investeringarna under andra kvartalet 2010 kommer
att presenteras i deldrsrapporten for perioden 1 januari 2010-
30 juni 2010 som offentliggors den 18 augusti 2010.

Forsta kvartalet 2010

Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar uppgick
under kvartalet till 32,5 (34,3) MSEK och avsag investeringar
iolje- och gastillgangar. Av detta utgjorde 21,0 (10,7) MSEK
investeringar i segmentet Vistafrika.

Koncernens investeringar i materiella anldggningstill-
gangar uppgick under kvartalet till 296,1 (302,1) MSEK hén-
forligt till investeringar i olje- och gastillgangar. Av detta
utgjorde 265,3 (144,6) MSEK investeringar i segmentet
Vistafrika.

Investeringsutfallet for kvartalet om 328,7 MSEK var i
linje med Bolagets heldrsprognos om 1 400-1 600 MSEK.

2009

PA Resources genomforde under forsta halvaret 2009 om-
fattande investeringar i olje- och gastillgangarna, framfor
allt Azuritefaltet i region Vistafrika. Under andra halvaret
minskade investeringstakten da den 6vervidgande andelen av
investeringarna pa Azuritefaltet hade slutforts infér produk-
tionsstarten i augusti. Investeringar i immateriella anlagg-
ningstillgdngar uppgick under aret till 803,7 (1 146,0) MSEK
varav 677,7 (532,0) MSEK utgjorde investeringar i segmentet
Vistafrika. Investeringarna i materiella anlaggningstill-
gangar uppgick till 1 160,8 (2 701,5) MSEK, varav 634,9

(1 125,6) MSEK hanforde sig till Véstafrika. Investerings-
utfallet under aret var i linje med Koncernens prognos om
260 MUSD.

2008

Investeringar i anldggningstillgdngar uppgick till 3 847,5
(2224,5) MSEK. Av detta utgor 553,5 (947,6) MSEK investe-
ringar i den norska verksamheten och 1 558,0 (77,4) MSEK
investeringar i Republiken Kongo (Brazzaville).

2007
Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstill-
gangar uppgick till 2 224 (1 225) MSEK.

2007" 2008 2009

Framtida investeringsbehov
PA Resources investeringsataganden uppgér enligt helars-
prognosen for 2010 till 1400-1600 MSEK.

Givet ett oljepris som medfér kommersiell utvinning av
olja forvantar sig PA Resources att, i enlighet med den antag-
na femdriga strategiska och operativa planen, genomféra en
accelererad utbyggnad av befintliga reserver samt genom
prospektering utoka basen av reserver och resurser.

B Utbyggnad av befintliga reserver: PA Resources forvantar
sig att, i enlighet med den antagna femarsplanen, investe-
ra totalt cirka 800 MUSD under perioden 2010-2014,
varav cirka 600 MUSD under 2010-2012, f6r utbyggnad
av Bolagets oljefélt i Vast- och Nordafrika till produce-
rande filt. Aterbetalningstiden pa respektive investering
fran produktionsstart dr i genomsnitt cirka 2-3 ar och
faltens totala livslangd ar i genomsnitt cirka 7-15 ar.
Normalt sett har 30-40 procent av en reserv utvunnits
ndr investeringen dr aterbetald. Malet dr att investering-
arna skall resultera i att Bolaget vid slutet av ar 2014 har
tagit nya falt i produktion som innehéller cirka 50 miljo-
ner fat o.e. Enligt planen skall den genomsnittliga pro-
duktionsnivan ligga pa mellan 15 000-18 000 fat o.e. per
dag under 2010-2012 och pa mellan 18 000-21 000 fat o.e.
per dag under 2013-2014. Efter ar 2014 forvéntas en
uthallig produktion som 6verstiger 20 000 fat o.e. per dag
ha etablerats.

B Prospektering: PA Resources kommer ocksa att fortsatta
bedriva selektiv prospektering och har som mal att 6ka
mangden reserver och resurser. PA Resources avser ilinje
med femarsplanen att investera totalt cirka 200 MUSD i
prospektering under perioden 2010-2014, varav cirka
150 MUSD under perioden 2010-2012. Malet, baserat pa
PA Resources langa och framgangsrika bakgrund inom
prospektering, dr att investeringarna skall resultera i att
totala reserver och resurser skall nd minst 500 miljoner
fat o.e. vid arets slut 2014, av vilka &tminstone 200 miljo-
ner fat o.e. skall utgoras av reserver och betingade resur-
ser, jaimfort med 144 miljoner fat o.e. vid arets slut 2009.

Totalt uppgar PA Resources investeringsbehov inom ramen
for den femariga strategiska planen till cirka 1 000 MUSD.
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Framtidsutsikter och trender

Fokus under 2010

Fokus under 2010 4r att uppna planerad maximal produk-
tionsniva pd Azuriteféltet i Republiken Kongo (Brazzaville).
PA Resources andel av produktionen uppgar da till 14 000 fat
olja per dag i genomsnitt. Fler produktions- och injektions-
brunnar skall borras pa Azurite under 2010. Dessutom skall
Koncernen fortsitta utbyggnaden av Asengfiltet i Ekvatori-
alguinea som enligt planerna skall tas i produktion 2012.

Framtidsutsikter
Enligt PA Resources strategiska och operationella femars-
plan forvintas foljande utveckling av Koncernens kassaflode:

B Perioden 2010-2012: det aggregerade kassaflodet fore
investeringar forvintas uppga till cirka 500 MUSD" base-
rat pa en genomsnittlig produktion om 15 000-18 000 fat
o.e. per dag.

B Perioden 2013-2014: arliga kassafloden fore investeringar
om 250 MUSD? forvintas, baserat pa en genomsnittlig
produktion om 18 000-21 000 fat o.e. per dag.

Viktiga trender fram till och med datumet for prospektet
Under forsta kvartalet 2010 hade PA Resources ett genom-
snittligt férsdljningspris av olja om 71 USD per fat vilket kan
jamforas med ett genomsnittligt oljepris om 59 USD per fat
under 2009. Fér mer information om trender inom olje-
marknaden se avsnitt Verksamheten i korthet - Den globala
oljemarknaden.

Kdnda framatriktade trender och osikerhetsfaktorer
Savitt Bolaget kdnner till foreligger inte nagra osakerhets-
faktorer utéver de som framgar av avsnittet Riskfaktorer.
Négra andra kdnda trender, potentiella fordringar eller
andra krav, ataganden eller handelser som, utover det som
foljer av den 16pande verksamheten, kan forvintas ha
vasentlig inverkan pa Bolagets affarsutsikter foreligger ej.

Viasentliga hdndelser efter 31 mars 2010

Ny verkstillande direktor och ny CFO

Bo Askvik, tidigare vice verkstillande direktor och CFO,
tilltradde som verkstallande direktor i samband med érs-
stimman den 18 maj 2010. Tillsammans med Koncernens
nye CFO, Nicolas Adlercreutz, som tilltrader sin tjanst efter
sommaren 2010 och en planerad forstarkt koncernledning
kommer Bo Askvik att fortsétta Bolagets vidareutveckling.

Utbyggnad och produktion pd oljefiiltet Azurite i licensen
Mer Profond Sud i Republiken Kongo (Brazzaville)
Azuritefaltet offshore i Republiken Kongo (Brazzaville) har
varit i produktion sedan mitten av augusti 2009. Den f6rsta
brunnen som togs i drift har hittills producerat 3,1 miljoner
fat olja. I samband med fardigstallandet av den andra produk-
tionsbrunnen uppstod tekniska problem, vilket medfort en
lagre produktion dn planerat. Operatéren Murphy Oil 6ver-
vager korrigeringsatgérder, vilka forst kan ske efter fardig-
stallande av produktionsbrunn tre samt injektionsbrunn tva.

Den tredje produktionsbrunnen har tagits i drift med gott
resultat och operatéren kommer att 6ka produktionsnivierna
for att uppna de planerade stabila produktionsnivderna.

Borrningen av en andra injektionsbrunn pa Azuritefaltet
har paborjats. Harutover kommer ytterligare tre produk-
tionsbrunnar och en injektionsbrunn att borras och fardig-
stllas under 2010.

De initiala problemen som uppstétt paverkar inte Azurite-
faltets slutliga produktionsférmaga eller totala utvinnings-
bara reserver. De tekniska problemen med den andra pro-
duktionsbrunnen p4 féltet har medfort forseningar som
leder till att den efterstrivade produktionsnivan, innebéran-
de 14 000 fat per dag netto till PA Resources, nu istéllet for-
vintas uppnés under tredje kvartalet 2010.

Murphy Oil dr operator och har 50 procent dgarandel i
Azuritefaltet och ilicensen Mer Profond Sud. PA Resources
(35 procent) och Société Nationale Petroles du Congo (15
procent) dr partners.

Ovrigt

Inga vésentliga férandringar har intréffat i 6vrigt vad géller
Koncernens finansiella stallning eller stallning pa markna-
den efter 31 mars 2010. For ytterligare information, se dven
Deldrsrapport for perioden 1 januari - 31 mars 2010.

1) Definierat som EBITDA justerat for skatt och rintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 15 000-18 000 fat o.e. per dag och ett genomsnittligt oljepris pa

80 USD per fat (utan hinsyn tagen till inflation).

2) Definierat som EBITDA justerat for skatt och rintekostnader. Forutsatt planerad produktion om 18 000-21 000 fat o.e. per dag och ett genomsnittligt oljepris pa

80 USD per fat (utan hansyn tagen till inflation).
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Aktiekapital och agarforhallanden

Per den 31 mars 2010 uppgick Bolagets aktiekapital till Sweden som ocksa for PA Resources aktiebok. Inga aktie-
83 876 991 SEK fordelat pa 167 753 982 aktier. Aktiernas brev har utfirdats for aktierna. PA Resources har ett
kvotvirde ar 0,5 SEK. Alla aktier har lika rostrétt och varje aktieslag.
aktiedgare ar beréttigad att rosta for det fulla antalet av denne Forestdende foretradesemission medfor en 6kning av
dgda och foretradda aktier vid bolagsstimma. Alla aktier antalet aktier i Bolaget fran sammanlagt 167 753 982 aktier
har ocksa lika ratt till andel i Bolagets tillgangar vid likvida- upp till 637 465 131 aktier, motsvarande en 6kning om 280
tion och vid vinstutdelning. procent. For de aktiedgare som avstar att teckna nya aktier i
Enligt PA Resources gillande bolagsordning som antogs foretradesemissionen uppstar en utspadningseffekt om
vid arsstimman den 18 maj 2010 skall aktiekapitalet vara totalt cirka 73,7 procent.
lagst 80 000 000 SEK och hogst 320 000 000 SEK fordelat
példgst 160 000 000 aktier och hogst 640 000 000 aktier. AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
PA Resources aktier har utfirdats enligt svensk ratt och ar Aktiekapitalets utveckling sedan Bolagets bildande framgar
denominerade i SEK. Aktierna ar registrerade hos Euroclear av nedanstaende tabell.
FORANDRING AV TOTALT
TOTALT AKTIEKAPITALET AKTIEKAPITAL
AR ANTAL AKTIER (SEK) (SEK)
1994 Bolagetsbildande o 10000 00 e 00 0000 30000
1994 splivsood o0 29500 250000 50000
1995 Nyemission 2864 565 3114 565 572913 622913
1996 Rkwadnyemisson 020 2300000 3344565 46000 868913
1997 ] Nyemission o920 1200000 4544565 240000 908913
1998 ] Nyemission 020 2125666 . 6670231 . 425133 1334046
2000 ] Nyemission 020 2500000 9170231 500000 1834036
2000 ] Nyemission 020 750000 9920231 150000 1984036
2008 Riktad nyemission 020 982103 10902334 1964 L 2180467
2004 Rikted nyemission oo 00 4000000 14902334 800000 . 2980467
2005 Riktad nyemission .00 500000 15402334 100000 3080467
2005 Riktad nyemission .00 500000 15902334 100000 3180467
2005 ] Fondemission o 120 ] 15902334 84526535 47707002
2005 It 3015902334 31804668 27707002
2005 Riktad nyemission .10 3000000 34804668 4500000 52207002
2005 Riktad nyemission .10 7900000 42704668 11850000 064057002
2005 Sttt 030 85409336 128114004 4057002
2006 Riktad nyemission 090 7000000 135114004 3500000 67557002
2006 Riktad nyemission ......05%0 4900000 140014004 2450000 70007002
2006-2007  Riktad nyemission® 050 5000000 145014004 2500000 72507002
2008 ] Nyemittering - optionsprogram 030 100000 . 145114008 0000 72557002
2008 ] Nyemittering - optionsprogram .03 . 200000 145314004 100000 72657002
2008 ] Nyemittering —optionsprogram 050 150000 145464004 /5000 72732002
2008 ] Nyemittering - optionsprogram 050 . 0000 145514008 25000 72757002
2009 Riktadnyemission _....050 11000000 156514004 5500000 . 78257002
2009-09-10__ Konvertering av konvertibler 050 2930697 . 159444700 146534850 7972235050
2009-09-18 _ Konvertering av konvertibler 050 . 1388700 160833401 69435050 .. 80416701
2009-09-25  Konvertering avkonvertibler 050 1921362 162754763 960680,50 8137738150
2009-09-30 _ Konvertering avkonvertibler 050 1177206 163931969 . 5880603 8196598450
2009-10-05 _ Konvertering avkonvertibler 050 3822013 . 167753982 1911007 83876991,00
2010 Nyemission** 469711 149 637 465131 234 855 574,50 318732 565,50
Summa 637465131 318 732 565,50

*  Den riktade nyemissionen uppgaende till 5000 000 aktier genomférdes med bérjan den 12 december 2006 och med registrering den 23 mars 2007.
** Okningen av aktiekapitalet och antalet aktier forutsitter att samtliga teckningsrétter har kunnat utnyttjas for teckning av nya aktier.
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AGARFORHALLANDEN
Per den 23 april 2010 inklusive dérefter kinda férandringar
var dgandet i Bolaget férdelat bland storre aktiedgare enligt

foljande:

l

De 10 storsta aktiedgarna per Andel av
23 april 2010 inklusive darefter aktiekapital/
kénda férandringar Antal aktier roster
Lansforsakringar fonder 17843699 10,6%
Ulrik Jansson

(genomkontrolleradebolag) 8122512 . 4.8%
AvanzaPension 6930772 41%
Morgan Stanley &ColntlPlec . 4959519 3.0%
Handelsbankenfonder . 4275547 2.5%
Nordnet Pensionsforsakring AB - 4267573 2.5%
SIXSISAG 3036549 1,8%
RosneroHoldingsltd 3000000 1,8%
Andra AP-Fonden 2921540 1.7%
CBNY-DFAIINTSMLCAP 2912460 1,7%
Summa aktier 10 stérsta aktieigarna 58270171 34,7%*
Antal aktier Svriga aktiedgare 109483811 65,3%*
Totalt antal aktier 167 753 982 100%

* Procentandel av kapital/roster har varit foremal fér avrundning varfor tabellen till
synes inte summerar korrekt.

KONVERTIBELT SKULDEBREV

Allmént

Bolaget emitterade, efter faststélld slutrakning den 14 januari
2009, 72 757 002 konvertibla skuldebrev, motsvarande ett
nominellt belopp om 1 164,1 MSEK. De konvertibla skulde-
breven l6per med en arlig nominell rdnta om 11 procent fran
och med den 15 januari 2009. Rénta utbetalas den 15 januari
varje ar, forsta gdngen den 15 januari 2010 och sista gangen
den 15 januari 2014. De konvertibla skuldebreven forfaller
till betalning med nominellt belopp den 15 januari 2014, om
inte aterbetalning eller konvertering till aktier dessforinnan
har skett. Konvertering kan ske arligen under perioden 1- 30
september. Det konvertibla skuldebrevet definieras som ett
sammansatt finansiellt instrument vilket medf6r en delad
klassificering mellan finansiell skuld och eget kapital. PA
Resources har nuvirdesberdknat det konvertibla skuldebre-
vets framtida kassafloden vid emissionstillféllet, vilket har
medfort en initial férdelning mellan eget kapital och lang-
fristig rantebarande skuld om 209,1 MSEK respektive 880,2
MSEK, efter avdrag for emissionsrelaterade kostnader.

Totalt har 11 239 978 konvertibla skuldebrev motsvarande
ett nominellt belopp om 179,8 MSEK konverterats till aktier,
vilket 6kade eget kapital med 140 MSEK, varav aktiekapitalet
med 5,6 MSEK. Detta har ocksa minskat skuldbeloppet med
nominellt 179,8 MSEK.

De resterande utestdende konvertibla skuldebreven ger,
vid full konvertering, upphov till att 61 517 024 nya aktier
emitteras vilket motsvarar en utspadningseffekt om 26,8
procent av aktiekapital och roster i Bolaget innan genom-
férandet av foretradesemissionen.

1) For mer information se § 7.3 Villkor fér PA Resources konvertibler 2008/2014.
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Féretradesemissionens paverkan pa de konvertibla
skuldbreven

Innehavare av konvertibla skuldebrev kommer inte att till-
delas teckningsritter i ssamband med den forestdende fore-
tradesemissionen. Istdllet kommer vid framtida konvertering
av konvertibla skuldebrev en omriknad konverteringskurs
att tillimpas.

Omvriknad konverteringskurs = foregaende konverterings-
kurs x aktiens genomsnittliga borskurs under den i emis-
sionsbeslutet faststdllda teckningstiden (aktiens genom-
snittskurs) / aktiens genomsnittskurs 6kad med det pa
grundval ddrav framriaknade teoretiska virdet pa tecknings-
ratten.

Det teoretiska vdrdet pa teckningsratten framréiknas enligt
foljande formel:

Teckningsrdttens teoretiska virde = det antal nya aktier som
hogst kan komma att utges enligt emissionsbeslutet x
(aktiens genomsnittskurs — emissionskursen for den nya
aktien) / antalet aktier fore emissionsbeslutet.”

OPTIONER

Teckningsoptioner

Vid arsstimman 2007 beslutades om att ge ut 500 000 teck-
ningsoptioner strukturerade som personaloptioner till
dévarande styrelseordférande. Enligt optionsavtal mellan
Bolaget och styrelsens ordférande den 22 maj 2007 intjéna-
des 200 000 av optionerna per dagen for avtalet. 100 000
optioner intjanades per den 15 maj 2008. Teckningsoptio-
nerna kan utnyttjas for forvirv av aktier i Bolaget under
tiden 1 december till och med 31 december 2010. Varje teck-
ningsoption berittigar till forvarv av 1,01 aktie till ett pris
om 65,1 SEK. Under rikenskapsaret 2009 forfoll 200 000 av
teckningsoptionerna da tidigare styrelseordforande avgick
vid arsstimman den 13 maj 2009 och forutséttningen for
dessa teckningsoptioner var att alltjimt vara styrelseledamot
i Bolaget. De utestaende optionerna ger, vid full konverter-
ing, upphov till att 303 371 nya aktier emitteras vilket mot-
svarar en utspadningseffekt om 0,18 procent av aktiekapital
och roster i Bolaget innan genomférandet av foretriades-
emissionen.

Képoptioner
Bolagets verkstillande direktor, Bo Askvik, innehar 150 000
kopoptioner utstillda av det av Ulrik Jansson kontrollerade
bolaget Tarrango Oil AB som kan nyttjas till forvirv av
aktier i PA Resources under perioden fram till den 31
december 2010. Varje kopoption berittigar till forvarv av
1,01 aktie till ett pris om 72,2 SEK. For varje kdpoption har
erlagts en premie om 10 SEK.

Kopoptionerna omfattar befintliga aktier och ger saledes
inte upphov till nagon utspadningseffekt vid eventuellt
utnyttjande.



BEMYNDIGANDE FOR STYRELSEN

Infor arets arsstimma foreslog styrelsen att stimman skulle
fatta beslut om bemyndigande for styrelsen att intill nasta
arsstimma, pa visst sitt, fatta beslut om 6kning av Bolagets
aktiekapital. Styrelsen aterkallade dock forslaget och nagot
beslut om bemyndigande for styrelsen fattades sledes inte
avarsstimman.

AKTIEAGARAVTAL

Savitt styrelsen kdnner till finns det inga aktiedgaravtal eller
motsvarande avtal som kan komma att leda till att kontrol-
len 6ver Bolaget férandras.

AKTIEN

PA Resources aktie dr primarnoterad pa Oslo Bors i Norge
(segment OB Match) och sekunddrnoterad pa NASDAQ
OMX Stockholm (segment Mid Cap). Aktiens kortnamn ér
PAR respektive PAR SEK. Kursutvecklingen pa respektive
bors under de tre senaste dren framgar av nedanstdende
diagram.

AKTIEUTVECKLING PA NASDAQ OMX STOCKHOLM DE TRE SENASTE AREN"

Aktiekurs (SEK) Volym (tusental)
40

32000

35¢1- 28 000
30 8 24000
25 20 000
20 16 000
15 12 000
10 8000
5 4000
0 ; ; ; T i ; T ; 0
5 5 8 8 8 5§ 8 g g @2
Volym == PAResources == OMXS

Kalla: Datastream

AKTIEUTVECKLING PA OSLO BORS | NORGE DE TRE SENASTE AREN"

Aktiekurs (NOK) Volym (tusental)

40 24000
35 21000
30 - 18 000
257°-- 15000
20 12000
15 9000
10 6000
5 3000
0 T T T T f T T t 0
5 5 8 8 8 8 & § g2 2
Volym == PAResources == Generalindex — Oslo bérs

Kalla: Datastream

1) Justerat for avskiljning av teckningsrétter.
2) Ojusterat for avskiljning av teckningsratter.
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Aktiekursen vid NASDAQ OMX Stockholms stangning
den 6 maj 2010, den sista handelsdagen innan offentliggé-
randet av foretridesemissionen, var 8,10 SEK (16,70? SEK).
Aktiekursen vid NASDAQ OMX Stockholms stdngning den
19 maj 2010, den sista handelsdagen innan emissionskursen
for de nya aktierna bestimdes, var 6,86" SEK (14,15% SEK).
Aktiekursen vid staingning den 26 maj 2010, dagen innan
tidpunkten for publiceringen av detta prospekt, var 6.55"
SEK (13,50% SEK). Aktierna handlas utan ritt att delta i
foretradesemissionen fran den 26 maj 2010.

UTDELNINGSPOLICY
Den priméra mélsattningen ar att 6ka vardet for Bolagets
aktiedgare och anstéllda genom att bedriva en 16nsam verk-
samhet med tillvaxt. Detta skall astadkommas genom 6kad
prospektering for att tillfora olje- och gasreserver, utbyggnad
av fyndigheter samt forvirv av olje- och gastillgangar, for att
dérigenom langsiktigt 6ka Bolagets produktion av olja och
gas och darmed kassaflode och resultat. Aktiedgarnas totala
avkastning forvintas 6ver tiden i storre utstrackning hanfo-
ras till 6kat aktievdrde snarare dn fran erhallna utdelningar.
Bolaget har under den senaste sexarsperioden inte lamnat
négon utdelning.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER W

Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

STYRELSE

Bolagets styrelse bestar for narvarande av fem ordinarie
ledamoter, inklusive ordféranden. Enligt Bolagets bolags-
ordning skall styrelsen besta av tre till atta ledamoter med
hogst atta suppleanter.

Sven Rasmusson (styrelseordforan-
de), Stockholm, f6dd 1953. Vald till
styrelseledamot i maj 2008.
Huvudsysselsdttning: Advokat och
deldgare i advokatfirman Rasmusson
& Partners Advokat AB.
Utbildning/examen: Advokat, jur.
kand. vid Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Steelwrist AB och
Ponderus Technology AB, styrelseledamot i det egna bolaget
Raspart Forvaltning AB samt styrelsesuppleant i Projekt-
byran Hellstrom, Lundstrém, Sandstrom & Partners AB,
Medstroms Invest AB, Bro Byggnads Aktiebolag, Wareco
Aktiebolag, B Omentum Holding AB, Otterén Invest O.1.
AB, Daun Persson AB, Boss Racing AB och Itum Invest AB.
Tidigare erfarenhet: Sven Rasmusson har mer dn 25 ars
erfarenhet sisom affdrsjurist och radgivare, foretradesvis
inom omréadet koncernfinansiering och forvarv/forsalj-
ningar, till bland annat bérsnoterade foretag, dess styrelser
och aktiedgare. Sven Rasmusson har tidigare haft uppdrag
som styrelseordférande i Ponderus Invest AB och Wiborg
Kapitalforvaltning AB, styrelsesuppleant i Aditro Financial
Management AB, Tapira Investment AB, So Cute i Nacka
AB, Tradimus Sverige AB, Go Excellent Sweden West AB,
Brave AB, Vannerus & Co AB, Wareco International Aktie-
bolag, Nakterhuset Forlags Aktiebolag, Mats Borgstrom
Advokatbyra Aktiebolag, Suméssjon Finans AB, AOM &
KEBEO Forvaltning AB, Roland Korsén Holding AB och
Algoryx Simulation AB.

Ovrigt: Sven Rasmusson ar delidgare i Raspart Forvaltning
AB, Steelwrist AB och Ponderus Technology AB.
Aktieinnehav: 50 000 (inklusive genom heldgda bolag).
Optioner: 0.

Konvertibler: 25 000 a 16 SEK styck (inklusive genom hel-
agdabolag).

Catharina Nystedt-Ringborg,
Stockholm, f6dd 1951. Vald till
styrelseledamot 2006.
Huvudsysselsittning: Styrelsearbete
och radgivare inom kraftindustrin.
Utbildning/examen: M.pol.Sc, MBA
och fil.kand. ekonomi, Uppsala

‘ 4

universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i CN-R Affarsutveckling
AB och Svensk Pantlotteri AB samt styrelsesuppleant i
Antrepo AB. Konsult och radgivare 4t ledningen i Vattenfall
AB (publ) och ICA AB.

Tidigare erfarenhet: Styrelseordférande i Karotek AS samt
styrelseledamot i First Hotels AS, Megacon AB (publ),
Cambi AS, Nordisk Etanolproduktion AB, Host Eiendom
AS, Geelmyeden-Kiese AS och Euro Export Invest AS.
Ovrigt: Catharina Nystedt-Ringborg limnade Karotek AS
styrelse i juni 2007 i samband med att bolaget saldes. De nya
dgarna overforde darefter bolagets tillgangar till ett annat
bolag samt forsatte dérefter Karotek AS i konkurs. Under
2008 har Catharina Nystedt-Ringborg utfort konsultupp-
drag at PA Resources. Se vidare under avsnittet Ersdttning
till styrelsen nedan. Catharina Nystedt-Ringborg dr deldgare
i CN-R Affdrsutveckling AB och Antrepo AB.
Aktieinnehav: 25 000.

Optioner: 0.

Konvertibler: 12 500 a 16 SEK styck.

Lars Olof Nilsson, Stockholm, f6dd
1962. Vald till styrelseledamot i maj
o 2008.

. Huvudsysselsdttning: Styrelsearbete

samt radgivare at Nordic Capital och

‘ : . Evli Bank.

A Utbildning/examen: Civilekonom,
Umed universitet.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Kaptensbacken AB
och Lappland Goldminers Faboliden AB. Styrelseledamot i
BE Group AB (publ), AGL Treasury Support AB, AGL Trans-
action Services AB och Lappland Goldminers AB (publ).
Tidigare erfarenhet: Lars Olof Nilsson har varit chef for
koncernstaberna Koncernstab personal, Finans respektive
Affarsutveckling i Trelleborg AB (publ). Lars Olof Nilsson
har dven varit styrelseledamot i IGE Resources AB (publ),
IGE Nordic AB, Morphic Technologies AB (publ), Trelle-
fastigheter AB, Skoogs AB, Skoogs Elektriska AB och BE
Group Holding AB.
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Ovrigt: Lars Olof Nilsson dger sedan november 2006 samt-
liga aktier i Kaptensbacken AB.

Aktieinnehav: 2 000.

Optioner: 0.

Konvertibler: 1000 a 16 SEK styck.

Hans Kristian Rad, Nesoya, Norge,
f6dd 1953. Vald till styrelseledamot i
maj 2009.
Huvudsysselsdttning: Corporate
representative pa Fortum Corporation
i Norge.
J=% Utbildning/examen: Civilekonom och
Master Business Adminstration.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Infratek ASA, North
Energy AS, Ishavskraft AS och Fredrikstad Energi AS.
Styrelseledamot och verkstdllande direktor i Fortum
Holding Norway AS, Fortum Forvaltning AS och Fortum
Nordic AB (Norsk filial).
Tidigare erfarenhet: Styrelseledamot i EDB Business Partner
ASA och Scan Geophysical ASA.
Ovrigt: Hans Kristian Rod ar aktiedgare i Foyinvest AS
sedan 2006. Hans Kristian Red var styrelseledamot i Scan
Geophysical ASA 2008-2009. Bolaget forsattes i konkurs
2009 efter att Hans Kristian Red avgatt som styrelseledamot.
Aktieinnehav: 0.

Optioner: 0.
Konvertibler: 0.

Paul Waern, Knivsta, {6dd 1950.
Vald till styrelseledamot i maj 2009.
Huvudsysselsiittning: Agare av kon-
sultforetaget Petrotech AB.

. Utbildning/examen: M.Sc. Bergs-
¥ ingenjor KTH.
Ovriga uppdrag: Agare till och
styrelseledamot i Petrotech AB genom vilket bolag Paul
Weern arbetar som borrningskonsult for stora oljebolag.
Tidigare erfarenhet: 30 ars erfarenhet fran olje- och gas-
industrin. Teknisk radgivare till svenska borsnoterade bolag.
Ovrigt: -
Aktieinnehav: 4 000.

Optioner: 0.
Konvertibler: 0.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Koncernledningen i PA Resources har under 2009 bestatt av
Ulrik Jansson som verkstillande direktor och koncernchef
samt Bo Askvik som CFO och vice verkstillande direktor.

I samband med arsstimman den 18 maj 2010 ersattes Ulrik
Jansson av Bo Askvik som verkstillande direktor och kon-
cernchef (se mer om skilen till detta under avsnitten Bak-
grund och motiv samt Ny strategisk inriktning). Vidare har
Bolaget anstillt en ny CFO, Nicolas Adlercreutz, som tilltra-
der sin tjanst efter sommaren 2010. Utover koncernledningen
har PA Resources regionchefer som 4r ansvariga for respek-
tive region Koncernen ér verksam i, dvs. Nordafrika, Vast-
afrika och Nordsjon.

Verkstéllande direktdr

Bo Askvik, Stockholm, fodd 1958.
Verkstillande direktor sedan 18 maj
2010. Vice verkstallande direktor
2009-2010 och CFO 2007-2010.
Utbildning/Examen: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Balkuma i Stockholm AB.

Tidigare erfarenhet: CFO pa Sanitec Europe Corporation
och pa Intrum Justitia AB (publ). Styrelseordférande i Royal

Sanitec AB och styrelseledamot i Intrum Justitia Sverige
Aktiebolag.

Ovrigt: Bo Askvik dr sedan 1997 deligare i Balkuma i Stock-
holm AB.

Aktieinnehav: 25 000.

Optioner: 150 000 (kopoptioner).”

Konvertibler: 12 500 a 16 SEK styck.

Nicolas Adlercreutz, Stockholm, f6dd 1970. Tilltrader
som CFO den 1 september 2010.

Utbildning/Examen: Civilekonom, Mitthogskolan.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i SCA Férsikringsaktie-
bolag och extern firmatecknare fér Aktiebolaget SCA Finans
och Fastighets- och Bostads Aktiebolaget FOBOF.
Tidigare erfarenhet: Vice President Group Control pa
Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA (publ).

Ovrigt: -

Aktieinnehav: 0.

Optioner: 0.

Konvertibler: 0.

1) Képoptionerna ar utstdllda av det av Ulrik Jansson kontrollerade bolaget Tarrango Oil AB och kan nyttjas till forvarv av aktier i PA Resources under perioden fram till
den 31 december 2010. Varje kopoption berattigar till forvarv av 1,01 aktie till ett pris om 72,19 SEK. Fér varje kopoption har erlagts en premie om 10 SEK.
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REGIONCHEFER

Regionchef Nordafrika

Mohamed Messaoudi, Tunis, Tunisien, fédd 1952.
Huvudsysselsdttning: Verkstillande direktor for PA
Resources Tunisia. Anstilld sedan 2007.
Utbildning/examen: M.Sc. Engineering and MBA.

Ovriga uppdrag: -

Tidigare erfarenhet: Ledande internationella befattningar
inom Storm Ventures International (Kanada), Nexen, MBC
Resources International (Kanada), Shell, Petroleum samt
Development of Oman och Elf.

Regionchef Vastafrika

Hans Ryckborst, Gabon, fodd 1942.

Huvudsysselsdttning: Verkstillande direktor i PA Resources
Congo SA och Osborne Resources Ltd. Anstilld sedan 2008.
Utbildning/examen: B.sc., M.Sc Ph.D Geological Engineering,
Ovriga uppdrag: -

Tidigare erfarenhet: Reservoaringenjor i Kanada och Gabon
och ledande internationella befattningar inom GGPC
Limited Gabon, Bowleven (GGPC), Tullow Oil, ATP Oil &
Gas och Vanco Energy. Radgivare at Internationella valuta-
fonden, Virldsbanken och regeringen i Gabon.

Regionchef Nordsjén

Graham Goffey, London, Storbritannien, f6dd 1964.
Huvudsysselsdttning: Verkstillande direktor PA Resources
UK Ltd. Anstalld sedan 2009.

Utbildning/examen: M.Sc. Petroleum Geology, MBA och
B.Sc. Geological Sciences.

Ovriga uppdrag: -

Tidigare erfarenhet: Ledande internationella befattningar
inom Sterling Energy plc., East Coast Energy Inc. och
Paladin Resources plc. bland annat gillande prospektering.

REVISORER

Ordinarie revisor.

Ernst & Young AB, Jakobsbergsgatan 24, Box 7850,

103 99 Stockholm.

Huvudansvarig revisor: Jaan Kubja, Auktoriserad revisor,
f6dd 1960. PA Resources revisor sedan 2005. Tidigare
revisorsuppleant sedan 1999.

Jaan Kubja dr medlem i FAR SRS.

LONER OCH ERSATTNINGAR TILL
STYRELSELEDAMOTER OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Ersattning till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstimmans beslut. Pa arsstimman den 13 maj 2009
beslutades att ett belopp om maximalt 1 650 000 SEK skulle
betalas ut som styrelsearvode for perioden intill slutet av drs-
stimman 2010, vilket skulle fordelas med 550 000 SEK till
styrelseordféranden och med 275 000 SEK vardera till vri-
ga fyra styrelseledaméter som inte innehade ndgon position i
nagot av bolagen inom Koncernen. Ersittning utgick i enlig-
het med vad som redovisas i tabellen Ersdttningar och ovriga
formaner, styrelse och ledande befattningshavare i moderbo-

laget nedan. Nagot sarskilt arvode for kommittéarbete har
inte utgatt under 2009. Vid arsstimman den 18 maj 2010
beslutades att ett belopp om maximalt 1 650 000 SEK skall
betalas ut som styrelsearvode, vilket skall fordelas med 550
000 SEK till styrelseordférande och med 275 000 SEK varde-
ra till 6vriga styrelseledaméter som inte innehar nagon posi-
tion inom nagot av bolagen inom Koncernen. Nagot sédrskilt
arvode for kommittéarbete skall inte utga under 2010.

Utover sedvanligt styrelsearvode har styrelseordféran-
den erhallit ersdttning for utforda konsultinsatser hanforliga
till konvertibelemissionen 2008 och styrelseledamoten
Catharina Nystedt-Ringborg har erhéllit ersattning for
utfoérda konsultinsatser hanforliga till affarsutveckling, se
avsnittet Legala frdagor. Darutover har ersattning for utligg
betalats ut till styrelseledamoter. Samtliga konsultuppdrag
har skett pd marknadsmassiga villkor.

Ers&ttning till och vissa 6vriga villkor fér ledande
befattningshavare

Under 2009 har Ulrik Jansson, i egenskap av verkstdllande
direktor, och Bo Askvik, i egenskap av CFO och vice verk-
stdllande direktor, erhallit en fast ersittning samt formanen
av en tjanstebil, exklusive brénsle.

Bo Askvik dr och har varit berdttigad till en arlig presta-
tionsbaserad bonuslon baserad pa uppfyllandegrad av indi-
viduellt uppsatta mal. Den prestationsbaserade bonuslonen
kan under ett enskilt rakenskapsar hogst uppga till tva fasta
manadsloner. Darutéver omfattas Bo Askvik sedan den
1 september 2009 av ett aktierelaterat bonusprogram som
antogs av Bolagets styrelse i februari 2008 for vissa av
Koncernens anstillda. Bonusprogrammet har tva delar.
Den ena delen dr enbart relaterad till huruvida berérd med-
arbetare kvarstar i sin tjdnst (sa kallad "stay on bonus”) och
den andra delen, som Bo Askvik omfattas av, 4r beroende av
parametrar relaterade till kursutvecklingen pa Bolaget (sa
kallad aktiekursrelaterad bonus). Matperioden for Bo
Askviks aktiekursrelaterade bonus ar 1 september 2009 —

31 januari 2012. Nar méatperioden startade var aktiekursen
28 SEK. Bonusutbetalning dr baserad pa aktiekursens
utveckling under méatperioden och utbetalas under forut-
sattning att Bo Askvik ar kvar i tjanst vid matperiodens slut.
For Bo Askvik uppgar den maximala utdelningen av den
aktiekursrelaterade bonusen till fyra arsloner.

Bo Askvik har en uppsagningstid om tolv manader fran
Bolagets sida och sex manader fran den anstélldes sida.

For ndrmare information om erséttning som utgatt till
verkstéllande direktoren och vice verkstillande direktéren
under 2009, se tabellen Ersdttningar och 6vriga formdner for
styrelse och ledande befattningshavare i Bolaget nedan.

Koncernens nye CFO, Nicolas Adlercreutz, kommer att
erhélla en fast ersdttning samt formanen av en tjanstebil,
exklusive brinsle. Vidare kommer Nicolas Adlercreutz, lik-
som Bo Askvik, att vara berdttigad till en arlig prestations-
baserad bonuslon baserad pa uppfyllandegrad av individuellt
uppsatta mal. Den prestationsbaserade bonuslonen kan
under ett enskilt rakenskapsar hogst uppga till tre fasta
manadsloner. Darutéver kommer Nicolas Adlercreutz ocksa
att erbjudas mojlighet att delta i det bonusprogram i tva
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delar (stay on bonus respektive aktierelaterad bonus) som
antogs av Bolagets styrelse i februari 2008 och som beskrivits
ovan. For Nicolas Adlercreutz kommer den maximala utdel-
ningen av stay on bonusen att vara sex ménadsloner och
taket for den aktierelaterade bonusen tva drsloner. Nicolas
Adlercreutz kommer att ha en uppsagningstid om sex mana-
der fran bade Bolagets och den anstilldes sida.

Pensionskostnader och liknande férmaner fér verk-
stéllande direktdr och 6vrig ledning
For information om pensioner for verkstallande direktor
och 6vrigledning se tabellen Ersdittningar och ovriga forma-
net, styrelse och ledande befattningshavare i Bolaget nedan.
Bolaget har inte nagra avsatta eller upplupna belopp for
Bolaget eller dotterbolagen for pensioner och liknande for-
maner efter avtradande av tjanst.

Avgangsvederlag etc.

Den fore detta verkstdllande direktdren vars anstdllning
upphorde den 18 maj 2010 dger rétt till ersattning motsva-
rande 12 manadsloner under perioden 18 maj 2010 fram till
och med den 17 maj 2011. Ersittning utgdr med 108 000 SEK
per manad. Den fore detta verkstallande direktoren dger
vidare ratt till pensionsféorméaner under nimnda period med
3,5 MSEK.

For den nye verkstillande direktoren finns avtal om
avgangsvederlag om hogst sex manadsloner vid forandring
av Koncernens majoritetsdgande. I 6vrigt foreligger inte
négra avtal om avgangsvederlag eller annan typ av vederlag
for Bolagets eller Koncernens verkstéllande direktorer,
ovriga ledande befattningshavare eller styrelseledamoter.
Inga avtal avseende tantiem och ddrmed jamstalld ersatt-
ning foreligger f6r Bolagets eller Koncernens verkstéllande
direktorer, 6vriga ledande befattningshavare eller styrelse-
ledamoter. Koncernen har heller inte forbundit sig for nagra
lan, stéllda sdkerheter eller andra garantiataganden till for-
del for Bolagets eller Koncernens verkstillande direktorer,
o6vriga ledande befattningshavare eller styrelseledaméter.

OVRIG INFORMATION OM STYRELSEN OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Ingen av ovanstaende styrelseledamoter eller ledande befatt-
ningshavare har ndgon nérstaenderelation med annan sty-
relseledamot eller ledande befattningshavare. Det férekom-
mer inte nagra intressekonflikter mellan ovanstaende
styrelseledamoters eller ledande befattningshavares skyldig-
heter gentemot PA Resources och deras privata intressen
eller andra forpliktelser. Ingen av styrelseledamoéterna eller
de ledande befattningshavarna har démts i nagot bedrageri-
relaterat mél under de senaste fem dren. Ut6ver vad som
angivits ovan har ingen av styrelseledamoéterna eller de
ledande befattningshavarna varit inblandad i nagon kon-
kurs, likvidation eller konkursférvaltning i egenskap av
styrelseledamot eller ledande befattningshavare under de
senaste fem aren. Ingen styrelseledamot eller ledande befatt-
ningshavare har under de senaste fem aren varit utsatt for
officiella anklagelser eller sanktioner av 6vervakande eller
lagstiftande myndigheter och ingen av dessa har av domstol
forbjudits att agera som ledamot av styrelse eller ledning
eller att pa annat sitt idka naringsverksamhet under de
senaste fem aren. Ingen styrelseledamot har nagot avtal med
PA Resources innebarande ritt till ersittning vid uppdragets
upphorande.

Styrelseledaméterna och de ledande befattningshavarna
har kontorsadress:

PA Resources AB (publ)
Kungsgatan 44, 3 tr

111 35 Stockholm, Sverige
Tel: + 46 821 83 82

Fax: +46 82098 99

Ersattningar och évriga fdrmaner for styrelse och ledande befattningshavare i Bolaget

Aktie-
Grundlén/ Rérliga Ovriga Pensions- relaterade Ovriga
TSEK Styrelsearvode*  ersattningar férmaner kostnader ersdttningar ersattningar Totalt

Totala ersattningar och Svriga formaner redovisas exklusive lagstadgade sociala avgifter.
*  Styrelsearvoden har utgatt i proportion till nar under aret respektive ledamot tilltradde.
** Harutover har ett varde om 1 518 TSEK hanforligt till det aktierelaterade bonusprogrammet bokforts.
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Bolagsstyrning inom PA Resources

Styrning, ledning och kontroll av PA Resources fordelas
mellan aktiedgarna pa arsstimman, styrelsen och verkstal-
lande direktoren enligt den svenska aktiebolagslagen, Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden”) och bolagsordningen. PA
Resources har sedan den 19 juni 2006 tillimpat Koden och
uppfyller f6r narvarande kraven dari. Bolagsstyrningen
inom PA Resources dr organiserad enligt nedanstdende
modell.

BOLAGSORDNING

Bolagets firma dr PA Resources AB och Bolaget dr publikt
(publ). Bolagets styrelse skall ha sitt site i Stockholm. Enligt
bolagsordningen skall PA Resources, genom dotterbolag
eller genom samarbete med annan bedriva prospekterings-
verksamhet, utvinna olja och gas samt dga och forvalta
koncessioner, aktier och andelar i bolag som bedriver pro-
spekterings- och utvinningsverksamhet. Bolagsordningen
innehéller dven uppgifter om bland annat aktiekapital, antal
styrelseledamoter och revisorer samt bestimmelser om
kallelse och dagordning for arsstimman. Den finns i sin hel-
het inkluderad pa sidan 70 i detta prospekt.

ARSSTAMMAN

PA Resources hogsta organ dr bolagsstimman dér alla aktie-
dgare har ritt att delta antingen personligen eller genom
ombud. Arsstimman viljer Bolagets styrelse och styrelsens
ordférande, faststiller Bolagets och Koncernens balans- och
resultatrdkningar, beslutar om disposition av resultatet samt
beslutar om ansvarsfrihet for styrelseledamoter och verk-
stillande direktor. Arsstimman viljer ocksa Bolagets reviso-
rer, vilket normalt sker med en mandattid om fyra ar. Ars-
stimman beslutar dven om styrelsearvode samt godkanner
principerna for ersdttningar och andra anstallningsvillkor
for koncernledningen. Vid arsstimman har varje aktiedgare
som huvudregel ritt att rosta for alla sina aktier. Arsstim-
mans beslut fattas med enkel majoritet av de limnade roster-
na. Till skydd for de mindre aktiedgarna skall dock vissa
beslut fattas med kvalificerad majoritet av de limnade ros-
terna och de vid stimman foretrddda aktierna. Dessutom
giller som en generell minoritetsskyddsregel att bolagsstam-
man inte far fatta beslut som kan ge en otillbérlig fordel for
viss aktiedgare eller innebdra en nackdel for Bolaget eller
annan aktiedgare.

ARSSTAMMA

Hégsta beslutande
organ dér alla aktieagare
har ratt att delta. Valjer styrelse och
revisor, faststéller balans- och resultat-
rakningar, beslutar om vinstdisposition
och ansvarsfrihet m.m.

VALBEREDNING

Bestar av representanter
for de tre storsta dgarna och
styrelsens ordférande. Ska blalamna
forslag pa styrelseledaméter och

revisor samt ersattningar
till dessa.

STYRELSEN

Ansvarar for faststallande av strategier,
mal, budget, affars- och investeringsplaner,
bokslut, stérre férandringar m.m.
Utser VD, ersattningskommitté
och revisionskommitté.

VD OCH
KONCERNLEDNING

Ansvarar for att leda
verksamheten och férvalta

bolaget i enlighet med styrelsens
riktlinjer, samt informera styrelsen.

REVISORER

Kontrollerar styrelsens och VD:s arbete, granskar och reviderar rékenskaperna,
samt informerar arsstdmman och styrelsen.
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ARSSTAMMAN 2010

Vid arsstimman i PA Resources den 18 maj 2010 i Stockholm
var 71 aktiedgare representerade, vilka foretradde cirka 7,4
procent av totalt antal utgivna aktier. Vid arsstimman fast-
stalldes och beslutades bland annat.

B Att faststélla balans- och resultatrakningarna for Bolaget
och Koncernen for 2009 och bevilja styrelse och verkstil-
lande direktor ansvarsfrihet f6r 2009 ars forvaltning.

B Attintelimna nigon utdelning till aktiedgarna.

B Att omvilja styrelseledaméterna Sven Rasmusson,
Catharina Nystedt-Ringborg, Lars Olof Nilsson, Paul
Weern och Hans Kristian Red samt att omvélja Sven
Rasmusson till styrelsens ordférande.

B Attstyrelsen skall erhalla ett ssmmanlagt fast arvode om
1650 000 SEK att férdelas med 550 000 SEK till ordféran-
den och med 275 000 SEK vardera till varje 6vrig styrelse-
ledamot.

B Attanta principer for utseende av valberedning.

B Attantariktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare.

B Attantany bolagsordning med dndring av aktiekapitalets
grinser och antalet aktier i bolagsordningen samt dnd-
ring savitt avser sittet for kallelse till bolagsstimma.

VALBEREDNING
Arsstimman 2009 beslutade att en valberedning skulle
inrattas infor 2010 ars arsstimma med uppgift att bland
annat ldgga fram forslag till antal styrelseledamoter, val av
styrelseledaméter inklusive styrelseordférande samt ersétt-
ning till styrelseledamoéterna. Valberedningen inréttades
genom att styrelsens ordférande kontaktade de tre storsta
aktiedgarna per den 30 september 2009 och bad dem utse en
ledamot vardera till valberedningen. Bolagets tredje till
sjunde storsta dgare valde att inte utse ndgon representant
varvid Bolagets dttonde storsta dgare AFA Forsdkring till-
fragades och forklarade sig villigt att utse en representant.
Valberedningen har hallit 2 protokollférda méten. Valbe-
redningen har bland annat bedomt om den nuvarande sty-
relsen uppfyller de krav som kommer att stéllas pa styrelsen
till foljd av PA Resources situation och framtida inriktning,
genom att bland annat ta del av den utvirdering som har
skett av styrelsens arbete. Enligt valberedningens forslag till
arsstamman 2010, beslutade arsstimman att vélja om befint-
lig styrelse, att ett ofordndrat arvode i forhallande till 2009
skulle utga till styrelsen samt ofordndrade principer for
utseende av valberedningen.
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Styrelsens ansvar

Enligt den svenska aktiebolagslagen och styrelsens arbets-
ordning ansvarar styrelsen for att upprétta 6vergripande,
langsiktiga strategier och mal, faststélla budget och affars-
planer, granska och godkédnna bokslut samt fatta beslut i
fragor rorande investeringar och betydande férandringar i
PA Resources organisation och verksamhet. Styrelsen utser
ocksé Bolagets verkstillande direktor och faststéller 16n och
annan ersittning till Bolagets verkstéllande direktor.

Styrelsens sammanséttning

PA Resources styrelse skall enligt bolagsordningen besta av
minst tre och hogst atta ledamoter med hogst atta supplean-
ter. Styrelsen har under 2009 bestatt av foljande fem ordina-
rie ledamoter (inga suppleanter), vilka samtliga omvaldes av
arsstimman 2010 for tiden intill &rsstimman 2011.

Sven Rasmusson, styrelsens ordférande
Lars Olof Nilsson

Catharina Nystedt-Ringborg

Hans Kristian Rod

Paul Weern

Advokat Ulrika Magnusson, Ulrika Magnusson Advokat
AB, ar utsedd till styrelsens sekreterare. Verkstdllande
direktor Bo Askvik deltar som foredragande vid styrelse-
motena och vid behov deltar dven andra tjinstemén i
Bolaget.

PA Resources styrelse uppfyller NASDAQ OMX Stock-
holms regelverk och Kodens krav pa oberoende i férhallande
till Bolaget och koncernledningen samt oberoende i forhal-
lande till Bolagets aktiedgare.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbete styrs av en drligen faststilld arbetsordning
som reglerar styrelsens inbérdes arbetsfordelning, besluts-
ordning inom Bolaget, firmateckning, styrelsens métesord-
ning samt ordforandens arbetsuppgifter. Styrelsens arbete
foljer som huvudprincip en fast procedur dgnad att siker-
stalla styrelsens behov av information och en limplig arbets-
fordelning mellan styrelsen och verkstallande direktor. For
Bolaget har styrelsen faststéllt en sdrskild verkstéillande
direktor-instruktion som ingar i styrelsens arbetsordning.
Styrelsen 6vervakar verkstéillande direktors arbete, ansvarar
for att organisation, ledning och riktlinjer for férvaltning av
Bolagets medel dr andamalsenligt uppbyggda. Styrelsen
ansvarar vidare for utveckling och uppf6ljning av Bolagets
strategier genom planer och mal, beslut om férvirv och
avyttringar av verksamheter, storre investeringar, tillsétt-
ningar och erséttning i ledning samt 16pande uppf6ljning av
verksamheten under &ret.



Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande ansvarar bland annat for att styrel-
sens ledamoter fortlopande far den information som behovs
for att kunna f6lja Bolagets stdllning, resultat, likviditet,
ekonomiska planering och utveckling, kontrollera att styrel-
sens beslut verkstills pa ett effektivt sett samt att styrelsens
arbete arligen utvirderas. Vidare skall ordforanden fullgora
uppdrag limnat av bolagsstimman betraffande inrattande
avvalberedning och att delta i dess arbete.

Styrelsens arbete under 2009 och 2010

PA Resources styrelse har under verksamhetsaret 2009 haft
20 sammantraden, varav ett konstituerande sammantrade.
Ett flertal ssammantraden har avhallits per telefon. Enligt
gillande arbetsordning skall styrelsen halla minst sex ordi-
narie styrelsemoten per kalenderar. For tiden fram till ars-
stimman 2010 har styrelsen avhallit nio sammantraden
samt dérefter avhallit ett konstituerande sammantréde for
beslut om firmateckning m.m. Vid de ordinarie styrelsesam-
mantriadena foljs en fastlagd dagordning som bland annat
innehéller rapport fran verkstallande direktor samt ekono-
mirapporter, investeringar, finansieringsfragor, forvarvsfra-
gor och strategiska fragor. Viktiga fragor som diskuterades
under verksamhetsaret 2009 och tiden fram till drsstimman
2010 var exempelvis produktions- och utbyggnadsfragor,
kapitaliserings- och finansieringsfragor, prissdkringsfragor,
Koncernens framtida organisation och struktur.

Den arliga utvirderingen av styrelsen och dess arbete har
skett genom anlitat oberoende konsultbolag. Utvarderingen
har bland annat omfattat arbetsklimat, arbetsformer, sam-
mansittning, kompetenser och intern kommunikation.

BOLAGSSTYRNING INOM PA RESOURCES ®

ERSATTNINGSKOMMITTEN OCH
REVISIONSKOMMITTEN

Bade Ersdttningskommittén och Revisionskommittén har
under 2009 bestatt av hela styrelsen. Vid konstituerande sty-
relsesammantrade i anslutning till arsstimman den 18 maj
2010 beslutades om inrdttande av revisionskommitté for
2010 bestaende utav styrelsens ordférande Sven Rasmusson
samt styrelseledaméterna Hans Kristian Red och Lars Olof
Nilsson. Ersittningskommittén for 2010 bestar av styrelsens
ordférande Lars Olof Nilsson och Catharina Nystedt-Ring-
borg.

Ersattningskommittén har som huvudsaklig uppgift att
bereda styrelsens beslut i frigor om erséttningsprinciper,
ersittningar och andra anstéllningsvillkor for bolagsled-
ningen, folja och utvirdera eventuella pdgaende och under
aret avslutade program for rorliga ersattningar for bolags-
ledningen och folja och utvérdera tillimpningen av de rikt-
linjer for ersdttning till ledande befattningshavare som drs-
staimman enligt lag skall fatta beslut om samt gillande
ersittningsstrukturer och ersattningsnivéer i Bolaget.

Revisionskommittén har som huvudsaklig uppgift att
overvaka Bolagets finansiella rapportering och i samband
darmed 6vervaka effektiviteten i Bolagets interna kontroll,
internrevision och riskhantering, hélla sig informerad om
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen,
granska och overvaka revisorns opartiskhet och sjdlvstan-
dighet och ddrvid sarskilt uppmarksamma om revisorn till-
handahaller Bolaget andra tjdnster dn revisionstjinster, och
bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstimmans
beslut om revisorsval.
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Bolagsordning

1. Firma
Bolagets firma dr PA Resources AB (publ).

2. Styrelsens sate
Styrelsen skall ha sitt site i Stockholms kommun, Stock-
holms lén.

3. Bolagets verksamhet

Bolaget skall sjilvt, genom dotterbolag eller genom samar-
bete med annan bedriva prospekteringsverksamhet, utvinna
olja och gas samt dga och forvalta koncessioner, aktier och
andelar i bolag som bedriver prospekterings- och utvin-
ningsverksambhet, samt bedriva dirmed f6renlig verksam-
het.

4. Aktiekapitalsgranser
Aktiekapitalet skall utgora lagst 80 000 000 och hogst
320000 000 SEK.

5. Antalet aktier
Antalet aktier i Bolaget skall vara lagst 160 000 000 och hogst
640 000 000 stycken.

6. Styrelse
Styrelsen skall besta av tre (3) till atta (8) ledaméter med
hogst atta (8) suppleanter.

7. Revisorsgranskning

For granskningen av Bolagets arsredovisning jamte raken-
skaperna samt styrelsens och verkstillande direktorens for-
valtning skall utses ett registrerat revisionsbolag eller en (1)
eller tva (2) revisorer med hogst tva (2) suppleanter
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8. Kallelse till bolagsstimma
Kallelse till bolagsstimma skall ske genom kungérelse i Post
och Inrikes Tidningar och i Dagens Industri.

9. Féranmalan fér deltagande pa bolagsstamma
Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstim-
man, skall dels vara upptagen i utskrift eller annan fram-
stallning av hela aktieboken avseende férhéllandena fem
vardagar fore stimman, dels géra anmélan till Bolaget
senast kl 16.00 den dag som anges i kallelsen till stimman.
Sistndmnda dag far inte vara sondag, annan allmén helgdag,
l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare dn femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller tva
bitrdden, dock endast om aktiedgaren till Bolaget gjort
anmalan hiarom enligt foregédende stycke.

10. Utomstaendes nérvaro vid bolagsstdmma
Styrelsen dger ritt att besluta att den som inte dr aktiedgare
ibolaget kan, pa de villkor som styrelsen bestimmer, ha ratt
att ndarvara eller pa annat sitt f6lja forhandlingarna vid
bolagsstimman.

11. Fullmaktsinsamling

Styrelsen far samla in fullmakter pa Bolagets bekostnad
enligt det forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket
aktiebolagslagen (2005:551).

12. Avstamningsfoérbehall

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



13. Arsstaimma
Arsstimma halls arligen senast inom sex manader efter
rakenskapsarets utgang.

P4 arsstimma skall foljande drenden férekomma till
behandling:

(a) Valav ordférande vid stimman.
(b) Upprittande och godkdnnande av rostlangd.
() Godkdnnande av dagordning.
(d) Valaven eller tva justeringsmén.
(e) Prévning av om stimman blivit behorigen samman-
kallad.
(f) Framldggande av arsredovisning och revisionsberdttelse
samt i forekommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberittelse.
(g) Beslut om
(A) faststallande av resultatrdkningen och balansrak-
ningen samt i forekommande fall koncernresultat-
rakningen och koncernbalansridkningen,

(B) dispositioner betréiffande Bolagets vinst eller forlust
enligt den faststillda balansrdkningen, samt

(C) ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och verkstl-
lande direktoren.

(h) Bestimmande av antalet styrelseledamoter och styrelse-
suppleanter samt i forekommande fall antalet revisorer
och revisorssuppleanter som skall védljas av stimman.

(i) Faststallande avarvoden at styrelsen och revisorerna.

(j) Valav styrelse och eventuella styrelsesuppleanter samt
i forekommande fall revisorer och revisorssuppleanter.

(k) Annat drende som ankommer pa stimman enligt aktie-
bolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

BOLAGSORDNING H

14. Rékenskapsar
Bolagets rikenskapsar skall vara kalenderar.

Denna bolagsordning har antagits pa drsstimma den 18 maj
2010.
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Legala fragor och ovrig information

ALLMANT

PA Resources, organisationsnummer 556488-2180, dr ett
publikt aktiebolag med site i Stockholms kommun, Sverige.
Bolaget bildades enligt svensk rétt och registrerades av
Bolagsverket den 30 maj 1994. Bolagets associationsform
regleras av, och dess aktier har utgivits enligt, den svenska
aktiebolagslagen (2005:551). Aktierna dr denominerade i
SEK.

Gallande bolagsordning antogs vid arsstimman den
18 maj 2010. Enligt bolagsordningen skall samtliga aktier
vara av ett och samma slag. Varje aktie berattigar till en rost
och vid bolagsstimman far rostberattigad rosta for fullt
antal av innehavaren dgda och foretradda aktier utan nagon
begransning i rostetalet. Samtliga aktier dger lika ratt till
Bolagets tillgangar och vinst. Aktiedgares réttigheter kan
férandras endast i enlighet med aktiebolagslagen. Bolaget
har under den senaste sexarsperioden inte limnat nagon
vinstutdelning.

Beslut om vinstutdelning kan fattas vid bolagsstimma.
Ritt till utdelning tillkommer den som pa den av bolags-
stimman beslutade avstimningsdagen dr registrerad aktie-
dgare i den av Euroclear Sweden forda aktieboken. Utdel-
ningen utbetalas normalt som ett kontant belopp per aktie
genom Euroclear Sweden men kan &ven avse annat dn kon-
tanter. Avstimningsdagen for ritten att erhalla utdelning far
inte infalla senare 4n dagen fore ndsta drsstimma. Om nagon
aktiedgare inte kan nas genom Euroclear Sweden kvarstar
aktiedgarens fordran pa utdelningsbeloppet mot Bolaget och
begrinsas endast genom regler for preskription. Vid pre-
skription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Det foreligger
inga restriktioner for utdelning eller sarskilda férfaranden
for aktiedgare bosatta utanfor Sverige och utbetalning sker
via Euroclear Sweden pa samma sétt som for aktiedgare
bosatta i Sverige. For aktiedgare som inte dr skatterattsligt
hemmahorande i Sverige utgar dock normalt svensk
kupongskatt.

Adressen till Bolagets huvudkontor ér:
Kungsgatan 44, 3 tr
111 35 Stockholm

TILLSTAND, LICENSER, OPERATORSAVTAL

En forutsittning for Bolagets verksamhet ar att det land dar
verksamheten bedrivs lamnar tillstdnd att prospektera efter
samt utvinna olja och naturgas. Dessa tillstand kan kallas
for licens, koncession eller produktionsdelningsavtal bero-
ende pa vilketland det handlar om. En licens bestar vanligt-
vis av tva delar; forst en prospekteringslicens och, om licens
byggs ut f6r produktion, en produktionslicens. Varje licens
styrs av tvingande lagstiftning som ar gillande vid tidpunk-

ten for utfardandet avlicensen. Detta innebir att licensvill-
koren kan variera beroende pa vid vilken tidpunkt de har
utfardats. Bland annat innefattar licensavtalen for Tunisien
och Republiken Kongo (Brazzaville) en royalty som betalas
inatura eller som royaltyavgift till staterna. Royaltynivin
varierar beroende pa land och filt och sitts enligt en formel
som i huvudsak beaktar intakterna fran produktionen.

I Tunisien sitts intdkterna i forhallande till gjorda investe-
ringar, innebdrande att stérre investeringar medfor en lagre
royalty och omvént.

Ett foretag som pa uppdrag av ett eller flera foretag i ett
partnerskap har fatt ritten att prospektera efter olja och gas
iett omrade, och att bygga ut ett falt for produktion vid en
kommersiell fyndighet kallas "operat6r”. Operatoren ansva-
rar dven for driften av anldggningarna.

Koncernen ér deldgare och partner i totalt 26 olje- och
gaslicenser och innehar i dagslaget status som operator av
12 av dessa licenser. Koncernen ér i dagslaget operator for
producerande enheter endast i Tunisien samt for prospekte-
ringslicenser i Danmark, Storbritannien, Tunisien och
Gronland. PA Resources relation med dess partners styrs
bland annat genom sé kallade "operatdrsavtal”. Operators-
avtalen dr centrala for Koncernens verksamhet dé de, forut-
om att reglera andelen av licensen, dven reglerar operatdrens
rattigheter och skyldigheter i férhéllande till 6vriga andels-
agare. Villkoren i de operatorsavtal dar Koncernen ar part
ar standardiserade och foljer i allt vasentligt internationell
standard inom oljesektorn. Dessutom styrs innehallet i
operatdrsavtalen av tvingande lagstiftning i respektive land
dér den aktuella tillgangen ar belagen.

KUNDAVTAL

Koncernens kunder bestar av stora internationella oljebolag
samt internationella tradingbolag. Dessutom séljs viss del av
oljan lokalt i Tunisien.

Under 2009 saldes cirka 60 procent av oljan som produce-
rades i Tunisien till Royal Dutch/Shell enligt avtal, 20 pro-
cent sdldes via en méklare till spotmarknaden och cirka 20
procent till det tunisiska statliga oljebolaget ETAP i enlighet
med licensvillkoren. Den olja som producerades i Republi-
ken Kongo (Brazzaville) under 2009 saldes genom avtal med
operatoren Murphy Oil till Royal Dutch/Shell enligt avtal.

Koncernen tecknar i de flesta fall lingtidskontrakt med
kunderna. Priset sitts enligt en prisformel som beror pa
oljans kvalitet jimfort med Brent-kvalitet samt priset pa olja
pé spotmarknaden vid tidpunkten for lastning. Koncernen
saljer olja baserat pa vdarldsmarknadspriser bade pa export
och till den lokala marknaden i Tunisien. Den lokala forsalj-
ningen siljs till 10 procents rabatt pa varldsmarknadspriset i
enlighet med licensvillkoren f6r den tunisiska verksamheten.
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FORSALJNINGEN AV PA RESOURCES NORWAY AS
Under december méanad 2008 tecknades avtal om f6rsiljning
av PA Resources heldgda dotterbolag PA Resources Norway
AS till Bayerngas Norge AS. Kopeskillingen baserades pa ett
overenskommet “enterprise value” och uppgick till 220
MUSD. I avtalet finns ett garantiatagande relaterad till skatt,
for vilket garantifristen &nnu inte har I6pt ut. Nagra krav
fran koparen har dock inte framforts.

RANTEBARANDE LAN OCH SKULDER
Obligationslan

Koncernen hade per den 31 december 2009 fyra stycken
obligationslan utestaende om totalt 190 MUSD respektive
617,5 MNOK. Per den 31 mars 2010 aterstod tre stycken obli-
gationsldn om totalt 180 MUSD respektive 500 MNOK.

De huvudsakliga villkoren for obligationslanen dr, samt i
férekommande fall var, som f6ljer.

Det forsta lanet uppgick per den 31 december 2009, och
uppgar alltjamt, till 100 MUSD och I6per med en érlig effek-
tiv kupongrinta om 10 procentenheter. Forfallodag dr den
20 juni 2011. Lanet redovisas i sin helhet inom langfristiga
rantebarande 1an och skulder och ér kopplat till stallda
sidkerheter i form av andelar i oljefdlt i Tunisien.

Det andra lanet uppgick till 90 MUSD per den 31 decem-
ber 2009. Per den 31 mars 2010 uppgick lanet till 80 MUSD.
Lénet var initialt utstdllt pa 100 MUSD med en aterbetalning
om 10 MUSD érligen 2009-2011. Lanet 16per med en arlig
effektiv kupongranta om 3m LIBOR plus 3,5 procentenheter.
Forfallodag for resterande del av lanet dr den 13 mars 2012.
Lénet, som ér kopplat till stdllda sakerheter i form av andelar
i oljefdlt i Tunisien, redovisas med 70 MUSD inom langfris-
tiga rdntebarande lan och skulder och med 10 MUSD inom
kortfristiga rantebdrande lan och skulder.

Det tredje lanet uppgick per den 31 december 2009, och
uppgar alltjamt, till 500 MNOK och 16per med en arlig effek-
tiv kupongridnta om 3m NIBOR plus 7,5 procentenheter.
Lénet redovisades per den 31 december 2009 i sin helhet
inom langfristiga rdntebdrande lin och skulder. Forfallodag
ar den 11 mars 2011 och till skillnad mot per den 31 decem-
ber 2009 redovisades lanet per den 31 mars 2010 till sin hel-
het inom kortfristiga rantebdrande 1an och skulder.

Det fjarde lanet uppgick per den 31 december 2009 till
117,5 MNOK och I6pte med en arlig effektiv kupongrénta
om 8,75 procentenheter. Linet var initialt utstillt pa 300
MNOK och under 2009 amorterades 182,5 MNOK av lanet.
Forfallodag for resterande del av lanet var den 10 mars 2010
och ldnet har under forsta kvartalet 2010 aterbetalats i sin
helhet.

Under 2009 aterbetalades ett obligationsldn innehallande
tva delar om 420 MNOK respektive 125 MUSD. Lanet anges
till 200 MUSD i tabellen Réntebdrande lan och skulder nedan.

Samtliga obligationslan innehaller finansiella dtaganden
enligt bland annat foljande.
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B Bolaget forbinder sig att inte under ett kalenderar limna
utdelning, dterkopa egna aktier eller genomféra andra
vardeoverforingar till sina aktiedgare till ett sammanlagt
varde som overstiger 50 procent av Koncernens resultat
efter skatt.

B Bolaget skall tillse att Koncernen vid varje givet tillfalle
har ett eget kapital som uppgar till minst 1 000 MSEK pa
konsoliderad basis (dock stéller ett av obligationslanen ett
lagre krav om 250 MSEK).

B Bolaget skall tillse att Koncernen vid varje givet tillfélle
uppratthaller en ratio mellan eget kapital och sysselsatt
kapital om minst 0,4.

En oversikt av status for obligationslanen framgar i tabeller-
na Rdntebdrande ldn och skulder samt Forfallostruktur ute-
staende lan och forvintat kassaflode fran finansieringsverk-
samheten nedan.

Ny kreditfacilitet

PA Resources Congo SA har ingétt en ny reservbaserad
revolverande kreditfacilitet. En reservbaserad kreditfacilitet
innebar att disponibelt lanebelopp enligt kreditfaciliteten
beror pé virdet pa de tillgangar som ar kopplade till reserven.
Faciliteten som uppgir till hogst 250 MUSD ar sékerstilld av
PA Resources tillgangar i Republiken Kongo (Brazzaville)
bland annat av aktier i PA Resources Congo SA och PA
Energy Congo Ltd samt av bankkonton kopplade till verk-
samheten i Republiken Kongo (Brazzaville) ("Collection
Accounts”). PA Resources och PA Energy Congo Ltd ar
garanter for faciliteten som har en 16ptid pa max fem ar och
en rantemarginal mellan 4,5 och 5,5 procentenheter 6ver
LIBOR.

Syftet med faciliteten dr dels att aterbetala det existerande
brygglanet om 125 MUSD (redovisat under kortfristiga
rantebarande lan och skulder), dels att ticka fortsatta inves-
teringar, i férsta hand i Azuriteféltet i Republiken Kongo
(Brazzaville).

Ett villkor for att langivarna skall betala ut pengar under
faciliteten ar att PA Resources ovillkorligen har mottagit
minst 1 500 MSEK (fore avgifter, kostnader och utgifter
férenade med foretradesemissionen) genom férestaende
foretradesemission.

Faciliteten innehaller finansiella ataganden (vilka ocksa
omfattar PA Resources) innebarande bland annat krav pa
uppratthallande av ett forhallande mellan skulder och eget
kapital om minst 1:1 och mellan eget kapital och sysselsatt
kapital om minst 0,4:1.

Langivarna har mojlighet att, under vissa forutsattningar,
annullera faciliteten om tillgangarna under respektive licens
nationaliseras eller om produktionen avbryts under en
langre period.



Konvertibelt skuldebrev
Bolaget emitterade, efter faststélld slutrakning den 14 janua-
ri 2009, 72 757 002 konvertibla skuldebrev, motsvarande
nominellt belopp om 1 164,1 MSEK. De konvertibla skulde-
breven I6per med en arlig nominell rdnta om 11 procent fran
och med den 15 januari 2009. Rinta utbetalas den 15 januari
varje ar, forsta gangen den 15 januari 2010 och sista gangen
den 15 januari 2014. De konvertibla skuldebreven forfaller
till betalning med nominellt belopp den 15 januari 2014, om
inte aterbetalning eller konvertering till aktier dessférinnan
har skett. Konvertering kan ske drligen under perioden 1-30
september. Det konvertibla skuldebrevet definieras som ett
sammansatt finansiellt instrument vilket medf6r en delad
klassificering mellan finansiell skuld och eget kapital. PA
Resources har nuvirdesberdknat det konvertibla skuldebre-
vets framtida kassafloden vid emissionstillfallet, vilket har
medfort en initial fordelning mellan eget kapital och lang-
fristig skuld om 209,1 respektive 880,2 MSEK, efter avdrag
for emissionsrelaterade kostnader.

Totalt har 11 239 978 konvertibla skuldebrev motsvaran-
de nominellt belopp om 179,8 MSEK konverterats till aktier,

Rantebarande lan och skulder

10-03-31
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vilket 6kade eget kapital med 140 MSEK, varav aktiekapita-
let med 5,6 MSEK. Detta har ocksa minskat skuldbeloppet
med nominellt 179,8 MSEK.

Ovriga lang- respektive kortfristiga rantebarande lan
och skulder
Faststdllda forfallodagar uppgar till 1-4 ar, avseende lang-
fristiga rantebarande l4n och skulder. Vad giller kortfristiga
rantebarande 1an och skulder forfaller dessa inom 1 ar utga-
ende fran respektive bokslutsdag.

Beviljade checkrakningskrediter var ej utnyttjade per den
31 december 2009 och inte heller per den 31 mars 2010. Inom
kortfristiga rantebarande 14n och skulder ingar en till del
utnyttjad kreditfacilitet om 125 MUSD. Inom kortfristiga
rantebarande lan och skulder finns kopplingar till stdllda
sakerheter i form av andelar i oljefdlt i Republiken Kongo
(Brazzaville).

En oversikt av status for lang- och kortfristiga ranteba-
rande ldn och skulder framgar i tabellen Réintebdrande lin
och skulder samt Forfallostruktur utestdende lan nedan.

KONCERNEN
09-12-31

MODERBOLAGET

08-12-31 10-03-31 09-12-31

KONCERNEN
09-12-31

MODERBOLAGET

08-12-31 09-12-31

Forfallostruktur utestaende lan och férvéntat kassafléde fran finansieringsverksamheten

april-december

Typ av lan Lokal valuta 2010

FORFALLOSTRUKTUR

Forfallodatum

* Lanet dterbetalas med den nyupptagna kreditfaciliteten om 250 MUSD.
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STALLDA SAKERHETER
Per den 31 december 2009 uppgick totala stillda sakerheter
till 2 358 MSEK och totala eventualforpliktelser/ansvarsfor-
bindelser till 14 MSEK f6r Koncernen. For enbart Bolaget
uppgick totala stillda sakerheter till 2 344 MSEK och totala
eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser till 14 MSEK.

Per den 31 mars 2010 uppgick totala stéillda sakerheter till
2 365 MSEK och totala eventualforpliktelser/ansvarsforbin-
delser till 14 MSEK for Koncernen. For enbart Bolaget upp-
gick totala stéllda sakerheter till 2 359 MSEK och totala
eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser till 14 MSEK.

FORSAKRINGSSITUATION
Bolagets styrelse anser att Koncernen har ett forsiakrings-
skydd som ligger i linje med internationella standarder.

Bolaget har en central foretagsforsdkring samt en
ansvarsforsakring for verkstillande direktoren och styrelsen.
Dérutover upphandlas forsakringar for verksamheten lokalt
irespektive land i enlighet med lokal lagstiftning samt enligt
lokala villkor och regler for licensen.

S& som angivits i avsnittet Riskfaktorer, ar vissa risker av-
seende bland annat uppsamlingssystem och bearbetnings-
anldggningar sadana att de ar svara att forsakra fullt ut.
Ersdttningsgrinserna i befintliga forsakringar kan ocksa
komma att 6verskridas vid en allvarlig skada.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Nirstédendetransaktioner mellan PA Resources och respek-
tive dotterbolag samt mellan dotterbolagen avser dels tredje-
partskostnader vilka vidarefaktureras i sin helhet utan
paldgg, dels generella omkostnader och 16nekostnader i
hemlandet vilka faktureras utifran faststillda Transfer
Pricing-avtal inom Koncernen. Investeringar i dotterbolag
finansieras genom extern uppldning av Bolaget. Utestaende
lan mellan Bolaget och dotterbolag regleras utifran faststall-
da Transfer Pricing och lineavtal inom Koncernen.

Under 2007-2009 har sedvanliga, drsstimmobeslutade
styrelsearvoden betalats ut till styrelsen. Utover styrelse-
arvode har styrelseledamot Catharina Nystedt-Ringborg
erhallit ersittning for utférda konsultinsatser hanforliga till
affdrsutveckling och rekryteringstjanster. Darut6ver har
ersittning for utldgg betalats ut till styrelsemedlemmar (se
tabellen Ovriga ersittningar till styrelseledamdter nedan).
Under 2008 har dessutom ordinarie och fore detta styrelse-
ledamoter inlost totalt 400 000 teckningsoptioner och under
2009 har styrelseordféranden erhallit ersdttning for utférda
konsultinsatser hdnférliga till konvertibelemissionen. Under
2010 kommer Lars Olof Nilsson att erhalla ersittning for
konsultinsatser i samband med forevarande refinansierings-
projekt och foretradesemission. Samtliga konsultavtal har
ingatts pd marknadsmassiga villkor.

Utover vad som redogjort f6r ovan har det inte forekom-
mit nagra avtalsrelationer med PA Resources nirstaende
personer eller bolag.
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lVRIGA ERSATTNINGAR TILL STYRELSELEDAMOTER (TSEK)*
Styrelseledamot/ar 2007 2008 2009

* Ersattningarna omfattar dels utldgg, dels utférda konsultinsatser.

HALSA, ARBETSSKYDD OCH MILJO

Halsa och sékerhet

PA Resources arbetar aktivt med omfattande insatser pa
omradet arbetsmiljo, hilsa och sikerhet pa de anldggningar
dér Koncernen ér operator. Koncernen arbetar proaktivt for
att forsakra sig om att en god och siker arbetsmiljo finns,
exempelvis genomfors sikerhetsinspektioner, riskbedom-
ningar, sdkerhetsmoten, hialsokontroller och utbildningar
for medarbetarna. Koncernen miter, 6vervakar och foljer
upp utvecklingen pé kontinuerlig basis.

Koncernen har inte haft nagra allvarliga olyckor eller
incidenter pa de produktionsanldggningar dir PA Resources
ar operator under de senaste tre aren. Det galler dock att vara
forberedd om en olycka eller incident skulle intréffa. I Kon-
cernen finns krishanteringsplaner f6r den verksamhet som
Koncernen bedriver som operatér i Tunisien, Storbritannien,
Danmark och pa Gronland. Pa 6vriga licenser ddr Koncer-
nen ér partner, eller i de fall verksamheten 4r outsourcad till
underleverantdrer, ansvarar operatoren eller underleveran-
toren for krishanteringen. Koncernens verksamheter sam-
arbetar synkroniserat for att hantera kriser.

Miljéansvar

All oljerelaterad verksamhet innebdr miljorisker och regle-
ras genom lagstiftning och bestimmelser i respektive land.
Bland annat regleras luftféroreningar, vattenanvindning,
utslapp i vattendrag, hantering av farliga damnen och avfall,
mark- och grundvattenférorening och aterstillning av mil-
jon kring produktionsanlaggningarna efter avslutad verk-
samhet.

PA Resources foljer den lagstiftning och de regler inom
miljéomradet som finns i respektive land. Pa de anldggning-
ar som PA Resources dr operator foreligger storst mojlighet
att vara padrivande i utvecklingen och stravar efter stindiga
forbattringar av processer och arbetssitt.

Prioriterade arbetsomrdden

B Detir viktigt att producera den dndliga resursen olja s&
effektivt som mojligt. PA Resources véljer utrustning och
teknik som mojliggor detta bade vid byggandet av nya
anldggningar och ndr gammal utrustning skall bytas ut.



B PA Resources fokuserar pa att reducera utslapp av olja,
naturgas och andra milj6farliga &mnen till sj6 och luft.
Under 2009 skedde inga oljelackage eller utslapp av farli-
ga dmnen vid de produktionsanldggningar som Bolaget
ar operator av.

B Bolaget stravar efter att minska facklingen av den natur-
gas som inte kan siljas. PA Resources forsoker anvanda
gasen till den egna energiférsorjningen pa produktions-
anldaggningen eller om méjligt pumpa tillbaka den i reser-
voaren. I sista hand férbranns gasen genom fackling.

B Det ar viktigt att rena och ta hand om producerat vatten
som pumpas upp tillsammans med olja och gas vid en
produktionsanliggning.

B Vattnet sirskiljs, renas och tas om hand pa ett miljémas-
sigt bra satt.

Aktiviteter under 2009

Foljande dtgarder dr exempel pa genomforda aktiviteter
under 2009 med syftet att minska PA Resources miljo-
paverkan.

B Miljocertifiering av det brittiska dotterbolaget PA
Resources UK Limited enligt ISO 14001:2004(E).

B Investering i utrustning for att minska risken for utslapp
av olja, naturgas, koldioxid och andra miljofarliga &mnen
till sj6 eller luft pa bland annat Didonfiltet i Tunisien. Tva
6vningar i hantering av oljeutslapp till havs.

B Montering av utrustning pa Didonplattformen i Tunisien
for att pa ett miljomassigt bra sitt hantera det producera-
de vattnet.

B Inférande av ett styrsystem for omhdndertagande av
avfall fran Bolagets anldggningar i samarbete med lokala
myndigheter i Tunisien.

B Medlemskap i brittiska Offshore Pollution Liability Asso-
ciation (OPOL) vilket innebdr att ett strikt ansvar for ska-
dor som uppstar vid fororening vid anlaggningar och
kostnaderna for att atgdrda dessa.

B Installation av modern, effektiv teknik och utrustning for
oljeproduktion vid utbyggnaden av Azuritefiltet.

RATTSLIGA FORFARANDEN OCH SKILJE-
FORFARANDEN

Ett skiljedomsférfarande inleddes i juli 2009 mellan PA
Resources tunisiska dotterbolag Hydrocarbures Tunisie El
Bibane och Ecumed Petroleum Limited som &r operator av
El Bibanefiltet i Tunisien. Tvisten grundar sig i en genom-
ford revision av operatorens redovisade kostnader for E1
Bibanefaltet. PA Resources dotterbolag har stallt krav pa
Ecumed avseende aterbetalning av 621 000 USD plus

253 000 tunisiska dinarer (cirka 1,3 MSEK). En forsta
hearing holls i International Court of Arbitration i Paris i
januari 2010.

Utover ovan beskrivna tvist 4r Bolaget inte och har inte
under de senaste tolv manaderna varit part i nagot réttsligt
forfarande eller skiljeférfarande som har haft eller kan kom-
ma att fa betydande effekter pa Bolagets eller Koncernens
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finansiella stillning eller lonsamhet. Bolaget kdnner inte
heller till nagot ytterligare réttsligt forfarande eller skiljefor-
farande som skulle kunna uppkomma och som skulle kunna
fa betydande effekt pa Bolagets eller Koncernens finansiella
stallning eller Il6nsambhet.

VPS-FORVALTAREN

For att underlétta registrering av aktierna i Bolaget i det
norska VPS (Euroclear Swedens motsvarighet i Norge) ér
Bolaget part i ett férvaltningsavtal med VPS-forvaltaren
avseende aktierna. Vardepapper som registreras av VPS
kommer att motsvara forvaltarregistrerat 4gande av de vér-
depapper som registreras av Euroclear Sweden och, i relation
till aktier vara refererade till sasom “aktier”. Till f6ljd av
svensk lag kommer dock VPS-férvaltaren att anses som
dgare av aktier och teckningsratter registrerade av Euroclear
Sweden och investerare registrerade som dgare av aktier av
VPS kommer att vara tvungna att tillvarata alla rattigheter
héanforliga till dessa vardepapper indirekt via VPS-forvalta-
ren sdsom deras ombud. Investerare registrerade som dgare i
VPS maste uteslutande vinda sig till VPS-forvaltaren for att
tillvarata alla rattigheter hdnforliga till aktierna. Aktieinne-
havare som dr registrerad som sadan av VPS kan (pa aktie-
innehavarens egen bekostnad) krava att VPS-forvaltaren
registrerar sidan aktiedgares innehav av aktier direkt hos
Euroclear Sweden. Efter registrering av innehav vid Euro-
clear Sweden kommer de relevanta aktierna att upphora att
vara registrerade vid VPS (och dven upphora att vara hand-
lade pa Oslo Bors).

VPS-forvaltaren dger rétt att sdga upp forvaltningsavtalet
med beaktande av tre manaders uppsdgningstid. Vidare dger
VPS-forvaltaren sdga upp forvaltningsavtalet med omedel-
bar verkan om Bolaget inte uppfyller dess betalningsatagan-
de gentemot VPS-forvaltaren eller i 6vrigt vasentligen bryter
mot forvaltningsavtalet. Om forvaltningsavtalet upphor att
gilla kommer Bolaget att gora vad som rimligen kan forvan-
tas for att efter basta formaga ingé ett ersattningsavtal med
avsikt att uppna en oavbruten VPS-registrering av aktierna.
Det kan emellertid inte garanteras att det ar mojligt att inga
sadant avtal pa vasentligen samma villkor eller 6verhuvud-
taget. Uppsdgning av forvaltningsavtalet kan darfér komma
att negativt paverka Bolaget och innehavarna av aktierna.

Forvaltningsavtalet begrinsar kraftigt VPS-forvaltarens
ansvar for skada hanforlig till VPS-forvaltaren, sasom fel
begangna av andra eller brister i kraft- och telekommunika-
tionsnatverk eller férandringar i tillimplig lagstiftning och
VPS-forvaltaren dr inte ansvarig for nagon indirekt skada
eller forlust. Bolaget kan sdledes komma att vara férhindrad
att fa ersittning for hela dess skada om VPS-forvaltaren inte
uppfyller dess ataganden enligt férvaltningsavtalet.

Till f6ljd av systemkrav frdn VPS kommer eventuella
aktieutdelningar till raittmétiga innehavare av aktier regist-
rerade av VPS att vara foremal for valutaomréikning fran
SEK till NOK. Det finns saledes en inneboende valutarisk i
samband med innehavet av aktierna genom VPS.

PA Resources 77



B LEGALA FRAGOR OCH OVRIG INFORMATION

TECKNINGS - OCH GARANTIATAGANDEN OCH
EMISSIONSGARANTIAVTALET

Allmant

Den befintliga aktiedgaren, tillika Bolagets fore detta verk-
stillande direktor och koncernchef, Ulrik Jansson, Garan-
terna samt Carnegie Investment Bank har, i enlighet med
vad som framgar nedan, atagit sig att teckna och betala for
nya aktier till ett belopp motsvarande 100 procent av fore-
tradesemissionen.

Dérutdver har Bolagets storsta institutionella aktiedgare
Liansforsakringar Fonder/Alfred Berg Fonder, som represen-
terar cirka 10,0 procent av aktiekapitalet och rosterna i PA
Resources, forklarat sin avsikt att teckna och betala for nya
aktier motsvarande sin andel av foretradesemissionen.

Teckningsatagande

Den befintliga aktiedgaren, tillika Bolagets fore detta verks-
stallande direktor och koncernchef, Ulrik Jansson har atagit
sig att, med stod av teckningsratter, teckna och betala fér nya
aktier till ett belopp om 46 MSEK, motsvarande cirka 2,61
procent av det totala emissionsbeloppet. For detta tecknings-

atagande utgar ingen ersittning.

Ulrik Jansson
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46 MSEK

Garantiataganden
Envar av Garanterna, vilkas namn och adresser framgar
nedan, har gentemot PA Resources, Carnegie Investment
Bank och 6vriga Garanter dtagit sig att, for det fall samtliga
nya aktier inte har tecknats med stod av teckningsritter eller
av personer som anmilt sig for teckning utan stod av teck-
ningsritter, teckna och betala for nya aktier till ett belopp
om sammanlagt 1 585 MSEK, motsvarande cirka 92,6 pro-
cent av det totala emissionsbeloppet ("Garantidtaganden”).
For Garantidtaganden kommer Garanterna att erhalla en
ersattning om sammanlagt 63,4 MSEK av Bolaget.
Garantidtaganden ingicks den 6 maj 2010 och forutsatter
att emissionsgarantiavtalet (se avsnittet Emissionsgaranti-
avtalet) inte har sagts upp av Carnegie Investment Bank fore
den sista dagen i teckningsperioden och att Bolaget uppfyllt
sin informationsskyldighet gentemot NASDAQ OMX Stock-
holm och Oslo Bors samt enligt god sed pa den svenska
aktiemarknaden och andra tillimpliga lagar och regler, dock
under forutsittning att en eventuell brist i ndémnda skyldig-
het rimligen kan forvintas ha en vésentlig negativ inverkan
pé Bolaget.



Emissionsgarantiavtalet

Den 6 maj 2010 ingick Bolaget ett emissionsgarantiavtal med
Carnegie Investment Bank, enligt vilket Carnegie Invest-
ment Bank har dtagit sig att, for det fall samtliga nya aktier
inte har tecknats med stod av teckningsrétter eller av perso-
ner som anmalt sig for teckning utan stod av teckningsratter,
teckna och betala for nya aktier till ett belopp om 130 MSEK,
motsvarande cirka 7,4 procent av det totala emissionsbelop-
pet. For detta dtagande kommer Carnegie att erhélla en
ersattning om sammanlagt 5,2 MSEK av Bolaget. Darutéver
har Bolaget atagit sig att betala visst arvode till Carnegie
samt vissa kostnader i samband med foretradesemissionens
genomforande.

Carnegie Investment Banks ataganden enligt emissions-
garantiavtalet dr foremal for vissa, f6r denna typ av avtal,
sedvanliga villkor. Dessa villkor innefattar bland annat att
ovannamnda teckningsétagande och Garantidtaganden
infriats av Ulrik Jansson respektive Garanterna genom
teckning och betalning av nya aktier som tilldelats i enlighet
med ndmnda dtaganden. Carnegie Investment Bank kan
sdga upp emissionsgarantiavtalet genom meddelande till
Bolaget fore tilltradesdagen vid vissa sdrskilt angivna
omstédndigheter som 4r sedvanliga for denna typ av avtal.
De sarskilt angivna omstandigheterna innefattar forekom-
sten av vissa visentliga negativa forandringar i Bolaget och/
eller dess dotterbolags stillning (finansiella eller i dvrigt),
affarsverksamhet eller framtidsutsikter samt vissa férand-
ringar ibland annat nationella eller internationella ekono-
miska eller finansiella forhallanden. Om nagot av ovan-
namnda villkor inte dr uppfyllt eller ndgon av ovanndmnda
héndelser intraffar, eller om emissionsgarantiavtalet sdgs
upp fore tilltradesdagen, kommer teckning av nya aktier inte
att ske.

Bolaget har givit sedvanliga garantier till Carnegie
Investment Bank, innefattande avseende Bolagets verksam-
het och efterlevnad av rittsliga krav, avseende Bolagets
befintliga aktier och de nya aktierna samt avseende innehal-
let i detta prospekt.

Bolaget har vidare avgivit sedvanliga skadeloshetsforbin-
delser till formén for Carnegie Investment Bank i samband
med foretradesemissionen.

Ovrig information

Under forutsattning att samtliga nya aktier tecknas i foretréd-
desemissionen kommer PA Resources att erhalla en brutto-
likvid om cirka 1 761 MSEK. Bolaget uppskattar att dess
totala kostnader (innefattande ersittning om 68,6 MSEK till
Garanterna och Carnegie Investment Bank for deras respek-
tive ataganden att teckna nya aktier i foretradesemissionen)
kommer att uppga till cirka 110 MSEK och raknar med att
erhélla en nettolikvid om cirka 1 651 MSEK frén foretriades-
emissionen.

Ovanndmnda teckningsatagande och Garantiataganden
ar inte sakerstéllda. Garantidtaganden forutsétter dven att
emissionsgarantiavtalet inte har sagts upp av Carnegie
Investment Bank fore den sista dagen i teckningsperioden.
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Foljaktligen finns en risk att Ulrik Jansson och en eller flera
av Garanterna inte kan, och att Garanterna inte heller beho-
ver, infria sina dtaganden. Enligt vad som framgér ovan ér
vidare Carnegie Investment Banks skyldigheter enligt emis-
sionsgarantiavtalet foremal for vissa villkor, innefattande
bland annat att ovannimnda teckningsatagande och Garanti-
ataganden infriats av Ulrik Jansson respektive Garanterna
genom teckning och betalning av nya aktier som tilldelats i
enlighet med ndmnda ataganden. Se vidare avsnittet Risk-
faktorer — Risker relaterade till foretridesemissionen.

ATAGANDE ATT INTE AVYTTRA AKTIER

Bolaget har atagit sig att inte utan Carnegie Investment
Banks foregaende samtycke, fore det datum som infaller 180
dagar efter den 6 maj 2010, erbjuda, sélja, pantsitta, avtala
om att silja, sdlja nagon option eller avtala om att kopa, kopa
négon option eller avtala om att silja, utfirda nagon option,
ratt eller warrant att kopa, 1ana eller pa annat satt 6verlata
eller avyttra, direkt eller indirekt, nagra aktier i Bolaget eller
négra viardepapper som kan utbytas mot, konverteras till
eller ger ritt att teckna sadana aktier, eller inga swap- eller
annat avtal som 6verfor till annan, helt eller delvis, nagon
ekonomisk foljd av dgande av aktier i Bolaget, vare sig sada-
na transaktioner skall regleras genom leverans av aktier eller
vardepapper, kontant eller pa annat sétt. Detta atagande
skall dock inte dga tillimpning pa de teckningsratter, BTA
och nya aktier som emitteras i féretradesemissionen eller
enligt emissionsgarantiavtalet, utgivandet av aktier vid
utnyttjande av option, rattighet, warrant eller konvertering
av vardepapper som ér utestdende per den 6 maj 2010 (inne-
fattande bland annat de konvertibla skuldebrev som emitte-
rades under 2008), utfirdande av option eller utgivande av
aktie enligt nuvarande eller framtida ersattningsprogram
for anstéllda eller Bolagets sdkringsatgirder avseende dess
exponering enligt befintliga personaloptioner eller langsik-
tiga incitamentsprogram.

CARNEGIE INVESTMENT BANKS INTRESSEN
Carnegie Investment Bank agerar som finansiell radgivare i
samband med foretradesemissionen. Carnegie Investment
Bank har tillhandahallit Bolaget radgivning i samband med
struktureringen och planeringen av féretradesemissionen
och erhaller ersattning for sadan radgivning. Carnegie
Investment Bank och dess narstdende har utfort och kan
ocksa i framtiden komma att utfora olika finansiella radgiv-
ningstjanster for Bolaget och dess nédrstaende, for vilka de
har erhallit och kan férvantas komma ett erhalla sedvanliga
arvoden och andra ersittningar.

STABILISERING

I samband med foretradesemissionen kan Carnegie Invest-
ment Bank eller en representant fér denne komma att agera
som stabiliseringsansvarig och genomfora transaktioner for
att stodja borskursen eller marknadspriset pa aktierna i
Bolaget, teckningsritterna, BTA eller de nya aktierna for att
balansera ett eventuellt séljtryck ("Stabiliseringsatgarder”).
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Stabiliseringsatgarder innefattar transaktioner som stabi-
liserar, uppratthéller eller pa annat sitt pdverkar marknads-
priset pa aktierna i Bolaget, teckningsratterna, BTA eller de
nya aktierna. Sadana transaktioner kan omfatta skapandet
av en syndikerad kort position (s& kallad syndicate short
position) och vidtagande av stabiliserande transaktioner och
kop for att ticka positioner som uppstatt genom kort posi-
tion. Kort position innebdr att stabiliseringsansvarig saljer
vardepapper som den inte dger. Stabiliserande transaktioner
utgors av vissa bud eller kop som gors i syfte att forhindra
eller férdroja en nedgéng i virdepappernas marknadspris
meden ett erbjudande pagér.

Den stabiliseringsansvarige har ingen skyldighet att vidta
Stabiliseringsatgarder. Det finns darfér ingen garanti for att
Stabiliseringsatgarder kommer att vidtas. Om Stabiliserings-
atgdrder vidtas kan atgirderna nar som helst komma att
upphora utan féregaende meddelande. Stabiliseringsatgar-
der kan komma att genomforas fran och med offentliggo-
randet av detta prospekt till och med 30 kalenderdagar efter
den sista dagen i teckningsperioden, vilken foérvintas vara
den 16 juni 2010. Den stabiliseringsansvarige far inte stabili-
sera (i) teckningsrétterna till ett pris verstigande 7,66 SEK
per teckningsritt, motsvarande det teoretiska priset pa teck-
ningsritterna vid tidpunkten for offentliggorandet av teck-
ningskursen, eller (ii) Bolagets aktier, BTA eller de nya
aktierna till ett pris 6verstigande 42,05 SEK per aktie, BTA
eller ny aktie, motsvarande summan av teckningskursen och
det teoretiska virdet pa fem teckningsritter vid tidpunkten
for offentliggorandet av teckningskursen (3,75 SEK plus
38,3 SEK).

Som ett resultat av sadan stabilisering kan bérskursen
eller marknadspriset pd aktierna eller andra virdepapper
som Bolaget har gett ut vara hogre 4n vad som annars skulle
ha varit fallet pd marknaden. Stabilisering kan dven leda till
att borskursen eller marknadspriset hamnar pé en niva som
inte ar hallbar pa lang sikt.

Senast en vecka efter stabiliseringsperiodens slut kommer
detienlighet med artikel 9i férordning (EG) nr 2273/2003
att offentliggoras av Bolaget eller den stabiliseringsansvarige
huruvida Stabiliseringsatgarder utfordes eller inte, det
datum da Stabiliseringsatgérder inleddes, det datum da sista
Stabiliseringsatgarden genomfoérdes samt det prisintervall
inom vilket Stabiliseringsatgarder genomfordes (f6r vart och
ettav de datum under vilka Stabiliseringsatgérder genom-
fordes).
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Carnegie Investment Bank har informerat Bolaget om att
den for narvarande skapar en marknad for aktierna och har
for avsikt att skapa en marknad for teckningsratterna utan-
for USA. Carnegie Investment Bank kan dven inlata sig i
handel for andras rdkning med aktierna och teckningsrét-
terna samt med vissa derivat kopplade till aktierna.

Vidare kan Carnegie Investment Bank i samband med
foretradesemissionen komma att handla med teckningsrét-
ter och aktier under teckningstiden enbart i syfte att sikra
sina dtaganden enligt emissionsgarantiavtalet. Denna verk-
samhet kan innefatta kop och forsiljning av teckningsrétter,
aktier och dartill relaterade eller andra virdepapper och
instrument, till exempel BT'A. Sddana transaktioner kan
innefatta kort position av aktier och kop av teckningsratter
vilka tacker de positioner som uppstétt genom kort position.

Om dessa marknadsskapande atgarder och andra aktivi-
teter paborjas kan de nar som helst upphora efter Carnegie
Investment Banks eget beslut och utan férvarning. Dessa
aktiviteter kan bedrivas pa NASDAQ OMX Stockholm eller
nagon annan marknad inklusive OTC-marknaden i Sverige
eller nagon annanstans utanfér USA i enlighet med tillimp-
liga lagar och férordningar.

FINANSIELL RADGIVARE
Carnegie Investment Bank AB, 103 38 Stockholm.

DOKUMENT TILLGANGLIGA FOR GRANSKNING
Kopior av f6ljande dokument kan under hela prospektets
giltighetstid granskas pa Bolagets huvudkontor, Kungsgatan
44, 3 tr. 111 35 Stockholm, pa ordinarie kontorstid under
vardagar.

(i) Stiftelseurkund och bolagsordning f6r Bolaget.

(ii) Arsredovisningar samt revisionsberattelser for riken-
skapsaren 2007, 2008 och 2009 samt annan offentlig-
gjord information som det hdnvisas till i detta prospekt.

(iii) Delarsrapport for perioden 1 januari - 31 mars 2010.

(iv) Detta prospekt.

Dokumenten ovan kommer dven att finnas tillgdngliga pa
Bolagets hemsida, www.paresources.se. Finansiell informa-
tion om Bolagets dotterbolag kan bestillas hos respektive
dotterbolag, se under rubriken Adresser.



DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI - 31 MARS 2010

Delarsrapport for perioden
1 januari — 31 mars 2010

PA Resources Delarsrapport
Januari —mars 2010

Forbattrat operativt kassaflode

Sammanfattning forsta kvartalet
Koncernens totala intikter uppgick till 410,2 (330,3) MSEK.

Periodens resultat fore skatt uppgick till -88,5 (-48,9) MSEK.

Resultat per aktie uppgick till -0,56 (-0,44) SEK.

Totala investeringar har varit i linje med var helarsprognos om 1 400 — 1 600 MSEK och uppgick till 328,7 (336,3) MSEK .
Kassaflode fran den 16pande verksamheten har stérkts och uppgick for forsta kvartalet till 329,4 (-85,7) MSEK.

Bo Askvik, Vice VD och CFO, har efter periodens utging utsetts till ny VD och koncernchef frin och med Arsstimman 18 maj
2010. Samtidigt offentliggjorde PA Resources att en ny strategi ska inforas. Detaljerna kring strategin kommer att publiceras
senast i samband med Arsstimman.

Finansiella nyckeltal jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Rorelsens intakter (MSEK) 410,2 330,3 21128
EBITDA* (MSEK) 207,5 159,4 13259
EBITDAmarginal (procent) 50,6% 48,3% 62,8%
Rorelseresultat (MSEK) 14,4 -16,7 429,6
Rorelsemarginal (procent) 3,5% -5,1% 20,3%
Resultat fore skatt (MSEK) -88,5 -48,9 3175
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -0,56 -0,44 0,08
*Vinst fére réntor, skatt, ivningar och nedskrivningar

” Under kvartalet har det operativa kassaflodet starkts och vi har aterbetalat ett
obligationslan samt investerat i verksamheten. Var produktion blev tyvarr lagre an
vantat till féljd av tekniska problem som medfort att den planerade 6kningen av
produktionsnivan pa Azurite fordrojts. Tillsammans med operatoren vidtar vi nu
atgarder som skall leda fram till den planerade produktionsnivan.

Ulrik Jansson

VD och koncernchef

PA RESOURCES AB (PUBL) * KUNGSGATAN 44, 3 TR = SE-111 35 STOCKHOLM SVERIGE
TEL +46 8 21 83 82 FAX +46 8 20 98 99 * ORGANISATIONSNUMMER 556488-2180 = WWW PARESOURCES SE
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VD-kommentar

PA Resources forsta kvartal 2010 blev en besvikelse - for
oss sjilva liksom givetvis dven for véra aktiedgare och
analytiker. Aven om intikterna dkade jaimfort med
motsvarande period foregéende ar, hade vi framfor allt
hoppats pa hogre produktion. Nu nadde vi inte upp till de
forvintade volymerna, framst p.g.a. tekniska problem vid
den andra brunnen pa Azuritefiltet i Republiken Kongo.
Den tredje produktionsbrunnen pa Azuriteféltet fardigstalls
for ndarvarande och ér planlagd att tas i drift vid
ménadsskiftet april-maj 2010. De pagaende borrningarna pa
Asengfiltet i Ekvatorialguinea fortloper enligt plan.

PA Resources har en historia med manga framgéngsrika
projekt och forvirv och har ménga spénnande och
intressanta tillgangar i sin portfolj. For att kunna skapa
storsta mojliga aktiedgarvirde ur nuvarande tillgangsmassa,
behovs en ny strategisk inriktning med storre operationellt
fokus. Diérfor haller PA Resources pa att ta fram en ny
strategi som innebdr att bolaget i huvudsak skall fokusera pa
accelererad utbyggnad av befintliga tillgangar och falt for
6kad produktion och bedriva prospektering for att oka
reserverna i den nuvarande portfoljen. PA Resources
kommer édven fortsittningsvis att koncentrera verksamheten
pé de tre regionerna Vistafrika, Nordafrika och Nordsjon.

PA Resources gar saledes efter sina forsta 15 r nu ini en
ny utvecklingsfas.

Jag har sedan 1996 varit VD och koncernchef. Det har
varit en spannande resa med bade med- och motgdngar, men
sammantaget kinner jag en mycket stor tillfredstillelse 6ver
den utveckling som PA Resources uppvisat under min tid
som VD och koncernchef. Bolaget har nu kommit in i en fas
dar det ar dags att 6verlamna rodret till en ny ledare som
skall genomfora den nya strategin.

Bo Askvik, nuvarande Vice VD, har utsetts till ny VD
och kommer att tilltréida i samband med Arsstimman den 18
maj 2010. Tillsammans med en ny CFO, som f.n. héller pa
att rekryteras och en planerad forstirkt koncernledning
kommer Bo att fortsitta bolagets vidareutveckling.

Det dr min fasta dvertygelse att PA Resources kommer att
fortsdtta utvecklas mycket positivt i framtiden, vilket jag
som storre aktiedgare i bolaget vilkomnar och jag 6nskar Bo
Askvik all framgéng med detta arbete.

Ulrik Jansson, VD och koncernchef

Oversikt av verksamheten

PA Resources AB:s affdrsidé ar att forvérva, utveckla, utvinna
och avyttra olje- och gastillgangar samt bedriva prospektering
for att hitta nya reserver. Koncernen har verksamhet i Tunisien,
Republiken Kongo, Ekvatorialguinea, Storbritannien, Danmark,
Nederldnderna och Gronland.

Produktion och forsaljning

Kvartal 1, 2010 (1 januari - 31 mars)

Den totala oljeproduktionen uppgick till 886 000 (783 000) fat
olja under forsta kvartalet. Den genomsnittliga produktionen
uppgick till 10 200 (8 700) fat per dag.

PA Resources ittliga forsaljni is
(USD/fat)/kvartal, 2007 till och med Q1 2010
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Totalt sdldes 739 000 (817 400) fat olja under kvartalet till ett
snittpris pa 71 (43) USD per fat, negativt paverkat av
forsdljning till den tunisiska marknaden, vilket sker enligt
licensvillkoren med rabatt. Olja producerades pa sju oljefilt i
tva regioner; i Nordafrika och i Vistafrika. Produktionen under
det forsta kvartalet 2010 fordelar sig med 5 750 fat per dag pa
de sex tunisiska oljefélten och till 4 450 fat per dag pa
Azuritefaltet i Republiken Kongo.

Totalt utestdende eget oljelager per balansdagen marknads-
virderas och redovisas som om lagret ér sélt i enlighet med
redovisningsprincipen Net Entitlement Method. For mer
information se Not 3, Intdkter. Lager av olja, exklusive
royaltydel, minskade under forsta kvartalet med 200 371 fat och
uppgick vid slutet av kvartalet till 443 360 fat, justerat for
betald royalty och Gvriga skatter.

Produktionsprognos

PA Resources produktion kommer att 6ka nagot under senare
delen av aret 2010 i takt med att fler brunnar sitts i produktion
pa Azuritefiltet, Republiken Kongo. Denna 6kning motverkas
ndgot av en fortsatt naturlig nedging pa Didonfiltet i Tunisien.
Produktionen fran koncernens 6vriga félt forvintas vara i stort
oftrindrad. Produktionen forvintas stiga till cirka 20 000 fat
per dag nir Azuritefaltet dr fullt utbyggt under 2010.
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Borrprogram 2010 — 2011

Borrprogrammet omfattar 13 prospekterings- och ut-
vdrderingsbrunnar under 2010-2011. PA Resources uppskattar
att brunnarna innehaller oljeresurser uppgaende till cirka 650
miljoner fat oljeekviva-lenter, varav 140 miljoner fat netto till
PA Resources.

Licens Prospekt Tidpunkt Brunn/Antal
Tunisien

Jenein Centre 2010 Prospektering/1
Jelma 2010 Prospektering/2
Zarat Elyssa 2011 Vérdering/1
Republiken Kongo

Azurite 2010 Prod/Injek/6
i v
Marine XIV 2010 Prospektering/1
Ekvatorialguinea

Block | psendl 201011 Prod/injek/10
Block | Sofia 2010 Prospektering/2
Block H Aleta 2010 Prospektering/1
Danmark

Block 12/06 2011 Prospektering/1
Block 11/06 2011 Prospektering/1

Borrprogrammet revideras 16pande utifran investeringsbudget och
prioriterade ataganden.

Region Nordafrika Tunisien

PA Resources har bedrivit verksamhet i Tunisien sedan
1998 och ir en av landets storsta oljeproducenter.
Koncernen dger andelar i sex produktions- och fyra prospek-
teringslicenser.

Licens Typ av licens Andel PAR
Douleb Produktion Onshore 70%
Semmama Produktion Onshore 70%
Tamesmida Produktion Onshore 95%
Ezzaouia Produktion Onshore 13,6%
El Bibane Produktion Offshore 23,9%
Didon Produktion Offshore 100%
Jelma Prospektering Onshore 70%**
Jenein Centre Prospektering Onshore 35%
Makthar Prospektering Onshore 100%**
Zarat Prospektering Offshore 100%**

**ETAP har rétt att ga in som &gare till 50 procent i licensen Jelma samt 55
procent i Makthar och Zarat genom att erlégga sin andel av nedlagda samt
framtida kostnader.

Viktiga hidndelser under kvartalet

Produktion och underhall pa Didonfdltet
Didonfiltet har under perioden i huvudsak producerat fran
tre av de fem brunnarna pa filtet da tva produktionsbrunnar
har varit avstingda delar av perioden for att 6ka trycket i
reservoaren. Filtet kommer fortsatt att opereras med tidvisa
avstédngningar av brunnar for tryckkompensation.
Forberedelser har gjorts for att installera en ny triplex
pump som ska bidra till en nidgot hogre produktion.

Plattformen styrs numera pa distans fran lagringsfartyget.
Didonfiltets produktion kommer att minska till f6ljd av
naturlig nedgang.
Fortsatt arbete med installationer av métutrustning for
oljeexport samt annan teknisk utrustning har gjorts pa
lagringsfartyget under det forsta kvartalet 2010.

Produktion pa Ezzaouia och El Bibane

Ezzaouiafiltet har haft en lagre produktion &n forvantat och
El Bibanefiltet har varit avstingt delar av perioden.
Operatoren av dessa filt, Candax Ecumed, vidtar nu
atgarder for att 6ka produktionen pa félten.

Seismik pa Maktharlicensen
En 2D seismisk studie har forvirvats under det forsta
kvartalet 2010.

Planerade aktiviteter

Prospekteringsborrningar pd Jenein Centre och Jelma
Under 2010 planeras prospekteringsborrningar onshore i
Tunisien pa licenserna Jenein Centre och Jelma.

Fortsatt arbete med Zaratlicensen

Den 15 mars paborjades en 3D seismisk studie pa
Zaratlicensen och beriknas slutford i mitten av juni. Den
seismiska studien genomfors av foretaget CGG Veritas och
fartyget MV Princess. Samma fartyg ska i sommar anvindas
pé Block 8 offshore Gronland. Efter att studien avslutats
kommer en utvérderingsbrunn att borras pa Elyssafiltet. Ett
aktivt arbete bedrivs med utvirdering och planldggning
infor utbyggnaden av Zarat- och Elyssafynden.

PA Resources
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Region Vastafrika Republiken Kongo (Brazzaville) och Ekvatorialguinea

PA Resources dger andelar i tre licenser offshore i Under tiden fortsitter utvirderingen av oljefyndet pa
Republiken Kongo (Brazzaville) varav en av licenserna, Turquoise dér ett utbyggnadsscenario r baserat pa att den
Azuriteféltet ar i produktion. PA Resources dger dven existerande infrastrukturen pa Azuriteféltet anvinds.

andelar i tva licenser i Guineabukten utanfor Ekvatorial-

guinea diir utbyggnaden av Asengfiltet i Block I pagir. Borrningar har pabérjats pa Asengfiltet, Ekvatorialguinea

Utbyggnaden av Asengfiltet i Block I pagdr under ledning
av operatdren Noble Energy. I januari péborjades borr-

Licens Typ avlicens Andel PAR ningen av den forsta injektionsbrunnen pa faltet. Till en
Republiken Kongo borjan anvinds borriggen Pride South Pacific, som
Azurite Produktion Offshore 35% transporterades fran Kapstaden dar den slutfort sin femars-
Mer Profond Sud Prospektering Offshore 35% certifiering, och anldnde till Asengfiltet i borjan av januari
Marine XIV Prospektering Offshore 12.5% 29104 Det FPSQ—fartyg som ska produce?a oljan pa éseng-
Ekvatorialguinea filtet, b"yggs nui Kuala} Lump“ur, Ma{aysnaA Faﬂyget ar
ocksa tankt att successivt anvéindas for produktion av olja

Block Prospektering Offshore 6% och kondensat frén de nirliggande Belinda- och Diegaflten.
Block H Prospektering Offshore 6,25% FPSO-fartyget dr dimensionerat att totalt producera 80 000

' ' fat olja per dag och aterinjektera 170 miljoner kubikfot gas
Viktiga handelser under kvartalet per dag.
Produktion pa Azuritefiltet, Republiken Kongo Planerade aktiviteter
Azuritefiltet offshore i Republiken Kongo har varit i
produktion sedan mitten av augusti 2009. Den forsta Ytterligare produktionsbrunnar pa Azuritefiltet, Rep. Kongo
brunnen som togs i drift har hittills producerat 3,1 miljoner Efter att produktionsbrunn tre tagits i drift kommer nista
fat olja. I samband med férdigstillande av den andra injektionsbrunn att borras och fardigstillas. Hirutover
produktionsbrunnen uppstod tekniska problem, vilket kommer ytterligare tre produktionsbrunnar och tvd
medfort en lidgre produktion &n planerat. Operatoren injektionsbrunnar att borras och fardigstéllas under 2010.

Murphy 6verviger korrigeringsétgérder, vilka forst kan ske
efter fardigstéllande av produktionsbrunn tre samt
injektionsbrunn tvd. Produktionsbrunn tre fardigstélls for
nirvarande och ér planlagd att tas i drift vid manadsskiftet
april-maj.

De initiala problemen som uppstatt paverkar inte
Azuritefiltets slutliga produktionsférméga eller totala

Borrningar pa Asengfiiltet under 2010 och 2011

Totalt ska fem produktionsbrunnar, tre injektionsbrunnar
och tva gasinjektionsbrunnar borras pa Asengfltet i Block I
i Ekvatorialguinea under 2010 och 2011. Till sommaren
kommer ytterligare en borrigg till faltet for att hjélpa till.
Produktionsstarten planeras till mitten av 2012.

utvinningsbara reserver. De tekniska problemen med den Prospektering for 6kade reserver

andra produktionsbrunnen pa féltet har medfort forseningar 1 Republiken Kongo planeras tvé utviirderingsbrunnar att
som leder till att den efterstridvade produktionsnivan, borras 2010 pa fyndet Turquoise i licens Mer Profond Sud,
innebdrande 14 000 fat/dag netto till PA Resources, nu vilka kommer att ligga till grund for beslut om utbyggnad.
istéllet forvantas uppnds under tredje kvartalet 2010. Vidare planeras en prospekteringsbrunn i samma licens pa

det intressanta nirliggande Cobalt-prospektet.
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Region Nordsjén Storbritannien, Danmark, Nederlanderna och Grénland

PA Resources dger andelar i totalt 10 prospekteringslicenser Viktiga handelser under kvartalet
varav tva ligger utanfor Storbritannien, fyra pa den danska
kontinentalsockeln, tre i Nederldnderna och en utanfor
vistra Gronland. Koncernen dr kvalificerad som godkind
operatdr i samtliga dessa lander.

Avtal tecknat om seismisk studie pa Gronland

I'mars 2010 tecknade PA Resources avtal med CGG Veritas
SA avseende forvirv av en 2D seismisk studie i Block 8
utanfor véstra Gronland. Férvirvet omfattar ett omrade upp
Licens Typ av licens Andel PAR till 6 300 kilometer 2D seismisk data pa ett tva ganger fyra
kilometer stort omrade och pabérjas i juni 2010. PA

Storbritannien R " " hh 87.5% 4 delili

- esources dr operator och har en 87,5% dgarandel i licensen

fe ¥ . B .
P14z Prospek(er!ng Offshore 100% och samarbetar med det nationella oljebolaget NunaOil AS.
P1529 Prospektering Offshore 32% Studien beréknas ta cirka 4tta till tio veckor och genomfors
Danmark under ledning av dotterbolaget PA Resources UK Limited,
11/06 Prospektering Offshore 64% miljocertifierat enligt ISO 14001:2004.
12/06 Prospektering Offshore 64% -
P 9 " Planerade aktiviteter
9/06 Prospektering Offshore 26,8%
9/95 Prospektering Offshore 26.8% Seismi_/c i Storbritt{nnifen och Nfederlc’inde_rna )
Nedertnderna Planering av de seismiska studierna pa licens P1342 i
Storbritannien och licenserna Block Q7 och Q10a i

i o .
Block Q7 Prospektering Offshore 30% Nederlinderna ir langt framskridna.
Block Q10a Prospektering Offshore 30%

- Borrningar i Danmark

Prc Onshore 30% . . . .
= Beslut om prospekteringsborrningar i de danska licenserna

Grénland 11/06 och 12/06 kommer att fattas under det andra kvartalet
2008/17 Prospektering Offshore 87,5% 2010. Tva brunnar planeras till det forsta kvartalet 2011.
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Finansiell stéllning och resultat Koncernen

Kvartal 1, 2010 (1 januari — 31 mars)

Koncernens intikter 6kade till 410,2 (330,3) MSEK.
Intaktsokningen hanfor sig framst till ett okat oljepris.

Koncernens genomsnittliga forsiljningspris uppgick for
perioden till 71 (43) USD/fat, negativt paverkat av
forsiljning till den tunisiska marknaden vilket sker enligt
licensvillkoren med rabatt. Marknadsvirderat oljelager (Net
Entitlement Method) paverkade koncernens intékter negativt
med -96,6 (-20,9) MSEK.

Kostnader for ravaror och fornddenheter uppgick till
-166,6 (-111,9) MSEK varav -394 (-31,4) MSEK utgjorde
royalty. Okningen ir hinforlig till produktionskostnader
som tillkommit pa Azuritefiltet i Republiken Kongo nir
filtet togs i drift i augusti 2009. Den 6kade royaltykostnaden
forklaras av hogre royaltyandel i Kongo jamfort med
Tunisien.

EBITDA (vinst fore rdntor, skatt, ned- och avskrivningar)
uppgick till 207,5 (159,4) MSEK.

Avskrivningar och nedskrivningar uppgick till -193,2
(-176,1) MSEK. Okade avskrivningar jamfort med samma
period foregdende ar, hinfor sig framst till Azuritefdltet.

Rorelseresultatet uppgick till 14,4 (-16,7) MSEK och
rorelsemarginalen for perioden blev 4 (-5) procent.

Koncernens finansnetto uppgick under det forsta kvartalet
till -102,9 (-32,2) MSEK negativt paverkat av
omvirderingseffekter i finansiella instrument om -28,7
(+34,2) MSEK.

Resultat fore skatt uppgick till -88,5 MSEK jamfort med
-48,9 MSEK under motsvarande period 2009.

Redovisad skatt under kvartalet uppgick till -6,1 (-14,5)
MSEK, varav betald skatt utgjorde -3,3 (-49,7) MSEK.

Resultat per aktie fore utspadning blev -0,56 (-0,44) SEK
och resultat per aktie efter utspadning blev -0,56 (-0,44)
SEK.

Rantabilitet pa eget kapital uppgick till -2,1 (-1,6)
procent. Rantabilitet pd sysselsatt kapital uppgick till 0,7
(0,8) procent.

Investeringar under kvartalet

Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar uppgick
under kvartalet till 32,5 (34,3) MSEK och avsag
investeringar i olje- och gastillgéngar. Av detta utgjorde
21,0 (10,7) MSEK investeringar i segmentet Vistafrika.

Koncernens investeringar i materiella anlidggnings-
tillgéngar uppgick under kvartalet till 296,1 (302,1) MSEK
hinforligt till investeringar i olje- och gastillgdngar. Av
detta utgjorde 265,3 (144,6) MSEK investeringar i
segmentet Vistafrika.

Investeringsutfallet for kvartalet 328,7 MSEK har varit i
linje med bolagets helarsprognos om 1 400 — 1 600 MSEK.

Likviditet och finansiering

Koncernens operativa kassaflode for forsta kvartalet har
stirkts och uppgick till 329,4 (- 85,7) MSEK. Under
heléarsperioden 2009 uppgick det operativa kassaflodet till
142,7 MSEK. Leverantorsskulder och andra skulder har
minskat och uppgick till 322,3 (889,4) MSEK.

Nettokassaflodet, efter finansiering och investeringar,
uppgick till -75,7 (78,6) MSEK. Av detta har -76,5 MSEK
netto, anvénts till amortering av réntebdrande 1an och
skulder.

Totala rintebdrande skulder inklusive konvertibel
uppgick per balansdagen till 3 772,4 (3 036,4) MSEK.
Bolaget har under forsta kvartalet 16st in kvarvarande
obligationer med forfall i mars manad, till ett nominellt
belopp om cirka 142,0 MSEK. Tillgéingliga kreditramar
uppgick till cirka 1 415 MSEK, till cirka 75 procent
utnyttjade. Likvida medel vid periodens slut uppgick till
45,8 (90,7) MSEK.

Eget kapital per balansdagen uppgick till 4 373,0
(4 659,8) MSEK. Nedgangen forklaras av negativ
valutaomrikningseffekt till f6ljd av forsvagad tunisisk dinar
samt periodens resultat. Soliditeten uppgick till 45,2 (48,0)
procent. Koncernens skuldséttningsgrad uppgick per
balansdagen till 85,2 (63,2) procent. Skuldsittningsgraden
har 6kat sedan arsskiftet med 4,8 procent, fran 80,4 till 85,2,
vilket i allt vdsentligt forklaras av omrikningsdifferenser
med negativ paverkan pa eget kapital och inte att skulderna
har 6kat.

Finansiell stéllning och resultat Moderbolaget

Kvartal 1, 2010 (1 januari — 31 mars)
Moderbolagets intikter hanfor sig till storsta del till
forsdljning inom koncernen och uppgick under perioden till
5.4 (4,9) MSEK.

Finansnettot uppgick under forsta kvartalet till -18,7
(51,3) MSEK.

Resultat fore skatt uppgick till -21,3 (37,5) MSEK.

Likvida medel uppgick per balansdagen till 32,0 (34,4)
MSEK. Eget kapital uppgick till 2 481,6 (2 294,9) MSEK.

Rintebirande 1an och skulder uppgick per balansdagen
till 1 506,0 (1 709,1) och hanfor sig till utestdende lan i USD
och NOK samt till konvertibelt skuldebrev. Kortfristig del
av rantebarande ldn och skulder uppgick per balansdagen till
1.499.0 (366,5) MSEK.
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Femarsoversikt nyckeltal

2010-03-31 2009-03-31 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31
Intékter TSEK 410213 330294 2112841 2419 863 2793 831 856 675
EBITDA TSEK 207 549 159 409 1325877 1771823 2073729 471296
Rérelseresultat TSEK 14 364 -16 690 429 601 1395749 1833485 359 267
Rorelseresultat per aktie efter utspadning SEK 0,09 -0,11 2,78 9,56 12,53 2,60
Rorelsemarginal % 4% -5% 20% 58% 66% 42%
Ezsgléanti:gher finansnetto per aktie efter SEK 0,53 0,34 2,05 564 12,28 215
Resultat efter skatt per aktie efter utspadning ~ SEK -0,56 -0,44 0,08 6,34 6,47 1,67
Réntabilitet pa eget kapital % -2,1% -1,6% 0,3% 22,9% 33,6% 12,8%
Réntabilitet pa totalt kapital % 0,5% 0,7% 6,8% 16,9% 34,2% 12,4%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital % 0,7% 0,8% 8,3% 20,6% 39,8% 14,4%
Eget kapital per aktie fére utspadning SEK 26,07 32,13 27,65 32,69 22,92 15,92
Eget kapital per aktie efter utspadning SEK 26,07 31,96 27,65 32,58 22,24 15,50
Vinstmarginal % -21,6% -14,8% 15,0% 34,0% 64,3% 34,7%
Soliditet % 45,2% 48,0% 45,8% 45,5% 49,5% 46,9%
Skuldsattningsgrad % 85,2% 63,2% 80,4% 74,8% 64,6% 54,5%
Borskurs vid periodens slut SEK 24,90 14,80 24,60 11,50 51,00 72,25
5;':::;?[’] de‘ kapital per aktie fore gar 0,96 046 0,89 0,35 223 4,54
P/E-tal per aktie agr -44,17 -33,96 295,30 1,80 7,81 43,18
Antal utestaende aktier fore utspadning* Antal 167 753 982 145 014 004 167 753 982 145 514 004 145 014 004 145 014 004
Antal utestaende aktier efter utspadning* Antal 167 753 982 145 814 004 167 753 982 146 014 004 149 439 004 148 964 004
Genomsnilt antal utestaende akter fore Antal 167753982 145514004 154745346 145251504 145014004 137824278
Genomsnitt antal utestaende aktier efter

ome! Antal 167 753 982 145514004 154745346 145976516 146354287 138403 000
utspédning : 1 | . - - -

* Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt.

Valutakurser

2010-03-31 jan-mars 2010 2009-03-31 jan-mars 2009
1 EUR motsvarar i SEK 9,74 9,94 10,98 10,94
1 USD motsvarar i SEK 7,26 7,19 8,29 8,40
1 TND motsvarar i SEK 5,22 5,32 5,98 6,06
1 NOK motsvarar i SEK 1,21 1,23 123 1,22
1 GBP motsvarar i SEK 10,94 11,21 11,82 12,04
1 DKK motsvarar i SEK 1,31 1,34 147 147
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Aktiedagarstruktur

De 10 storsta aktiedgarna per 31 mars 2010 Antal aktier Andel av aktiekapital/roster
Lansférsakringar fonder 11 826 676 71%
Ulrik Jansson (genom kontrollerade bolag) 8512512 51%
Bertil Lindqvist 8400 000 5,0%
Hunter Hall International (genom kontrollerade fonder) 6 389 480 3,8%
Avanza Pension 6357 245 3,8%
Morgan Stanley & Co Intl Plc 4959 519 3,0%
Nordnet Pensionsforsékring AB 4170750 2,5%
Handelsbanken fonder 3745497 2,2%
SIX SIS AG 3642 506 2,2%
CBNY-DFA-INT SML CAP 2912460 1,7%
Summa aktier 15 storsta aktiedgarna 46 177 509 27,5%
Antal aktier 6vriga aktieagare 121576 473 72,5%
Totalt antal aktier 167 753 982 100%

Ovrigt
Risker och osakerhetsfaktorer

PA Resources finansiella-, operativa-, affirs- samt samhélls-
risker finns beskrivna i PA Resources drsredovisning 2009,
publicerad den 31 mars 2010, i kapitlet Risker och
Riskhantering.

Risker for den ndrmaste tiden dr mojliga produktions-
storningar pa vara producerande filt speciellt i samband med
borrningar, underhéll och installationer samt forseningar i
utbyggnadsprojekt.

De risker som berdér moderbolaget dr fortsatt de finan-
siella riskerna avseende tillgénglig finansiering. Dessa
medfor risk for senarelagda eller uppskjutna investeringar i
licenser dar koncernen ér operatdr eller licenspartner.

Medarbetare

PA Resources har kontor i Stockholm (Sverige), Tunis
(Tunisien), London (Storbritannien) och Pointe Noire
(Republiken Kongo). Dérutover har koncernen medarbetare
stationerade pa produktionsanldggningarna i Tunisien.

Totalt antal anstéllda i koncernen per den 31 mars 2010
uppgick till 134 (141) personer, varav 116 (128) i Tunisien,
9 (9) i Sverige, 1 (2) i Republiken Kongo och 8 (3) i
Storbritannien. Av det totala antalet anstéllda i koncernen
var 109 (117) mén och 25 (24) kvinnor.

PA Resources aktie

PA Resources AB:s aktie ar noterad pA NASDAQ OMX
Nordiska Bors i Stockholm (segment Mid Cap) och Oslo
Bors i Norge (segment OB Match). Aktiens kortnamn ar
PAR. En noteringspost omfattar 200 aktier bade i Stockholm
och Oslo.

Finansiell kalender 2010/2011
Arsstimma 2010
18 maj 2010
Delérsrapport kvartal 2 2010 (jan — juni)
18 augusti 2010
Delarsrapport kvartal 3 2010 (jan — sept)
27 oktober 2010
Bokslutskommuniké 2010 (jan — dec)
16 februari 2011

Webbsind telefonkonferens 28 april 2010

Den 28 april k1. 10.00 presenterar PA Resources resultatet
for det forsta kvartalet 2010 genom en webbsidnd
telefonkonferens. For deltagande live se lank pa
www.paresources.se (startsidan) eller vianligen ring:
Sverige: +46 (0)8 505 598 53

UK: +44 (0)203 043 24 36

US: +1 866 458 40 87

Det gar ocksé bra att ta del av telefonkonferensen och
presentationsmaterialet i efterhand via samma webblank pa
WWW.paresources.se.

Denna rapport har inte varit foremal for sérskild granskning
av bolagets revisorer.

Ytterligare information om PA Resources finns pa
www.paresources.se. Fragor kring rapporten skickas till
ir@paresources.se eller stills till:

Bo Askvik, Vice VD och CFO
Tel: +46 8 21 83 82 (vxl)
Mobil: +46 708 19 59 18

88 PA Resources




DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI - 31 MARS 2010

PA Resources Delarsrapport
Januari — mars 2010

Finansiella rapporter Koncernen

Koncernens resultatréakning i sammandrag

TSEK Noter jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Intakter 3,5 410 213 330 294 2112841
Foérandring av varulager -472 229 -336
Ravaror och fornédenheter 4 -166 611 -111 896 -550 943
Ovriga externa kostnader -17 977 -33 995 -140 556
Personalkostnader 10 -17 604 -25223 -95 129
Avskrivningar och nedskrivningar 5 -193 185 -176 099 -896 276
Rorelseresultat 5 14 364 -16 690 429 601
Finansiella intakter 6 37 842 77 960 269 975
Finansiella kostnader 6 -140718 -110 185 -382 032
Summa finansiella poster -102 876 -32 225 -112 057
Resultat fore skatt 5 -88 512 -48 915 317 544
Skatt pa periodens resultat 7 -6 064 -14 502 -304 653
Periodens resultat -94 576 -63 417 12 891
Periodens resultat -94 576 -63 417 12 891

Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare -94 576 -63 417 12 891
Resultat per aktie fore utspadning -0,56 -0,44 0,08
Resultat per aktie fore utspadning -0,56 -0,44 0,08
Resultat per aktie efter utspadning -0,56 -0,44 0,08
Resultat per aktie efter utspadning -0,56 -0,44 0,08

Resultat per aktie &r hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Koncernens rapport over totalresultat i sammandrag

TSEK Noter jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009

Periodens resultat -94 576 -63 417 12891

Ovrigt totalresultat

Periodens omrakningsdifferenser -170 184 -168 649 -690 860
Finansiella tillgangar som kan saljas -437 311 1088
Skatt hanforlig till tillgangar som kan séljas 116 -82 -287
Periodens &vrigt totalresultat -170 505 -168 420 -690 059
Periodens summa totalresultat -265 081 -231837 -677 168

Periodens summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -265 081 -231 837 -677 168
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Koncernens rapport 6ver finansiell stillning i sammandrag

TSEK Noter 2010-03-31 2009-03-31 2009-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 1632 089 1242 646 1756 094
Materiella anlaggningstillgangar 7 308 386 7873 391 7362724
Finansiella anlaggningstillgangar 2867 56 369 4533
Uppskjutna skattefordringar - 24 18 808
Summa anléggningstillgangar 8943 342 9172 430 9142 159
Varulager 5074 6111 5546
Derivatinstrument 8 - 6959 26 004
Kundfordringar och andra fordringar 675 325 423 864 821376
Aktuell skattefordran 7 3630 579 3 806
Likvida medel 45 835 90 777 123 874
Summa omsattningstillgangar 729 864 528 290 980 606
SUMMA TILLGANGAR 9 673 206 9700720 10 122 765

EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 83 877 72757 83 877
Ovrigt tillskjutet kapital 9 2357 593 1945 941 2357 593
Reserver -412 206 279 938 -241701
Balanserade vinstmedel och periodens resultat 2343701 2361178 2438055
Summa eget kapital 4372 965 4659 814 4637 824
SKULDER

Réntebarande lan och skulder 9 2008 691 2516 898 2674 506
Derivatinstrument 8 = 36 917 10 819
Uppskjutna skatteskulder 7 520 436 662 041 570 252
Avsattningar 10 358 514 343 602 367 956
Summa langfristiga skulder 2887 641 3 559 458 3623 533
Avsattningar - 561 2897
Aktuell skatteskuld 296 662 41828 291 644
Derivatinstrument 8 29916 30 083 -
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder 1763716 519 551 1179 237
Leverantdrsskulder och andra skulder 322 306 889 425 387 630
Summa kortfristiga skulder 2412 600 1481448 1861408
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 9 673 206 9700720 10 122 765
STALLDA SAKERHETER 12 2364633 1679 453 2358 194
EVENTUALFORPLIKTELSER 12 14 000 14 000 14 000
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Koncernens rapport 6ver forandringar i eget kapital i sammandrag

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserade
tillskjutet vinstmedel och

TSEK Noter Aktiekapital kapital Reserver periodens resultat Totalt
Ing&ende balans per 1 januari 2009 72757 1811525 448 358 2424 087 4756 727
Periodens summa totalresultat -168 420 -63 417 -231837
Transaktioner med dgare

Konvertibelt skuldebrev 9 209 094 209 094
Uppskjuten skatt pa konvertibelt skuldebrev 9 -74 678 -74 678
Aktierelaterade ersattningar 10 508 508
Utgaende balans per 31 mars 2009 72757 1945 941 279 938 2361178 4659 814
Ingaende balans per 1 april 2009 72757 1945 941 279 938 2361178 4659 814
Periodens summa totalresultat -521 639 76 308 -445 331
Transaktioner med dgare

Nyemission 5500 286 000 291500
Emissionskostnader -8 745 -8 745
Inlésen konvertibler 9 5620 134 397 140 017
Aktierelaterade erséttningar 10 569 569
Utgaende balans per 31 december 2009 83 877 2357 593 -241701 2438 055 4637 824
Ingaende balans per 1 januari 2010 83877 2357 593 -241701 2438055 4637824
Periodens summa totalresultat -170 505 -94 576 -265 081
Transaktioner med dgare

Aktierelaterade ersattningar 10 222 222
Utgaende balans per 31 mars 2010 83 877 2357 593 -412 206 2343701 4372 965

Antal aktier uppgick till 167 753 982 stycken per 2010-03-31. Ingen utdelning har féreslagits for rakenskapsaret 2009 eller tidigare

rakenskapsar. Reserver som finns avser effekter vid omrakning av verksamheter i utldndsk valuta samt férandring i omvarderingsreserv.
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Koncernens rapport 6ver kassafléden i sammandrag

TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -88 512 -48 915 317 544
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 423 268 280 997 766 790
Betald skatt -3 338 -49 649 -163 215
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rérelsekapital 331418 182 433 931119

Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital

Okning (-)/minskning (+) varulager -2 348 -1013 -6 817
Okning (-)/minskning (+) fordringar 11 604 74 290 -386 900
Okning (+)/minskning (-) skulder -11 234 -341 443 -394 749
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 329 440 -85733 142 653

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Avyttring av dotterbolag - 999 011 999 011
Forvarv av dotterbolag - - -700
Férvarv av och investering i immateriella anlaggningstillgangar -32 540 -34 272 -803 721
Forvarv av och investering i materiella anlaggningstillgangar -296 114 -302 052 -1160 830
Kassaflode fran investeringsverksamheten -328 654 662 687 -966 240
K flode fran fi ieringsver

Nyemission - - 282755
Upptagna lan 172 499 1178 848 2936 215
Amortering av skulder -248 997 -1677 200 -2 280 426
K; ode fran fi ieringsver -76 498 -498 352 938 544
Periodens kassaflode -75712 78 602 114 957
Likvida medel vid periodens bérjan 123 874 12 832 12 832
Valutakursdifferens i likvida medel -2327 -657 -3915
Likvida medel vid periodens slut 45 835 90 777 123 874

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar 193 185 176 099 896 276
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde 28 664 -34 233 -130 105
Oljeférsaljning hanforlig till Net Entitlement Method (netto) 79 737 -5 908 -117 148
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och valutakursdifferenser (netto) 121 682 145 039 117 767
Totalt 423 268 280 997 766 790
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Finansiella rapporter Moderbolaget

Moderbolagets resultatrédkning i sammandrag

-19 001

39 442

TSEK Noter jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Nettoomsattning 5442 4945 20035
Ovriga externa kostnader 1 -3420 -7 997 -37 384
Personalkostnader -4 651 -10710 -28 733
Avskrivningar och nedskrivningar -47 -43 -194
Rorelseresultat -2 676 -13 805 -46 276
Rénteintakter och liknande intékter 6,8 126 653 166 468 558 223
Rantekostnader och liknande kostnader 6,8 -145 326 -115 153 -710 486
Summa finansiella poster -18 673 51315 -152 263
Resultat fére skatt -21 349 37 510 -198 539
Skatt pa periodens resultat 7 2348 1932 19 600
Periodens resultat -178 939
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Moderbolagets balansrékning i sammandrag

TSEK Noter 2010-03-31 2009-03-31 2009-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar = 130611 -
Materiella anlaggningstillgangar 338 490 385
Finansiella anléggningstillgangar 7137 490 4682 355 6894 212
Summa anlaggningstillgangar 7137 828 4813 456 6 894 597
Aktuell skattefordran 1252 499 1304
Derivatinstrument 8 = 6959 26 004
Ovriga fordringar 3723 4038 4265
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1927 225 847 28 154
Kassa och bank 32032 34 436 50 279
Summa omsittningstillgangar 38934 271779 110 006
SUMMA TILLGANGAR 7176 762 5085 235 7004 603

EGET KAPITAL

Bundet eget kapital

Aktiekapital 83 877 72757 83 877
Reservfond 985 063 985 063 985 063
Omrakningsreserv 480 229 801
Summa bundet eget kapital 1069 420 1058 049 1069 741
Fritt eget kapital

Overkursfond 9 1342 166 930 515 1342 166
Balanserade medel och periodens resultat 70 004 306 365 88 800
Summa fritt eget kapital 1412170 1236 880 1430 966
Summa eget kapital 2481590 2294 929 2500 707
SKULDER

Avséttningar 10 - 62 56
Summa avséttningar - 62 56
Skulder till koncernforetag 1544 890 - 1213 106
Raéntebarande lan och skulder 9 1506 037 1709 148 2052 581
Derivatinstrument 8 = 36917 10 819
Uppskjuten skatteskuld 52 902 72746 55 365
Summa langfristiga skulder 3103 829 1818 811 3331871
Skulder till koncernforetag - 442 537 -
Leverantérsskulder 3814 53 965 4787
Ovriga skulder 346 327 353
Derivatinstrument 8 29916 30 083 -
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1499 041 366 538 1032 163
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 58 226 77 983 134 666
Summa kortfristiga skulder 1591 343 971433 1171 969
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 7176 762 5085 235 7004 603
STALLDA SAKERHETER 12 2358 688 1657 000 2344 063
EVENTUALFORPLIKTELSER 12 14 000 14 000 14 000
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1. Foretagsinformation

PA Resources AB (publ), org.nr. 556488-2180, med site i Stockholm, Sverige, &r sedan 2006 noterat pA NASDAQ OMX Nordiska
Bors i Stockholm (segment Mid Cap) och sedan 2001 pa Oslo Bérs i Norge (segment OB Match). Bolagets inklusive
dotterbolagens verksamhet ir beskriven under avsnittet ”Oversikt av verksamheten”.

Not 2. Redovisningsprinciper

Delarsrapporten for rdkenskapsaret som avslutades per den 31 mars 2010 ér upprittad i enlighet med IAS 34 och den svenska
Arsredovisningslagen. Koncernredovisningen for forsta kvartalet 2010 har, i likhet med arsbokslutet for 2009, upprittats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS) sisom de antagits av EU och den svenska Arsredovisningslagen.
Moderbolagets redovisning har upprittats enligt Arsredovisningslagen och Ridet for Finansiell Rapportering, RFR 2 Redovisning
for juridiska personer.

Under perioden har samma redovisningsprinciper tillimpats som for rikenskapsaret 2009 och sdsom de har beskrivits i
arsredovisningen for 2009.

Delarsrapporten innehéller inte all den information och de upplysningar som aterfinns i arsredovisningen och delarsrapporten bor
dirfor lasas tillsammans med arsredovisningen for 2009.

Not 3. Intakter

Totalt utestaende eget raoljelager i antal fat per balansdagen redovisas sdsom om lagret dr salt i enlighet med redovisningsprincipen
Net Entitlement Method. Total redovisad effekt for perioden januari — mars 2010 blev en minskning av koncernens totala intikter
med -96,6 MSEK. Den negativa effekten beror pa ett ligre utestdende réoljelager per den 31 mars 2010, omriknat till intdkter, i
forhallande till totalt utestaende raoljelager per den 31 december 2009, omraknat till intikter. Den negativa effekten i intikterna
motsvarar endast en orealiserad periodiseringseffekt mellan perioderna. Beloppet paverkar ej koncernens operativa kassaflode.

Not 4. Ravaror och férnédenheter

TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009
Utvinnings- och produktionskostnader 107 215 80 545
Royaltykostnader 59 396 31351
Totala ravaror och férnédenheter 166 611 111 896

Moderbolaget har inga kostnader for ravaror och férnédenheter.
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Not 5. Segmentrapportering

Koncernen ér organiserad i och styrs utifrén geografiska regioner vilka sammanfaller med de rorelsesegment for vilka information
lamnas och foljs upp internt pd operativ niva. Rorelsesegment per geografisk region inkluderar samtliga rapporterande lokala
enheter inom respektive region.

Samma redovisningsprinciper och beridkningsmetoder har anvints vid rapportering av rorelsesegment i denna delarsrapport som i
den senaste arsredovisningen for 2009.

Nedan foljer en sammanstillning av rorelsesegment per geografisk region och de lokala rapporterande enheter som inkluderas
inom respektive rapporterbart rorelsesegment:

Nordafrika: Hydrocarbures Tunisie Corp, Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd, PA Resources Tunisia

Vistafrika: PA Energy Congo Ltd, PA Resources Congo SA, Osborne Resources Ltd

Nordsjon: PA Resources UK Ltd, PA Resources Denmark ApS, PA Resources Arctic ApS, PA Resources Greenland ApS, PA
Resources Nuna ApS

Ovriga: PA Resources AB, Microdrill AB

De rapporterbara rorelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinciper som koncernen. De rapporterbara
rorelsesegmentens intikter, kostnader, tillgdngar och skulder inkluderar direkt hanforbara poster samt poster som kan fordelas pa
rorelsesegmenten pé ett rimligt och tillforlitligt sétt.

Externt redovisade intiikter for samtliga rorelsesegment forutom Ovriga hinfor sig till forsiljning av olja samt tjénster hinforliga
till prospektering och utvinning av olja och gas. Internt redovisade intikter for samtliga rorelsesegment hianfor sig till
vidarefakturerade kostnader hanforliga till utforda tjanster for geologi, seismologi, prospektering och utvinning av olja och gas.
Marknadsmassiga villkor i enlighet med armslangds avstand tillimpas vid transaktioner mellan rorelsesegmenten.

Koncernledningen (HVB) foljer upp resultatmattet resultat fore skatt. Vad galler finansiella intéikter respektive kostnader
bruttoredovisas dessa i tabellerna nedan samt nettoredovisas i resultatrdkningen.

Delarsperioden jan-mars 2010

Koncern-
Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vistafrika jO imineringar Totalt
Resultatrékning
Intakter, externa 278 345 131819 - 49 410 213
Intakter, interna - - - 5393 -5393 0
Avskrivningar och nedskrivningar -170 482 -22 510 -146 -47 -193 185
Rorelseresultat 20 950 1662 -179 -2 676 -5 393 14 364
Finansiella intakter 129783 7875 - 181 393 -254 439 64 612
Finansiella kostnader -116 225 -360 -24 620 -200 066 173 783 -167 488
Resultat fore skatt 34 508 9177 -24799 -21349 -86 049 -88 512
Skatteintakter 91799
Skattekostnader -97 863
Periodens resultat -94 576
Delarsperioden jan-mars 2009
Koncern-
Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vistafrika j6 limineringar Totalt
Resultatrékning
Intékter, externa 312321 4 866 - 100 13 007 330 294
Intékter, interna - - - 4 845 -4 845 0
Avskrivningar och nedskrivningar -175 272 -73 -711 -43 -176 099
Rorelseresultat 6586 3093 -4 361 -13 805 -8 203 -16 690
Finansiella intakter 128 376 84 - 355 462 -225 961 257 961
Finansiella kostnader -177 787 -61634 -5589  -304 147 258 971 -290 186
Resultat fore skatt -42 825 -58 457 -9 950 37 510 24 807 -48 915
Skatteintakter 1954
Skattekostnader -16 456
Periodens resultat -63 417
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2010-03-31
Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Véstafrika  Nordsjon ingar Totalt
Balansrakning
Tillgangar
Anlaggningstillgangar 6607 043 3810612 341825 4920 441 -6 736 579 8943 342
Omsattningstillgangar, externa 244 063 437 279 9514 39008 729 864
Omsattningstillgangar, interna - - - - 0
Skulder
Langfristiga skulder 1943 275 4113 161 404 771 3163013 -6 736579 2887 641
Kortfristiga skulder, externa 648 138 163 193 9918 1591 351 2412 600
Kortfristiga skulder, interna - - - - 0
naganngstlgangar bruto - mos  118s : e
'a”;;;g*;:zg:{"il’;;Z:”:rﬁm 30782 265276 56 - 296114

2009-03-31
Koncern-

Ovriga gemensamt &
TSEK Nordafrika Vastafrika  Nordsjon ingar Totalt
Balansrékning
Tillgangar
Anlaggningstillgangar 6 045 830 2781596 343 517 1487 9172 430
Omsattningstillgangar, externa 281829 -44 691 19 294 271858 528 290
Omsattningstillgangar, interna 1164 198 - - 2464 672 -3628 870 0
Skulder
Langfristiga skulder 1707 685 32 900 - 1818873 3 559 458
Kortfristiga skulder, externa 410 274 525 862 16 410 528 902 1481 448
Kortfristiga skulder, interna 738 261 2305717 142 355 442 537 -3628 870 (1]
'a"rn;?;:gg:{"{gggﬁ”smno 157 320 144 651 - 81 302052
Investeringar immateriella ~ 10 665 23607 ~ 34272

anlaggningstillgangar brutto

Tillgdngar som inkluderas i uppstillningarna avser samtliga tillgdngar. Kolumnen “Koncerngemensamt och elimineringar”
inkluderar, forutom eliminering av koncerntransaktioner mellan rorelsesegmenten, omklassificering av valutakursdifferenser

hénforliga till rorelsen.
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Koncernens kunder bestér av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Nedan foljer information om externa intékter dels
hanforliga till den region dar respektive rorelsesegment har sitt séte och dels utanfor regionen. I tabellen nedan framgér vidare
intdkter fran enskild extern kund dir intikterna uppgér till tio procent eller mer i forhéllande till koncernens totala externa intikter.

Delarsperioden jan-mars 2010

Ovriga  Totalt koncernen

TSEK Nordafrika  Véastafrika  Nordsjon segment

Intakter externa kunder i regionen 80 007 131819 - 49 211875
Intakter externa kunder utom region 198 338 - - - 198 338
Totala externa intakter 278 345 131819 - 49 410 213

Intékter fran externa kunder
overstigande 10% av koncernens totala

intakter:

Kund 1 74 876 - - - 74 876
Kund 2 39779 - - - 39779
Kund 3 198 338 - - - 198 338
Kund 4 - 131819 131819

Procentuell andel av intékter fran
externa kunder dverstigande 10% av
koncernens totala intékter:

Kund 1 18% - - - 18%
Kund 2 10% - - - 10%
Kund 3 48% - - - 48%
Kund 4 - 32% 32%

Kund 1, 2 och 3 hanfér sig till Tunisien. Kund 4 hanfér sig till Republiken Kongo.
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Not 6. Finansiella intékter och kostnader under perioden

I resultatrdkningen for koncernen och moderbolaget redovisas valutakursvinster och forluster netto.

Koncernen - TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Ranteintakter 16 456 18 132 82 857
Valutakursvinster - 25 595 46 049
Ovriga finansiella poster 21386 34 233 141 069
Totala finansiella intdkter (netto) 37 842 77 960 269 975
TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Rantekostnader -67 874 -91 589 -152 547
Valutakursforluster -19119 - -
Ovriga finansiella poster -53 725 -18 596 -229 485
Totala finansiella kostnader (netto) -140 718 -110 185 -382 032
Valutakursvinster / forluster fordelas enligt foljande;

Valutakursvinster hanférlig till bankmedel (brutto) 9523 89 296 109 848
Valutakursvinster ha g till lanetransaktioner (brutto) 17 247 116 300 238 938
Valutakursforluster hanforlig till bankmedel (brutto) -7 356 -3 568 -56 717
Valutakursforluster hanforlig till [anetransaktioner (brutto) -38 533 -176 433 -246 020
Totala valutakursforluster (-) / vinster (+) (netto) -19 119 25595 46 049
Moderbolaget - TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Rénteintakter 82 056 91653 417 299
Valutakursvinster 23211 40 582 -
Ovriga finansiella poster 21 386 34 233 140 924
Totala finansiella intékter (netto) 126 653 166 468 558 223
TSEK jan-mars 2010 jan-mars 2009 jan-dec 2009
Réntekostnader -100 651 -97 856 -370 909
Valutakursférluster = - -136 760
Ovriga finansiella poster -44 675 -17 297 -202 817
Totala finansiella kostnader (netto) -145 326 -115153 -710 486
Valutakursvinster / forluster fordelas enligt foljande;

Valutakursvinster hanforlig till bankmedel (brutto) 4531 80 066 97 062
Valutakursvinster hanforlig till [anetransaktioner (brutto) 73420 149 510 580 100
Valutakursforluster hénférlig till bankmedel (brutto) -6 851 -2 936 -46 422
Valutakursforluster hanforlig till lanetransaktioner (brutto) -47 889 -186 058 -767 500
Totala valutakursforluster (-) / vinster (+) (netto) 23211 40 582 -136 760
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Not 7. Inkomstskatt

Redovisad skatt uppgick for perioden januari — mars 2010 till -6,1 MSEK netto och hénfor sig till inkomstskattekostnader samt
uppskjutna skatter hianforliga till dgarandelar i oljefdlt i Tunisien och Republiken Kongo. Den redovisade skatten leder till en
teoretisk skattebelastning trots negativt resultat fore skatt, dock ar faktiska skattesatser i de rorelsedrivande bolagen ofériandrade.
Vidare forklaras den hoga teoretiska skattesatsen av ej uppbokade underskottsavdrag inom sdvil moderbolaget som Gvriga
koncernbolag, di dessa bedoms ej realiserbara. I moderbolaget ingdr en uppskjuten skatteintikt om 2,3 MSEK hénforlig till
uppskjuten skatt pa konvertibelt skuldebrev.

Not 8. Redovisning finansiella instrument

PA Resources olje- och gastillgangar virderas i USD och genererar intikter i USD. Koncernen utfor olika sikringsatgérder
avseende den rintebdrande skulden for att matcha motsvarande tillgangsvalutarisk. Genom detta har koncernen ingétt valuta- och
rénteswap-avtal for att matcha valutaexponeringen i koncernens noterade obligationslan. En sammanslagning av obligationslan med
valuta- och rinteswap-avtal ger en riskexponering motsvarande lan i USD. Valuta- och rinteswap-avtal dr virderade till
marknadsvirde per den 31 mars 2010, vilket resulterade i en orealiserad nettoforlust uppgaende till -28,7 MSEK.

Not 9. Konvertibelt skuldebrev

Moderbolaget emitterade, efter faststilld slutrikning den 14 januari 2009, 72 757 002 konvertibler, motsvarande nominellt belopp
om 1 164,1 MSEK. Konvertiblerna 1oper med en arlig nominell rianta om 11 procent fran och med den 15 januari 2009. Rinta
utbetalas den 15 januari varje ar, forsta gangen den 15 januari 2010 och sista géngen den 15 januari 2014. Konvertiblerna forfaller
till betalning med nominellt belopp den 15 januari 2014, om inte aterbetalning eller konvertering till aktier dessforinnan har skett.
Konvertering kan ske arligen under perioden 1 — 30 september. Det konvertibla skuldebrevet definieras som ett sammansatt
finansiellt instrument vilket medfor en delad klassificering mellan finansiell skuld och eget kapital. PA Resources har
nuvirdesberiknat konvertibelns framtida kassafldden vid emissionstillféllet, vilket har medfort en initial fordelning mellan Eget
kapital och langfristig skuld om 209,1 respektive 880,2 MSEK, efter avdrag for emissionskostnader.

Totalt har 11 239 978 konvertibler motsvarande nominellt belopp om 179,8 MSEK konverterats till aktier, vilket 6kade eget
kapital med 140,0 MSEK, varav aktickapitalet med 5,6 MSEK. Detta har ocksa minskat skuldbeloppet med nominellt 179,8 MSEK.

Not 10. Avséttningar

Redovisning av optioner:
Utestaende optioner har under perioden januari — mars 2010 resulterat i en kostnad uppgéende till 148 TSEK. Totala sociala
avgifter berdknade pa utestdende optioner uppgick per den sista mars till 0 TSEK, beloppet har tidigare redovisats som avséttningar
inom balansposten for totala ldngfristiga skulder i balansrdkningen.

Antal utestdende aktier vid periodens utgang och fore fullt utnyttjande av tilldelade teckningsoptioner uppgick till
167 753 982 stycken.

Aterstillningskostnader:

For en del oljefilt, dir koncernen har forpliktelser att bidra till aterstéllningskostnader for exempelvis miljo, nedmontering,
bortforslande, sanering och liknande atgérder kring produktionsanldggningar, gors en avsittning som motsvarar det framtida
berdknade dtagandet. Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefilt forvirvas eller som en foljd av koncernens
nyttjande av dessa och en tillgdng redovisas som en del av koncernens totala olje- och gastillgangar.

Aterstillningskostnaderna redovisas som avsittningar baserat pa nuvirdet av de kostnader som bedémts kommer att krivas for att
fullgora atagandet, med anvindandet av estimerade kassafloden. Anvind diskonteringsrénta tar hinsyn till marknadens bedomning
av tidsvirdet av pengar och risken specifikt hinforlig till skulden. Per den 31 mars 2010 uppgér koncernens beriknade avsittningar
till 358,5 MSEK. PA Resources anvinder Full Cost Method vilket innebir att motposten till den redovisade avsittningen aktiveras
som tillgang och skrivs av. Totala tillgangar hinforliga till aterstillningskostnader uppgar per den 31 mars 2010 till 220,1 MSEK.
Framtida fordndring av avsittningen pa grund av tidsvirdet i pengar redovisas som en finansiell kostnad. Vidare kapitaliseras eller
reverseras forandringar i estimat mot relevant tillgang.

Not 11. Transaktioner med narstaende

Under perioden januari—mars 2010 har inga visentliga transaktioner skett mellan moderbolaget och ndrstaende parter inom
koncernen férutom erséttningar till styrelseordforanden och styrelsemedlemmar i form av sedvanliga, arsstimmobeslutade
styrelsearvoden.
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Not 12. Stillda sakerheter och eventualforpliktelser/ansvarsfoérbindelser

Per den sista mars 2010 uppgick totala stillda sékerheter for koncernen till 2 365 MSEK och for moderbolaget till 2 359 MSEK.
Totala eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser uppgick till 14 MSEK bade for koncernen och for moderbolaget. Jamfort med den
31 december 2009 har totala stillda sékerheter for koncernen okat med netto 7 MSEK, fordndringen beror pd minskad sikerhet
avseende Oljelager hinforligt till betalning av royalty i natura om 8 MSEK. Motverkande 6kning bestér i sin helhet av att utstillda
sakerheter i oljefdlt i Republiken Kongo och Tunisien valutajusterats. For moderbolaget har totala stillda sdkerheter 6kat med 15
MSEK och 6kningen under kvartalet hanfor sig endast till att utstillt borgensatagande for koncerninterna laneférbindelser och
utstilld sikerhet i form av pantsittning av aktier i Didon Tunisia Pty Ltd valutajusterats.

Totala eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser for koncernen och moderbolaget ér oforindrade jamfort med 31 december 2009.
Nedan visas totala stallda sdkerheter och eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser for koncernen och moderbolaget per 2010-03-31
jamfort med 2009-03-31 och 2009-12-31.

Koncernen Moderbolaget
Stéllda sikerheter - TSEK 2010-03-31 2009-03-31 2009-12-31 2010-03-31  2009-03-31  2009-12-31
Stéllda sékerheter delas upp enligt féljande:
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Republiken
Kongo 907 188 - 901 563 ° - -
Borgenséatagande fér koncerninterna
laneforbindelser = - - 907 188 - 901 563
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Tunisien 1451 500 1657 000 1442 500 - - -
Sékerhet i form av pantséattning av aktier i Didon
Tunisia Pty Ltd - - - 1451500 1657 000 1442 500
Oljelager hanforligt till betalning av royalty i natura 5046 20 453 14 131 R R R
Totala stéllda sikerheter 2364 633 1679 453 2358 194 2358 688 1657 000 2344 063
Koncernen Moderbolaget
orpliktelser/Ansvarsforbi -
TSEK 2010-03-31 2009-03-31 2009-12-31 2010-03-31  2009-03-31  2009-12-31
Eventualférplil A
delas upp enligt foljande:
Eventualforpliktelse/Ansvarsforbindelse hanforlig till
férvarv av PA Energy Congo Ltd 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000
Totala orplik varsforbi 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000 14 000

Not 13. Handelser efter periodens utgang

Det statliga bolaget EBN har gétt in som deldgare och partner till 40 procents betalande andel i Schagenlicensen i Nederlanderna
per den 2 april 2010. Operatdren Smart Energy behéller 30 procents dgarandel och PA Resources 30 procents andel. EBN ir ett
statligt gt bolag som kommer att medverka i framtida aktiviteter pa licensen.

Den 19 april 2010 offentliggjorde styrelsen i PA Resources AB att ett nytt strategiskt fokus ska inforas. PA Resources ska under
de narmaste dren i hogre grad fokusera pa utveckling av befintliga tillgangar och oljereserver, snarare én att forvirva ytterligare
licenstillgangar. Som ett led i detta har styrelsen och bolagets VD och koncernchef Ulrik Jansson enats om att 6ka operationellt
fokus dven i koncernledningen. Ulrik Jansson kommer att limna sin position som VD och koncernchef i samband med érsstimman
den 18 maj 2010 och styrelsen har utsett bolagets vice VD Bo Askvik till ny VD och koncernchef med verkan fran samma datum.
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Rakenskaper 2007

Resultatrakning — koncernen

(Alla belopp i TSEK) Noter pLolorg 2006
Intakter 4 2751080 843 356
Férandring av varulager 8995 -9 262
Révaror och fornédenheter 5 -515 5637 -125 981
C)vnga externa kostnader 10, 11 -123 8563 -127 472
Personalkostnader 7,89 -115912 -109 599
Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 -453 800 -112 029
Resultat fran tillgangar och skulder som innehas for forsaljning 22 -3 880 -3 705
Rorelseresultat 6 1547 093 355 308
Finansiella intakter 12 458 720 296 619
Finansiella kostnader 12 -478 008 -354 418
Summa finansiella poster -19 288 -57 799
Resultat fére skatt 6 1527 805 297 509
Skatt pa arets resultat 13 -680 702 -66 996
Arets resultat 947 103 230513
Arets resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 947 103 230 586
Minoritetsintresse - -73
Arets resultat 947 103 230513
Resultat per aktie fére utspéadning 14 6,63 1,67
Resultat per aktie efter utspadning 14 6,47 1,67
Resultat per aktie ar hanforligt till moderbolagets aktieagare
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B RAKENSKAPER 2007

Balansrakning — koncernen

(Alla belopp i TSEK) Noter 2007 2006
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 156 713 946 320512
Olje- och gastillgangar 16 4710314 3335610
Maskiner och inventarier 16 17 421 12 467
Pagéende nyanlaggningar 16 499 228
Derivatinstrument 18,27 88773 -
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 18 48 268 1074
Summa anléggningstillgangar 5579 221 3669 891

Omséttningstillgdngar

Varulager 19 6115 16110
Kundfordringar och andra fordringar 20 507 504 562 539
Aktuell skattefordran 321 425 -
Likvida medel 21 285 281 669 555
Summa omsittningstillgangar 1120325 1237 204
Tillgangar som innehas for forsaljning 22 16 867 19 671
SUMMA TILLGANGAR 6716413 4926 766
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare 23
Aktiekapital 72 507 70 007
Ovrigt tillskjutet kapital 1791 995 1784 960
Reserver -34 669 -33 907
Balanserade vinstmedel och arets resultat 1493 658 488017
3323 391 2 309 077
Minoritetsintresse - -
Summa eget kapital 3323 391 2 309 077
Skulder
Langfristiga skulder
Réantebarande lan och skulder 24 1976 627 1486 409
Derivatinstrument 27 23 295 16 034
Uppskjuten skatteskuld 13 383 136 32900
Avsittningar 25 22 837 18 227
Summa langfristiga skulder 2 405 895 1553 570

Kortfristiga skulder

Avséttningar 25 3752 11860
Aktuell skatteskuld 227 035 11478
Leverantérsskulder och andra skulder 26 750 699 1038 985
Summa kortfristiga skulder 981 486 1062 323
Skulder hanférliga till tillgangar som innehas for forséljning 22 5641 1796
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6716413 4926 766
STALLDA SAKERHETER 29 1752315 330 500
EVENTUALFORPLIKTELSER 29 14 000 66 400
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Forandring i eget kapital — koncernen
Ovrigt Balanserade Totalt
Aktie- tillskjutet vinstmedel och Minoritets- eget
(Alla belopp i TSEK) Noter kapital kapital | Reserver arets resultat Totalt intresse kapital
Ingaende balans per 1 januari 2006 64057 | 1016426 | -15379 175945 | 1240 049 0| 1240049
Justering till f6ljd av andrad
redovisningsprincip 55 005 55 005 55 005
Justerad ingaende balans 64057 | 1015426 | -15379 230950 | 1295054 0| 1295054
Forvarv 0 73 73
Redovisning av finansiella instrument
till verkligt vérde 27 -20 123 -20 123 -20123
Omrakningsdifferenser -
utlandsverksamheter -18 528 -18 528 -18 528
Summa intékter och kostnader som
redovisats direkt mot eget kapital -18 528 -20 123 -38 651 73 -38 578
Avrets resultat 3 230 586 230 586 -73 230513
Summa intakter och kostnader 2006 -18 528 210 463 191 935 -73 191 862
Nyemission 5950 478 183 484 133 484133
Pagaende nyemission (ej registrerat) 300510 300510 300510
Emissionskostnader -9 169 -9159 -9 159
Aktierelaterade erséttningar 8 46 604 46 604 46 604
Utgéende balans per 31 december 2006 70007 | 1784960 | -33907 488 017 | 2309 077 0| 2309077
Ingaende balans per 1 januari 2007 70007 | 1784960 | -33907 488017 | 2309 077 0| 2309077
Redovisning av finansiella instrument
till verkligt varde 27 20 123 20 123 20123
Omrakningsdifferenser -
utlandsverksamheter -762 -762 -762
Summa intakter och kostnader som
redovisats direkt mot eget kapital -762 20123 19 361 0 19 361
Avrets resultat 947 103 947 103 947 103
Summa intakter och kostnader 2007 -762 967 226 966 464 0 966 464
Nyemission 2 500 -2500 0 0
Emissionskostnader -961 -961 -961
Valutakursdifferens hanférlig till nyemission 10 496 10 496 10 496
Aktierelaterade erséttningar 8 383156 38315 38315
Utgaende balans per 31 december 2007 72507 | 1791995 | -34669 1493558 | 3323391 0| 3323391
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Kassaflodesanalys — koncernen

(Alla belopp i TSEK) jan-dec 2007 jan-dec 2006
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 1527 805 297 509"
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 307 105 99 080
Betald skatt -334 427 -154 064
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital 1500 483 242 525

Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/minskning (+) varulager 8177 4210
Okning (-)/minskning (+) fordringar 67 535 -375 670
Okning (+)/minskning (-) skulder -349 263 314 744
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1226 932 185 809

Kassafldde fran investeringsverksamheten

Forvarv av verksamheter (Not 3) - -89 428
Férvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -376 396 -180 207
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar -1848 111 -1207 060
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -45197 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 269 704 -1 476 695

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Inlésen optionsprogram (exkl. sociala avgifter) -4 400 -
Upptagna lan 1148614 537 642
Amortering av skuld -494 517 -87 040
Nyemission - 775 484
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 649 697 1226 086
Arets kassaflode -393 075 -64 800
Likvida medel vid arets borjan 669 555 750 145
Valutakursdifferens i likvida medel 8800 -15 790
Likvida medel vid periodens slut (Not 21) 285 281 669 555

Justering fér poster som inte ingér i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar 453 800 112029
Kursvinster -2562 190 -234 495
Kursforluster 127 660 166 272
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde -60 037 -
Kostnader optionsprogram (inkl sociala avgifter) 36 400 66 405
Ovriga poster (netto) 1472 -1131
Totalt 307 105 99 080

“Beloppet inkluderar erhallna rantor med 79 276 (48 233) TSEK samt betalda rantor med 2563 630 (220 475) TSEK.
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Resultatrakning — moderbolaget

(Alla belopp i TSEK) pLlorg 2006
Nettoomséttning 4 41791 20 329
Ovriga externa kostnader 10, 11 -24 026 -21 692
Personalkostnader 78,9 -35 161 -35 959
Avskrivningar 16 -114 -97
Rorelseresultat -17 510 -37 319
Ranteintakter och liknande intakter 12 327 856 242 732
Réntekostnader och liknande kostnader 12 -304 501 -251 491
Summa finansiella poster 23 355 -8 759
Resultat fore skatt 5845 -46 078
Skatt pa arets resultat 13 - -
Arets resultat 5845 -46 078
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Balansrakning — moderbolaget

(Alla belopp i TSEK) Noter 2007 2006
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och inventarier 16 146 203
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 22,28 2 468 135 2194196
Fordringar hos koncernforetag 18 201 947 26 026
Derivatinstrument 18,27 33307 -
Andra langfristiga fordringar 18 133 45
Summa anlédggningstillgangar 2703668 2220 470
Omsattningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 20 404 957 300 356
Aktuell skattefordran 114 164
Ovriga fordringar 20 2026 288 650
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 20 26 743 39030
Kassa och bank 21 46 905 378 609
Summa omsittningstillgangar 480 745 1006 809
SUMMA TILLGANGAR 3184413 3227 279
EGET KAPITAL 23

Bundet eget kapital

Aktiekapital 72 507 70 007
Pagaende nyemission - 291 351
Reservfond 9856 063 985 063
Summa bundet eget kapital 10567 570 1346 421
Fritt eget kapital

Overkursfond 776 568 478 183
Balanserade medel 38 841 29 443
Arets resultat 5 845 -46 078
Summa fritt eget kapital 821 254 461 548
Summa eget kapital 1878 824 1807 969
SKULDER

Langfristiga skulder

Obligationslan 24 938 126 1016 286
Derivatinstrument 27 23 295 16 034
Avsattningar 25 6580 10 300
Summa langfristiga skulder 968 000 1042620
Kortfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 26 300 574 56 086
Leverantérsskulder 26 999 1124
Ovriga skulder 26 1199 288 298
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 26 34817 31182
Summa kortfristiga skulder 337 589 376 690
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 3184413 3227 279
STALLDA SAKERHETER 29 1690 940 298 000
ANSVARSFORBINDELSER 29 14 000 272 400
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Forandring i eget kapital — moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktie- | Pagaende Balanserade Arets | Totalt eget
(Alla belopp i TSEK) Noter | kapital | nyemission | Reservfond | Overkursfond medel resultat kapital
Ingéende balans per 1 januari 2006 64 057 0| 1004 344 0 5274 | -24555| 1049120
Omforing av foregaende ars resultat -19 281 -5 274 24 555 0

Redovisning av finansiella instrument
till verkligt varde 27 -17 161 -17 161
Summa intakter och kostnader for

rakenskapsaret som redovisats direkt

mot eget kapital -17 161 -17 161
Avrets resultat -46 078 -46 078
Summa intakter och kostnader 2006 -17.161 | -46 078 -63 239
Nyemission 5950 478 183 484133
Ej registrerat aktiekapital 291 351 291 351
Aktierelaterade ersattningar 8 46 604 46 604
Utgaende balans per 31 december 2006 70 007 291 351 985 063 478 183 29443 | -46 078 | 1807 969
Ingaende balans per 1 januari 2007 70 007 291 351 9856 063 478 183 29 443 | -46078 | 1807 969
Omféring av foregaende érs resultat -46 078 46 078 (]

Redovisning av finansiella instrument
till verkligt varde 27 17 161 17 161

Summa intékter och kostnader for
rakenskapsaret som redovisats direkt

mot eget kapital 17 161 17 161
Arets resultat 5845 5845
Summa intakter och kostnader 2007 17 161 5845 23 006
Nyemission 2500 | -291 351 288 851 (]
Emissionskostnader -962 -962
Valutakursdifferens hanférlig till nyemission 10 496 10 496
Aktierelaterade ersattningar 8 38315 38 315
Utgaende balans per 31 december 2007 72 507 0 985 063 776 568 38841 5845 | 1878824
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Kassaflodesanalys — moderbolaget

(Alla belopp i TSEK) jan-dec 2007 jan-dec 200
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 5845 -46 078
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -10968 -105 771
Betald skatt 50 -85
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital -5 073 -151 934

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital

Okning (-)/minskning (+) fordringar 133 644 -528 090
Okning (+)/minskning (-) skulder -55 135 -63 656
Kassafldde fran den I6pande verksamheten 73 436 -743 680

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Férvarv av dotterbolag (Not 3) -126 296 -94 527
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -67 -40
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -88 -
Kassafldde fran investeringsverksamheten -126 441 -94 567

Kassafldde fran finansieringsverksamheten

Inldsen optionsprogram (exkl. sociala avgifter) -4 400 -
Nettoférandring checkrakning -140 140
Lémnade lan dotterbolag -133 628 -682
Lamnat aktieagartillskott -140 5631 -110 520
Nyemission - 775 484
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -278 699 664 522
Arets kassaflode -331 704 -173 726
Likvida medel vid arets borjan 378 609 5562 334
Likvida medel vid periodens slut (Not 21) 46 905 378 609

Justering for poster som inte ingér i kassaflédet

Avskrivningar och nedskrivningar 114 97
Kursvinster -167 486 -264 586
Kursforluster 110 259 91814
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde 7 150 -
Kostnader optionsprogram (inkl sociala avgifter) 38995 56 904
Totalt -10 968 -105 771
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Noter till de finansiella rapporterna

1 Foretagsinformation

2  Redovisningsprinciper med mera

2.1 Redogérelse for viktiga redovisningsprinciper

2.2 Férandringar i redovisningsprinciper

2.3 Nya standarder och uttalanden som annu inte trétt i kraft

2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden

3 Forvarv av verksamheter och licensandelar

Intakter

Ravaror och férndédenheter

Segmentinformation

Aktierelaterade erséttningsplaner

4
5
6
7  Personal
8
9

Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare

10  Erséttning till revisorer

11 Leasing

12  Finansiella intdkter och kostnader

13 Inkomstskatt

14 Resultat per aktie

Immateriella anlaggningstillgangar

16 Materiella anlaggningstillgangar

17 Provning av nedskrivningsbehov fér immateriella anlaggningstillgangar samt olje- och gastillgangar

18 Finansiella anlaggningstillgangar

19 Varulager

20 Kundfordringar och andra fordringar
21 Likvida medel

22 Tillgangar och skulder som innehas fér forséljning

23 Eget kapital

24  Rantebarande lan och skulder

25  Avséttningar

26 Leverantorsskulder och andra skulder

27  Finansiella instrument och finansiell riskhantering
28  Aktier i dotterbolag

29  Stallda sékerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser

30 Transaktioner med narstaende

31 Handelser efter balansdagen
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32 Finansiella risker
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NOT 1. FORETAGSINFORMATION

Moderbolaget PA Resources AB (publ) r ett svenskt aktiebolag

med séte och huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer
556488-2180). Koncernens verksamhet &r inriktad pa prospektering,
utvinning samt olje- och gasproduktion. Moderbolagets funktionella
valuta och presentationsvaluta dr SEK. Den aktuella arsredovisning-
en och koncernredovisningen fér PA Resources AB (publ), fér det ar
som slutar per den 31 december 2007, godkéndes av styrelsen den
3 april, 2008 och kommer att férelaggas arsstamman for faststéllelse
per den 14 maj 2008.

NOT 2. REDOVISNINGSPRINCIPER MED MERA

NOT 2.1 REDOGORELSE FOR VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER
Féljande delar i denna arsredovisning klassificeras som formella
finansiella rapporter;

B Koncernens Resultat- och balansrikning, Férandringar i eget
kapital samt Kassaflodesanalys

B Moderbolagets Resultat- och balansrékning, Férandringar i eget
kapital samt Kassaflédesanalys

W Noter till de finansiella rapporterna

GRUNDER FOR UPPRATTANDET AV REDOVISNINGEN

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden for-
utom finansiella instrument som redovisas till verkliga varden. Alla be-
lopp anges, om inget annat ségs, i tusentals svenska kronor (TSEK).

UTTALANDE OM GVERENSSTAMMELSE MED TILLAMPADE REGELVERK
Koncernredovisningens och moderbolagets arsredovisning &r upprat-
tad i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
jamte tolkningsuttalanden 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
godkianda IFRS. Koncernredovisningen ar uppréttad med tillampning
av Redovisningsradets rekommendation RR 30:06, Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner. Moderbolagets arsredovisning ar
uppréattad med tillampning av Redovisningsradets rekommendation
RR 32:06, Redovisning for juridiska personer samt uttalanden fran
Redovisningsradets Akutgrupp.

KONCERNREDOVISNING

Grunder fér konsolidering

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterbolag.
De finansiella rapporterna fér moderbolaget och dotterbolagen som
tas in i koncernredovisningen avser samma period och &r uppréttade
enligt de redovisningsprinciper som galler fér koncernen.

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

Ett dotterbolag eller inkram tas med i koncernredovisningen
fran forvarvstidpunkten, vilket ar den dag da moderbolaget far det
bestdammande inflytandet, och ingér i koncernredovisningen fram till
den dag det bestimmande inflytandet upphor. Med bestammande
inflytande innebér ratten att utforma dotterbolagens strategier i syfte
att erhalla ekonomiska fordelar.

Forvarv av verksamheter redovisas i koncernredovisningen enligt
forvarvsmetoden. Forvarvsmetoden innebér bland annat att anskaff-
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ningsvardet for aktierna férdelas pa forvarvade tillgangar, 6vertagna
ataganden och skulder vid forvarvstidpunkten baserat pa dessa
verkliga vérden vid denna tidpunkt. Om anskaffningsvardet Gverstiger
verkligt virde pa det forvarvade bolagets nettotillgangar klassificeras
skillnaden som goodwill. Om anskaffningsvérde understiger verkligt
varde pa det forvarvade bolagets nettotillgangar redovisas skillnaden
direkt i resultatrakningen.

Minoritetsintressen 4r den del av ett dotterbolags resultat och
nettotillgdngar som inte, direkt eller indirekt, &gs av moderbolaget.
Minoritetens andel av resultatet ingar i koncernresultatréakningens
resultat efter skatt. Andelen av nettotillgangarna ingar i eget kapital
i koncernbalansrakningen men sérredovisas skiljt fran eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare.

SEGMENTRAPPORTERING

Den priméra indelningsgrunden fér segmentinformation fér kon-
cernen &r geografiska omraden, dar koncernens definition av ett
geografiskt omrade baseras pa var koncernens produktionsan-
laggningar och tillgangar ar beldgna. Koncernens indelningsgrund
baseras ocksa pa att dess risker och méjligheter paverkas av att den

ar verksam i olika lander och geografiska omraden.

OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA
Den funktionella valutan fér varje enhet inom koncernen bestams
med hansyn till den ekonomiska miljén dér enheterna bedriver sina
respektive verksamheter vilken till stérre del éverensstammer med
den lokala valutan i respektive land. P4 balansdagen omréknas mone-
tara fordringar och skulder som ar uttryckta i utldndska valutor till den
funktionella valutan. Alla kursdifferenser paférs resultatrakningen.
Styrelsen genomfér I6pande analyser av forhéllanden som skulle
indikera en &ndring av den funktionella valutan fran SEK till USD i
koncernens dotterbolag.

OMRAKNING AV UTLANDSKA VERKSAMHETER
Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK), vilken &r
moderbolagets presentations- och funktionella valuta. Tillgangar och
skulder i annan funktionell valuta omréknas till SEK till den valutakurs
som rader pé balansdagen. Resultatrékningarna omraknas till arets
genomsnittliga valutakurser. Omrakningsdifferenser som uppstar vid va-
lutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas direkt mot eget kapital.
VALUTAKURSER
Féljande valutakurser har anvénts i samband med upprattandet av
arsredovisningen:

Balansdagskurs

(genomsnitt)  Genomsnittskurs

2007-12-31

1 EUR motsvarar i SEK 9,44 9,25
1 USD motsvarar i SEK 6,40 6,76
1 TND motsvarar i SEK 5,30 5,35
1 NOK motsvarar i SEK 1,19 1,16
1 GBP motsvarar i SEK 12,79 13,62
2006-12-31

1 EUR motsvarar i SEK 9,05 9,26
1 USD motsvarar i SEK 6,85 7,38
1 TND motsvarar i SEK 5,35 5,60
1 NOK motsvarar i SEK 1,10 1,15
1 GBP motsvarar i SEK 13,43 13,58
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INTAKTSREDOVISNING

Koncernens intékter hanfor sig i huvudsak till intakter fran forsélj-
ning av olja och gas. Intdkter varderas till verkligt varde nér de
vasentliga risker och férméaner som ar férknippade med varornas
agande overfors till kdparen, nar rétten av foérsaljningen 6vergar till
kunden och i den utstrackning det ar sannolikt att de ekonomiska
férdelarna kommer att tillfalla koncernen och nér intakterna kan
beréknas pa ett tillforlitligt satt. Intékter redovisas i den period de
hanfor sig till. Utestaende raoljelager per balansdagen varderas och
hanteras sasom om lagret vore salt och redovisas som upplupen
intakt da ratten till raoljelagret 6vergatt till kdparen utifran tecknade
kontrakt, enligt den s k Net Entitlement Method.

Forséljning av olja till den tunisiska staten sker i enlighet med
licensvillkoren till en rabatt om tio procent i férhallande till géllande
varldsmarknadspris. Férséljningsintdkten redovisas netto i resultat-
rakningen efter avdragen rabatt.

Ranteintakter redovisas i enlighet med effektivrantemetoden och
hanfér sig till ranteintékter pa4 bankmedel och fordringar.

Den stérre delen av moderbolagets intéakter hanfor sig till férsalj-
ning av tjdnster till andra koncernbolag. En del av intakterna avser
hyresdebitering gentemot extern part och dar fakturering sker i
férskott och hyresintakterna periodiseras |6pande.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, STYRELSE OCH LEDNING
Kortfristiga erséttningar till anstéllda

Léner, andra erséttningar och férmaner samt sociala avgifter redovi-
sas som personalkostnader i resultatrakningen nér de uppkommer.

Aktierelaterade erséttningar

De aktierelaterade ersattningar som for narvarande foreligger i kon-
cernen utgors av teckningsoptioner vilka innefattar en rétt att kopa
en aktie per tilldelad option i bolaget. Aktierelaterade ersattningar
redovisas som personalkostnad och som en reserv i eget kapital
och férdelas Gver den period under vilken tjéanstgéringsvillkoren ska
uppfyllas (intjinandeperioden).

Teckningsoptionernas verkliga varden faststalls vid tilldelnings-
tidpunkten genom extern vardering dér Black&Scholes-modellen
fér optionsprisséattning anvinds. De verkliga virdena (personalkost-
naden) p4 teckningsoptionerna justeras vid varje rapporteringstill-
falle for att aterspegla antalet teckningsoptioner som férvantas bli
inlésbara. | detta sammanhang beaktas dven féretagsledningens
beddmning av antagen personalomséttning och intjanandevillkor.
Eventuella avvikelser mot ursprungliga bedémningar redovisas i
resultatrakningen med motsvarande justeringar i avséttningar och
eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till kostnaden fér teckningsoptionerna,
vilka baseras pa teckningsoptionernas verkliga varden vid varje
rapporteringstillfélle, redovisas som personalkostnad i resultatrék-
ningen och som avséttning i balansrékningen.

Pensionsataganden
Pensionskostnader, bade avgiftsbestamda och férmansbestamda,
redovisas inom posten Personalkostnader i resultatrakningen.
Personalen i Sverige, inklusive verkstéllande direktér, har
avgiftsbestamda pensionsplaner enligt vilka bolaget under an-
stéllningstiden betalar faststallda manadsvisa avgifter till externa
liviérsékringsbolag. Pensionsplanerna ar planer for ersattningar vid
6verenskommen pensionsalder. Bolaget har inte nagon rattslig eller

informell férpliktelse att betala ytterligare avgifter om det externa
livférsékringsbolaget vid utbetalningstidpunkten saknar tillréckliga
tillgangar for att betala alla ersattningar till anstéllda som hanfor sig
till inbetald premie och perioden darfor. Planerna beréttigar darmed
till ersattningar, vilka frimst beror pa resultatet av hur livférsék-
ringsbolagen férvaltar kapitalet. Manadsinbetalningar till livforsak-
ringsbolagen sker fram till och med den tidpunkt som finns avtalad i
pensionsplanerna. Mer detaljerade siffror om kostnaderna ut under
rakenskapsaret redovisas i Not 7 "Personal”.

De anstallda i Norge, inklusive den vice verkstéllande direktéren,
omfattas av en pensionsférsékring, vilken ar en fonderad férmans-
bestamd plan med tillgdngar avsatta till en separat férsakring. Den
forméansbestamda planen kommer att utbetala cirka 66 procent av
den enskilde anstélldes slutliga I6n, inklusive utbetalningar som
sker fran Folketrygden, vid 67 ars alder. Pensionsforpliktelsen &r
férsakrad hos Nordea Liv Norge AS och berdknas med hjélp av den
s& kallade Projected Unit Credit Method. En arlig premie per an-
stélld betalas in och beraknas utifran den anstalldes 16n och alder.
Arligen sker aktuariella berékningar av oberoende extern forsak-
ringsmaklare for att faststélla pensionskostnaden och den framtida
pensionsforpliktelsen. Pensionsforpliktelsen beréknas som nuvardet
av de berédknade framtida pensionsutbetalningarna och baseras pa
antaganden sasom livslangd, personalomséttning, avkastning pa
férvaltningstillgangarna, val av diskonteringsrénta och framtida
I6nehdjningar. Den pé sa satt berdknade pensionsférpliktelsen
jamfors med verkligt varde pa forvaltningstillgangarna som tryggar
utfastelsen och dér skillnadsbeloppet motsvarar nettoférpliktelsen
vilken redovisas inom balansposten for avsattningar i balans-
rakningen. For ytterligare information om den férmansbestamda
pensionsplanen, se Not 25 "Avsattningar”.

REDOVISNING AV OLJE- OCH GASTILLGANGAR

Utgifter for prospektering och utvérdering av olje- och naturgastill-
gangar redovisas enligt metoden "Full Cost Method”. Samtliga utgif-
ter hanforliga till prospektering, borrning och utvardering av sadana
intressen aktiveras i sin helhet. Utgifterna ackumuleras separat for
varje licensrattighet och aktivering sker inom immateriella och mate-
riella anlaggningstillgangar beroende péa uppnadd fas i bearbetning.
Totala olje- och gastillgangar ar summan av immateriella anlaggnings-
tillgangar och olje- och gastillgangar som redovisas i koncernens ba-
lansrékning. Balansposten immateriella anldggningstillgangar hanfsr
sig till férvarvade licens-/koncessionsréttigheter, borrningsréattigheter
samt andra aktiverade prospekterings- och utvéarderingsutgifter.
Balansposten olje- och gastillgdngar hénfér sig till immateriella an-
laggningstillgangar som omklassificerats vid Gvergang fran prospek-
terings- och utvarderingsfasen till produktionsfasen samt aktiverade
utgifter som till sin karaktar avser materiella anlaggningstillgangar.

Avskrivningar
Avskrivning pa olje- och gastillgéngar sker i enlighet med pro-
duktionsenhetsmetoden (Unit-of-Production Method). Aktiverade
prospekteringsutgifter/utgifter fér seismisk verksamhet samt borrning
skrivs av i takt med arets produktion i férhallande till beraknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas. Ingen avskrivning
sker under prospekterings- och utvarderingsfasen.

Avskrivning av tekniska installationer och utrustning gérs systematiskt
over tillgadngarnas forvantade nyttjandeperiod. Den beréknade nyttjande-

perioden &r tio ar for tekniska installationer och fem ar for utrustning.
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Immateriella anlaggningstillgangar skrivs ej av. Prévning av eventuellt
nedskrivningsbehov sker arligen, for ytterligare information, se avsnit-
tet "Nedskrivningar”.

REDOVISNING AV OVRIGA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Ovriga materiella anlaggningstillgangar varderas till anskaffnings-
virde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar. Avskrivningar gérs
systematiskt Gver tillgangarnas férvantade nyttjandeperiod. Avskriv-
ningstid fér maskiner och inventarier &r 3-5 ar.

Pagéaende nyanlidggningar vérderas till anskaffningsvarde och
skrivs ej av. Nar den pagaende nyanlaggningen ar fardigstalld sker
omklassificering till balansposten olje- och gastillgangar varmed
den omklassificerade tillgangen skrivs av enligt produktionsenhets-
metoden.

NEDSKRIVNINGAR
PA Resources bedémer sina immateriella anlaggningstillgangar och
sina olje- och gastillgangar fér méjligt nedskrivningsbehov vid hén-
delser eller férandrade omsténdigheter som ger indikationer pa att
tillgangarnas redovisade varden ej kan forsvaras. Sadana indikationer
omfattar andringar av koncernens verksamhetsplaner, dndringar av
ravarupriser som leder till lagre inkomster samt, fér olje- och gas-
egendomar, en férsamring av uppskattade reservkvantiteter.

Bedomningen av nedskrivningsbehov sker for respektive kassage-
nererande enhet vilket motsvaras av enskild licensréttighet, produk-
tionsdelningsavtal eller motsvarande som PA Resources &ger. En
kassagenererande enhet motsvaras séledes av varje enskilt férvarvad
tillgang i respektive land dar PA Resources bedriver prospekterings-
och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsbedémningen innebar
att den kassagenererande enhetens balansvarde jamférs med den
atervinningsbara summan for tillgangarna, vilken ar den hogre av
nettoforsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevarde pa dessa
tillgangar ar nuvardet av framtida kassafléden diskonterade med en
réntesats som baseras pa riskfri ranta justerad for koncernens sam-
manvagda risk férknippad med de samlade tillgangarna.

Om det inte gér att faststélla vasentliga oberoende kassafls-
den till en enskild tillgang ska vid prévning av nedskrivningsbehov
tillgangarna grupperas till den lagsta niva dar det gar att identifiera
vésentliga oberoende kassafléden (en kassagenererande enhet).
En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagenererande
enhets redovisade virde Gverstiger nyttjandevardet. En nedskrivning
belastar resultatrakningen.

Nedskrivningsprévningar genomférs minst en gang per ar for
att faststélla att vardena for aktiverade utgifter kan motiveras av de
férvdntade framtida nettoflédena fran olje- och gasreserver som kan
hénforas till koncernens intressen i relaterade falt. Nedskrivningsprov-
ningarna kompletteras vid behov med tredjepartsvérderingar som
utférs av externa auktoriserade féretag. Nedskrivningsprévning sker
ej pa licenser som &r under utbyggnad eller befinner sig i prospek-
teringsfasen.

Aterféring av nedskrivningar

Minst en gang per ar sker bedémning om det finns nagra indikationer

pa att tidigare redovisade nedskrivningar inte langre dr motiverade
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eller kanske har minskat i omfattning. Om sadana indikationer férelig-
ger, gors en ny berékning av atervinningsbart varde. En tidigare re-
dovisad nedskrivning aterfors endast till den utstréckning tillgangens
redovisade viérde efter aterféring inte Gverstiger det redovisade varde
som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade gjorts.
Om s4 ér fallet, 6kas tillgangens bokférda belopp till det &tervinnings-
bara vérdet.

Efter en aterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida
perioder for att férdela tillgadngens reviderade bokférda belopp 6ver
tillgangens aterstaende forvantade produktionstid.

TILLGANGAR SOM INNEHAS FOR FORSALINING

Tillgangar redovisas som innehav for férséljning om redovisade vér-
den kommer att atervinnas i huvudsak genom férsaljning snarare dn
genom fortlépande anvindning. Omedelbart fére klassificering som
innehav for forsaljning bestams det redovisade vardet av tillgang-
arna i enlighet med tillampliga redovisningsstandarder. Vid forsta
klassificering som innehav f6r férséljning redovisas tillgangar till det
lagsta av redovisat varde och verkligt varde med avdrag for forsalj-
ningskostnader.

Vid varje efterféljande rapporteringstidpunkt vérderas tillgangarna
till verkligt viarde med avdrag f6r férséljningskostnader. Avskrivning
gors ej pa tillgangar sa lange som de &r klassificerade som att de
innehas for forséljning. Tillgangar som klassificeras som att de
innehas for forséljning och till dem hénférliga skulder sérredovisas
i balansrékningen. For ytterligare information, se Not 27 "Tillgangar
och skulder som innehas for forséljning”.

VARULAGER

Utestaende varulager bestar dels av raoljelager hanforligt till
betalning av royalty i natura, dels av annat lager och material och
vérderas till det lagsta av anskaffningsvérde och nettoférsaljnings-
varde. Anskaffningsvérdet motsvarar kostnader for driften som har
uppkommit fr att ta upp och transportera raoljan och férvandla den
till befintligt skick. Anskaffningsvardet beraknas enligt den sa kallade
forst-in-férst-ut-metoden, som innebér att de tillgangar som finns i
lager vid arsskiftet anses vara de senast producerade. Nettof6rsélj-
ningsvardet motsvarar det uppskattade férsaljningspriset vid normala
férhallanden, med avdrag for kostnader som krévs for att genomféra
férsaljningen.

Vid varje enskilt manadsslut kan ett visst under- eller 6veruttag
av royalty i form av rdolja féreligga. Ett dveruttag (kallas overlifting)
innebar att leverans av olja skett Gver avtalade nivaer enligt gallande
licenskontrakt. Overuttag ingar i balansposten Kundfordringar och
andra fordringar och vérderas till géllande kontraktspris. Ett under-
uttag (kallas underlifting) innebér att leverans av olja skett under
avtalade nivaer enligt géllande licenskontrakt. Underuttag ingar i
balansposten Leverantérsskulder och andra skulder och vérderas till
géllande kontraktspris.

Enligt avtal tecknade med lokala myndigheter i respektive land dar
koncernen utfor verksamhet och produktion sker vanligtvis betalning
av royalty antingen kontant eller i natura f6r att f producera olja och
gas. Betalning som sker kontant redovisas som rérelsekostnad och
inkluderas i resultatposten Réavaror och férnédenheter. Den del av
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varulagret som hanfor sig till raoljelager avsett att betalas som royalty
i natura redovisas per balansdagen inom balansposten f6r Leveran-
torsskulder och andra skulder.

Vid bedémning av inkurans av annat material och lager tas hansyn
till lagrets och materialets alder och omséttningshastighet. Eventuell

nedskrivning av lagret paverkar rérelseresultatet.

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER SAMT

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument &r varje form av avtal som ger upphov till en
finansiell tillgang, finansiell skuld eller ett eget kapitalinstrument.
Detta omfattar likvida medel, rantebarande fordringar, kundfordringar,
uppléning, leverantérsskulder, andra kortfristiga skulder och derivat-
instrument.

Redovisning av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder redovisas i balansrakningen nar
bolaget blir part genom avtal. Fordringar redovisas i balansrak-
ningen nér vésentliga risker och férméaner som ar férknippade med
fordringarna 6verférts till motparten. Skulder redovisas i balans-
rékningen nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
féreligger att betala.

En finansiell tillgang, eller del av en finansiell tiligang, bokas bort
fran balansrakningen nér réttigheterna i underliggande avtal reali-
serats, forfaller eller nar bolaget férlorar kontrollen 6ver dessa. En
finansiell skuld, eller del av en finansiell skuld, bokas bort fran balans-
rakningen nar underliggande forpliktelser i avtal fullgjorts, annullerats
eller I16pt ut.

Klassificering av finansiella instrument

Alla finansiella tillgangar och skulder klassificeras i féljande kategorier:
B Finansiella tillgangar och skulder vérderade till verkligt varde via
resultatrakningen

W Investeringar som halls till forfall

B Lanefordringar och kundfordringar

B Finansiella tillgangar som kan séljas

W Skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde

PA Resources redovisar féljande finansiella instrument:
Derivatinstrument

Derivat redovisas i balansrakningen pa kontraktsdagen och vérderas
till verkligt varde, bade initialt och vid efterféljande omvérderingar.
Férandringar i verkligt varde redovisas omedelbart i resultatrak-

ningen.

Ovriga finansiella anlaggningstillgangar

Ovriga finansiella anlaggningstillgangar varderas och redovisas
initialt till ursprungligt anskaffningsvérde och redovisas till de belopp
varmed de férvéntas inflyta.

Kundfordringar och andra fordringar
Kundfordringar och andra fordringar &r finansiella tillgadngar med fasta
betalningar eller betalningar som gar att faststalla till belopp och har

koppling till koncernens leveranser av varor och tjanster. Vardering

sker till upplupet anskaffningsvérde och redovisas till de belopp till
vilka de férvantas att kunna realiseras, efter avdrag for osékra ford-
ringar, som bedomts individuellt.

Likvida medel

Likvida medel hanfor sig till kassa- och banktillgodohavanden och
andra kortfristiga placeringar med forfallodag uppgaende till tre
manader eller kortare.

Tillgangar och skulder som innehas f6r forséljning

Tillgangar och skulder som innehas for forséljning vérderas och
redovisas initialt till ursprungligt anskaffningsvérde och omvérderas
dérefter I6pande till verkligt varde.

Lan och andra skulder

Leverantérsskulder och andra skulder redovisas inledningsuvis till
verkligt varde och dérefter till upplupet anskaffningsvarde med
tillampning av effektivrantemetoden. Utestaende lan redovisas
inledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktionskostnad, och
darefter till upplupet anskaffningsvérde och eventuell skillnad mellan
erhallet belopp och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrék-
ningen férdelat Gver laneperioden med tillampning av effektivrante-
metoden.

LANEKOSTNADER

Ranta pa lan som avser férvérv och uppbyggnad av olje- och gastill-
gangar, for vilka lanekostnader kan inréknas i anskaffningsvérdet, akti-
veras under den tid som krévs for att slutféra arbetet och fardigstalla
tillgangen fér dess avsedda anvindning. Aktivering av ranteutgifter
pabdrjas nér férvarv av tillgangen sker och nar investerings- och
uppbyggnadskostnader uppkommer antingen i de olje- och gastill-
gangar dar koncernen &r operatdr eller tilldelas genom fakturor fran
operatdr i olje- och gastillgangar dar koncernen &r partner. Aktivering
av ranta sker utifran de réntekostnader som uppkommer pa upptagna
1an och aktivering sker under hela uppbyggnadsfasen fram till dess
att tillgangen ar slutligt klar f6r att kunna komma igang med produk-
tion. Ovriga laneutgifter férdelas 6ver lanens I6ptider pa basis av den
redovisade skulden och redovisas i resultatrékningen i den period de
uppkommer.

AVSATTNINGAR
Avsittningar redovisas i balansrakningen nar det finns ett formellt el-
ler informellt atagande till f6ljd av en intraffad handelse for vilken det
ar troligt att ett utfléde av resurser krévs for att reglera atagandet och
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan géras. Diskontering gors
till nuvarde i de fall tidseffekten i respektive avsittning ar véasentlig.
For en del oljefalt dar koncernen har forpliktelser att bidra till ater-
stéllning fér exempelvis miljs, nedmontering, bortforslande, sanering
och liknande atgarder kring borrningsplatserna bade pa land och ute
pa havet gérs en avsittning som motsvarar det framtida beraknade
atagandet. Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att
oljefalt férvarvas eller som en féljd av koncernens nyttjande av dessa
och en tillgang redovisas som en del av koncernens totala olje- och
gastillgangar. Tillgangen skrivs av ver oljefaltens livstid baserat pa
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oljefaltens produktion och motpost till den redovisade tillgangen re-
dovisas som en avsattning inom balansposten for langfristiga skulder.

INKOMSTSKATT

Inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrakningen da de avser resultatréakningens
poster och direkt mot eget kapital da den underliggande transaktio-

nen redovisas direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt

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

som anvénds och &r i kraft per balansdagen. Héri inkluderas dven
eventuella justeringar av aktuell skatt hanférlig till tidigare perioder.
De aktuella skattefordringarna och skulderna for nuvarande och fére-
gdende perioder varderas till den summa som férvéantas erhallas eller
begéras in av skattemyndigheten. Skatter pa oljeproduktion erldggs

i bverensstammelse med lokala juridiska och skattemassiga villkor i
varje ber6rt land, vilka kan variera inom landet beroende pa vilket olje-
falt det avser. Skatten beréknas pa skattepliktig vinst fér respektive
enskilt oljefalt till aktuella lokala skattesatser. Aktuella skattefordringar
och skatteskulder hanférliga till respektive bolag nettoredovisas i

balansrakningen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt beréknas pa temporéra skillnader mellan tillgangar-
nas och skuldernas skattemassiga och bokférda varden. Uppskjutna
skattefordringar redovisas fér alla avdragsgilla temporéra skillnader,
skattemassiga férluster och underskott i den utstrackning det ar
sannolikt att det kommer att finnas framtida skattepliktiga vinster mot
vilka de temporara skillnaderna och de outnyttjade underskottsav-
dragen kommer att kunna nyttjas. Den uppskjutna skatten redovisas
emellertid inte om den uppstar till f6ljd av en transaktion som utgér
den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte ar ett
rérelseférvary och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken
paverkar redovisat eller skatteméssigt resultat.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade varden prévas vid
varje balansdag och minskas i den utstrackning som det inte ldngre
ar sannolikt att tillrdckligt stor beskattningsbar vinst kommer att
finnas tillganglig for att utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skat-
tefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berdknas enligt
skattesatser som férvantas gélla fér den period déa fordringarna
avraknas eller skulderna regleras, baserat pa skattesatser och skat-
telagstiftning som féreligger eller i praktiken féreligger pa balansda-
gen. Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder nettoredovisas
i balansrakningen under férutséttning att skattebetalningen kommer
att ske med nettobeloppet.

Royalties

| vissa producerande oljefélt ska det erlaggas royalties, antingen i
natura genom leverans av olja eller genom betalning av royaltyavgift,
till den tunisiska staten. Koncernen betalar darmed tva olika former
av royalties. Betalning av royalty i natura genom leverans av olja sker
i de oljefalt dar koncernen sjélv disponerar 6ver all produktion. Denna
royaltykostnad och motsvarande intékt redovisas brutto i resultat-
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rakningen dér royaltyintakten inkluderas i totala intakter och royalty-
kostnaden inkluderas i resultatposten Réavaror och férnédenheter i
resultatrakningen.

| oljefalt dar den tunisiska staten har mer direkta intressen och
kan styra vilken produktion som ska tas upp betalas en manatlig
royaltyavgift. Denna royaltyavgift beréknas utifran tecknade kontrakt
med den tunisiska staten och redovisas i resultatposten "Ravaror och
férnodenheter” i resultatrakningen. Ingen lokal skatt betalas pa den

royaltyavgift som betalas.

LEASING

Koncernens leasingavtal dar i allt vasentligt alla risker och férdelar
som férknippas med dgandet inte faller pa koncernen klassificeras
som operationella leasingavtal. Leasingavgifter redovisas som en
kostnad i resultatrakningen och fordelas linjart 6ver avtalets I6ptid.
Se vidare Not 11 "Leasing”.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflédesanalysen visar in- och utbetalningar och indirekt metod
har anvints. Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och
banktillgodohavanden, kortfristiga likvida placeringar med en ur-
sprunglig l6ptid understigande tre manader.

EVENTUALFORPLIKTELSER/ANSVARSFORBINDELSER

En eventualférpliktelse/ansvarsférbindelse redovisas nar det finns ett
mojligt atagande som harrér fran intraffade handelser och vars fore-
komst bekraftas endast av att en eller flera os#kra framtida handelser,
som inte helt ligger inom féretagets kontroll, intréffar eller uteblir,
eller nér det finns ett &tagande som inte redovisas som en skuld eller
avséttning pa grund av att det inte &r troligt att ett utfléde av resurser
kommer att krévas for att reglera dtagandet.

SKILLNADER | REDOVISNINGSPRINCIPER MELLAN

KONCERNEN OCH MODERBOLAGET

Enligt Redovisningsradets rekommendation 32:06 "Redovisning f6r
juridiska personer” framgar att juridiska personer vars vérdepapper
pa balansdagen &r noterade pa en svensk bors eller auktoriserad
marknadsplats som huvudregel ska tillimpa de IFRS/IAS som til-
lampas i koncernredovisningen. Fran denna regel gérs i RR 32:06
vissa undantag och tilligg beroende pa lagbestammelser, framst i
arsredovisningslagen samt pa sambandet mellan redovisning och
beskattning.

For PA Resources AB (moderbolaget) innebar detta att IFRS vr-
derings- och upplysningsregler tillimpas, men uppstallningsformerna
skiljer sig at jamfort med koncernens finansiella rapporter eftersom
moderbolagets finansiella rapporter féljer arsredovisningslagen. |
moderbolaget redovisas aktier i dotterbolag till anskaffningsvérde
med avdrag for eventuella nedskrivningar. | moderbolaget redovisas
lamnade aktiedgartillskott till dotterbolag som en 6kning av aktiernas
varde i dotterbolaget med motiveringen om 6kat varde i dotterbo-
laget. Dessa aktiedgartillskott elimineras mot dotterbolagens egna

kapital i koncernredovisningen.

NOT 2.2 FORANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER
Samma redovisningsprinciper har tillimpats i denna arsredovisning

som i arsredovisningen for rdkenskapsaret 2006 med de undantag
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som framgar nedan.
Koncernen har under éret infért nedanstaende, av EU godkanda,
nya och dndrade standarder och uttalanden fran IFRIC. Endast stan-

darder och uttalanden som ar relevanta fér koncernen kommenteras:

B IFRS 7 Finansiella Instrument: Upplysningar
M Tillagg till IAS 1 Utformning av finansiella rapporter
B |IFRIC 10 Delarsrapportering och nedskrivningar

IFRS 7 Finansiella Instrument: Upplysningar

Denna standard kraver att bolaget ska lamna information som
mojliggér for anvandarna av dess finansiella rapporter att utvardera
betydelsen av bolagets finansiella instrument och karaktéren och om-
fattningen av risker férknippade med dessa. Koncernen har beaktat
detta genom utokad information i redovisningsprinciperna samt en
utdkad notapparat.

Tillégg till IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Detta tillagg kraver att bolaget ska lamna information som gor det
mojligt fér anvandarna av dess finansiella rapporter att bedéma bola-
gets mal, principer och metoder for férvaltning av kapital. Koncernen
har beaktat detta genom utékad information i redovisningsprinci-
perna samt en utékad notapparat.

IFRIC 10 Delarsrapportering och nedskrivningar

Detta uttalande fastslar att ett bolag inte far aterféra en nedskrivning
som redovisats i en tidigare delarsperiod med avseende pa goodwill
eller investeringar i egetkapitalinstrument och finansiella tillgangar
redovisade till anskaffningsvarde. Uttalandet har inte haft nagon
inverkan pa koncernens rakenskaper under 2007.

Utéver ovanstaende standarder som inférts har redovisningsprinci-
perna fér redovisning och vérdering av réoljelager samt redovisning
av royalties som betalas i natura dndrats under rakenskapsaret 2007.
Redovisningsprinciperna fér dessa och vilka effekter andring av redo-
visningsprinciperna lett till samt hur dessa effekter redovisats framgar
av avsnitten for Intakter, Varulager och royalties.

NOT 2.3 NYA STANDARDER OCH UTTALANDEN

SOM ANNU INTE TRATT | KRAFT

Féljande nya standarder, tilligg och tolkningar av existerande stan-
darder, vilka &nnu ej har godkénts av EU, kan komma att fa effekt pa
PA Resources framtida finansiella rapporter.

IFRS 8 "Operating segments” (ikrafttrédande fér rdkenskapsar som
pébérjas 1 januari 2009 eller senare)

Standarden ersitter IAS 14 "Segmentrapportering” och kréver att
ett bolag lamnar utékade finansiella och beskrivande upplysningar
om sina operativa rapportsegment. Rapportsegment &r verksamhets-
grenar eller sammanldggningar av verksamhetsgrenar som uppfyller
vissa specificerade kriterier. De operativa segmenten ska presen-
teras i enlighet med de principer som bolagets ledning tillampar

fér dess operativa styrning. PA Resources har f6r avsikt att tillimpa
denna standard fran och med 1 januari 2009.

Omarbetad IAS 23 Lanekostnader (ikrafttrédande fér rdkenskapsar
som pabérjas 1 januari 2009 eller senare)

Standarden kréver aktivering av lanekostnader nér dessa héanfér

sig till tillgangar som tar betydande tid i ansprak att fardigstélla for
avsedd anvandning eller férséljning. PA Resources har fér avsikt att
tillampa denna standard fran och med den 1 januari 2009.

NOT 2.4 KRITISKA REDOVISNINGSPRINCIPER,

UPPSKATTNINGAR OCH ANTAGANDEN

Vid uppréttande av de finansiella rapporterna maste PA Resources
ledning géra uppskattningar och antaganden som paverkar redovi-
sade tillgangs- och skuldposter respektive intakts- och kostnadspos-
ter. Osakerheter i uppskattningar och antaganden skulle kunna ha
effekt pa redovisade vérden for tillgangar, skulder och koncernens
resultat. Uppskattningarna och antagandena utvarderas fortiopande
och baseras pa tidigare erfarenheter och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser. Nedan framgar de viktigaste
uppskattningarna och antagandena:

Uppskattningar och antaganden av olje- och gasreserver
Redovisningen av olje- och gasfyndigheter &r féremal for redovis-
ningsregler som &r unika for olje- och gasindustrin. De redovisnings-
principer och omraden som kréver de mest vasentliga uppskattning-
arna och antaganden vid upprattandet 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
antaganden av bade bevisade och sannolika oljereserver vid tiden for
forvarv av oljefalten och férvantad méngd olja som kan produceras
pa arsbasis. Uppskattningar och antaganden av bevisade och sanno-
lika oljereserver utférs med hjélp av tredjepartsvérderingar och arliga
justeringar av reserverna sker med hansyn till producerad volym olja
och gas samt nya fynd gjorda under aret. En viss osékerhet finns
alltid betréaffande utférda varderingar och om nya uppskattningar
och antaganden skulle géras som pavisar minskningar av oljereser-
verna eller om oljeproduktionen inte tréffar pa potentiellt ekonomiskt
I6nsamma mangder olja och gas, féreligger en betydande risk for att
de redovisade olje- och gastillgangarna for specifika borrhal maste
skrivas ned. Detta utvérderas i nedskrivningsprévningarna.

Férandringar i bevisade olje- och gasreserver paverkar dven
diskonterade kassafléden, avskrivningar och nedskrivningar, amorte-
ringar och avsattningar och &r ocksa en viktig del i kapitalmarknadens
bedémning av bolaget och dess aktie.

Utifran de tredjepartsvarderingar som utférs krévs att ledningen
bedémer resultaten av dessa och i de fall varderingarna eventuellt
pavisar skillnader i uppskattade bevisade och sannolika olje- och
gasreserver gentemot virderingar som gjorts inom koncernen sa
maste ledningen analysera uppkomna skillnader och bedéma vilka

varderingar som ar den mest korrekta.

Uppskattning av nedskrivningsbehov av immateriella

och olje- och gastillgangar

Vid prévning av om nedskrivningsbehov féreligger i bokférda imma-
teriella och olje- och gastillgangar krévs en uppskattning av nyttjan-
devardena fér de kassagenererande enheterna. Vid de nuvardesbe-
rakningar som sker krévs en uppskattning av de kassagenererande
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enheternas framtida kassafléden samt vilken diskonteringsranta som
ska anvéndas vid nuvérdesberékningarna. Vid denna nedskrivnings-
behovsbedémning maste ledningen bedéma vilken metod som bér
anvandas for att faststalla nyttjandevérdena, vilka underliggande
variabler som bor paverka metoden for att berakna nyttjandevardena
och om olika risker féreligger i de kassagenererande enheterna.
Ledningen méaste ddrmed bedéma om olika diskonteringsfaktorer bor
anvandas vid berédkning av nyttjandevardena.

Uppskattning och antaganden av skatter

For att bestamma aktuella skattefordringar och skatteskulder samt
aktivering av respektive avsattning for uppskjutna skattefordringar
och skatteskulder kravs vasentliga uppskattningar och antaganden
av ledningen. | denna process ingar att skatteutfallet i var och en av
de juridiska enheter i vilka PA Resources bedriver verksamhet maste
bedémas. Processen omfattar bland annat att bedéma exponering
for aktuell skatt samt att faststélla temporara skillnader som uppstar
genom att vissa tillgadngar och skulder vérderas olika i rdkenskaperna
och i inkomstdeklarationerna. Ledningen maste ocksa bedéma san-
nolikheten av att uppskjutna skattefordringar kan realiseras genom
framtida beskattningsbara inkomster samt aterbetalningar av ned-
lagda prospekteringskostnader. Verkligt utfall kan komma att avvika

fran dessa bedémningar, bland annat till f6ljd av framtida féréndringar
i affarsforutsattningar och investeringsbeslut, nu okanda féréndringar
i skattelagstiftningar eller som ett resultat av skattemyndigheters eller
domstolars slutliga granskning av inlamnade deklarationer.

Uppskattning och antaganden av avséttning

for utgifter for aterstéllning

Avsittning for aterstallning sker utifran uppskattningar om berak-
nade framtida ataganden och krav p& nedmontering, bortforslande,
sanering och liknande atgarder kring bormingsplatserna pa oljefalten.
Berakningarna baseras pa legala myndighetskrav, estimerade utgifter
fér nedlédggning erhallna fran operatérer dar koncernen endast dger
andelar i oljefalt samt ledningens egna bedémningar om framtida
nedlaggning dér koncernen &r operatérer. Pa grund av férandringar

i dessa faktorer kan framtida verkliga kassautfloden avvika fran de
avsiattningar for aterstéllning. For att ta hansyn till eventuella férand-
ringar sker en regelbunden granskning av de redovisade vardena av
avsattning for aterstéllning. Vid berékning av avsattning for framtida
aterstélining maste ledningen utféra bedémningar avseende komman-
de investeringar och utbyggnader pa oljefélten, eventuella féréndring-
ar i lokala myndighetskrav pa forpliktelser om aterstélining samt andra
faktorer vilka kan komma att paverka avsattningen vasentligt.

NOT 3. FORVARV AV VERKSAMHETER OCH LICENSANDELAR

Justering av férvérvsanalys vid f6rvérv av PA Energy Congo BVI Ltd (f d Adeco Congo BVI Ltd) &

PA Energy Africa LTD (f d Adeco Congo SA) - verksamhet

Den 20 december 2006 férvirvade koncernen 100 procent av aktierna i det onoterade bolaget PA Energy Congo BVI Ltd (f d Adeco Congo

BVI Ltd), som i sin tur &ger 100 procent av aktierna i PA Energy Africa LTD (f d Adeco Congo SA) med séte i Kongo Brazzaville i Afrika. De

verkliga vardena pa de identifierbara tillgadngarna och skulderna som 6vertogs vid férvarvstidpunkten och vilka Iag till grund vid upprattandet av

férvédrvsanalysen har justerats under rakenskapsaret 2007 varmed forvarvsanalysen justerats och darmed det redovisade férvérvsvarde som

intagits i koncernen. Justering har gjorts enligt féljande:

Enligt arsredovisning Verkligt véarde
TSEK koncernen 2006 Justering intaget i koncernen 2007
Forvérvsvarde
Likvida medel 459 -331 128
Leverantérsskulder -137 137 0
Ovriga nettotillgangar 0 138 138
Overtagna nettotillgangar 322 -56 266
Erlagd kopeskilling 89 601 -2 756 86 845
Summa férvarvsvarde 89 601 -2756 86 845
Avgar verkligt véarde pa forvarvade nettotillgangar 322 -56 266
Férvarvsvarde dverstigande nettotillgdngarna 89 279 -2 700 86 579
Paverkan pa kassaflode:
Forvarvsvarde 89 601 -2 756 86 845
Overtagen kassa -459 331 -128
Kassautfléde netto 89 142 -2425 86 717

Till 6ljd av det nya forvarvsvardet har koncernens finansiella rapporter for rakenskapsaret 2006 justerats vilket lett till en negativ paverkan pa

koncernens redovisade resultat uppgaende till 2,8 MSEK. Den férvéarvsanalys som justerats under rakenskapsaret bedéms nu vara slutlig.
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Férvérv av Scotsdale Petroleum Ltd - licensandel

Den 23 oktober 2007 férvarvade koncernen 100 procent av aktierna i det onoterade bolaget Scotsdale Petroleum Ltd. De verkliga vardena
pa de identifierbara tillgdngarna och skulderna i Scotsdale Petroleum som 6vertogs vid férvarvstidpunkten och de redovisade varden som
forelag i de férvéarvade bolagen vid férvarvstidpunkten var enligt féljande:

TSEK Verkligt varde intaget i koncernen Redovisade vérden i férvarvade li del
Forvarvsvarde

Overtagna nettotillgangar 9092 9092
Erlagd kopeskilling 126 295

Summa férvarvsvérde 126 295

Avgar verkligt varde pa forvarvade nettotillgangar 9092

Férvarvsvarde dverstigande nettotillgdngarna 117 203

Det totala forvarvspriset var 126,3 MSEK vilket betalades kontant. Scotsdale Petroleum har efter forvarvstidpunkten belastat koncernens
resultat med en férlust uppgéende till 3,1 MSEK. Scotsdale Petroleum har rakenskapsér 1 december — 30 november och bolagets raken-
skapsér ska dndras sé att Gverensstammelse rader med koncernens rakenskapsar 1 januari — 31 december.

Férvarvsvérdet 6verstigande nettotillgangarna om 117,2 MSEK hanfor sig helt och hallet till forvarvade licenser vilka ingick i Scotsdale
Petroleums licensportfélj. Férvarvsvardet har allokerats ut pa flertalet av de férvarvade licenserna och har klassificerats som immateriell
anlaggningstillgang i balansrakningen.

Forvérv av Murphy West Africa Ltd

Den 20 november 2007 tecknade PA Resources AB avtal med Murphy West Africa Ltd, ett bolag inom Murphy Oil Corporation, om att for-

varva 35 procent i prospekteringslicensen Mer Profond Sud samt 35 procent i Azurite-faltet i Republiken Kongo. Férvérvet ar villkorat av att
relevanta lokala myndighetstillstand erhalls vilka forvantas erhallas under det forsta halvaret 2008. Forvarvspriset dr berdknat att uppga till 110
MUSD och darutéver ska PA Resources svara for kostnaden for tva prospekteringsbrunnar beréknad till 23 miljioner USD. Parterna har dess-
utom enats om en prestationsbaserad prisjustering som ska faststéllas ett ar efter produktionsstart. Konsolidering av forvérvet in i koncernen
kommer att ske efter det att myndighetstillstand erhallits och formell férvarvstidpunkt kan faststallas.

NOT 4. INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Intakter fran olja och gas 2 743 590 841 444 - -
Forsaljning inom koncernen - - 41773 20 078
Ovriga intakter 7 490 1912 18 251
Totala intakter 2751 080 843 356 41791 20 329

Koncernens intakter hanfor sig huvudsakligen till férséljning av olja och gas, men ocksa till konsulttjanster gentemot externa parter. Den stérre
delen av moderbolagets intékter hanfor sig till forsaljning av tjanster till andra koncernbolag. En del av intakterna avser hyresdebitering gente-

mot extern part och dar fakturering sker i férskott.

NOT 5. RAVAROR OCH FORNODENHETER

Koncernen

TSEK 2007 2006
Utvinningskostnader 74613 90 732
Hyreskostnader produktionsutrustning 147 912 16 641
Underhallskostnader 59 6566 1417
Overheadkostnader 11481 4016
Royaltykostnader 8867 10110
Forandring i balans f6r 6ver- och underuttag 200 478 -
Ovriga rérelsekostnader 12530 3064
Totala ravaror och fornédenheter 515 537 125981
Moderbolaget har inga kostnader f6r ravaror och férnédenheter.
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NOT

EGMENTINFORMATION

Den primara indelningsgrunden fér segmentinformationen fér koncernen &r geografiska omraden, dar koncernens definition av ett geografiskt
omrade baseras pa var koncernens produktionsanlaggningar och tillgangar ar beldgna. Koncernens indelningsgrund baseras ocksa pé att dess
risker och méjligheter paverkas av att den ar verksam i olika lander och geografiska omraden. De geografiska omraden som inkluderas i den seg-
mentrapportering som sker sammanfaller med de enheter for vilka information lamnas och rapporteras internt till féretagsledningen och styrelsen
i deras syfte att bedéma den historiska utvecklingen och f6r att fatta beslut om framtida inriktning och resursanvandning. De faktorer som ligger
bakom koncernens indelningsgrund motiverar dirmed att samtliga segment ska klassificeras som priméra segment. Sekundéra segment saknas.

Vid segmentrapportering av geografiska omraden rapporteras enskilda enheter med likartade risker och méjligheter som ett gemensamt
segment. Samtliga rapporterande segments verksamhet, férutom Sverige, bestar i att képa, utveckla och utvinna olje- och gasreserver samt
bedriva prospektering for att hitta nya reserver. Segmenten bedriver verksamhet i den forsta delen av vardekedjan.

Segment Sverige dr koncernens moderbolag vars verksamhet bestar i att handha den totala finansieringen fér koncernen inkluderandes
upplaning av kapital fran externa banker och annan kapitalanskaffning. Segmentet ansvarar ven for upprattandet av koncernredovisningen
och rapportering av de finansiella rapporterna till marknaden.

| segmentens resultat, tillgangar och skulder har inkluderats direkt hinférbara poster samt poster som kan férdelas pa segmenten pa ett rimligt
och tillférlitligt satt. Koncernférsaljning hanforlig till respektive segment avser dels generella och tredjepartskostnader vilka vidarefaktureras i sin helhet
utan palégg, dels kostnader f6r nedlagd arbetstid mellan olika segment vilka faktureras utifran de enskilt anstlldas lénekostnader i hemlandet och
med ett palagg uppgéende till 5 procent.

UPPDELNING AV INTAKTER, RORELSERESULTAT, AVSKRIVNINGAR, TILLGANGAR, SKULDER OCH INVESTERINGAR

2007 Ekvatorial Rep. | Storbritannien/

TSEK Tunisien Norge Sverige Guinea Kongo Danmark | Eliminering Summa
Intékter, externa 2 750 885 - 58 - 137 - 2751080
Intékter, interna - 33991 54523 - - - -88514 0
Rérelseresultat 1925 064 -293 525 -75 488 -1180 -4 845 -2923 1547 093
Resultat fore skatt 1913169 -269 721 -99 000 -5 526 -8 050 -3 067 1527 805
Avskrivningar och nedskrivningar -238 483 -213 656 -114 - -100 -1547 -453 800
2006 Ekvatorial Rep. | Storbritannien/

TSEK Tunisien Norge Sverige Guinea Kongo Danmark | Eliminering Summa
Intékter, externa 842 799 306 251 - - - 843 356
Intakter, interna - 16 961 56 359 - - - -73 320 0
Rorelseresultat 565 460 -79 022 -128 299 -9 -2 822 - 355 308
Resultat fore skatt 549 834 -112 711 -136 783 -9 -2 822 - 297 509
Avskrivningar och nedskrivningar -111 650 -282 -97 - - - -112 029
2007 Ekvatorial Rep. | Storbritannien/

TSEK Tunisien Norge Sverige Guinea Kongo Danmark | Eliminering Summa
Anlaggningstillgangar 4183320 991 885 33586 78 539 166 733 125 1568 5579 221
Omséttningstillgangar, externa 562 988 476 320 92 740 - 5563 4591 1137192
Omséttningstillgangar, interna 516 504 46 037 606 903 - - - | -1169 444 0
Langfristiga skulder 929 709 508 186 968 000 - - - 2405 895
Kortfristiga skulder, externa 506 241 436 063 42 659 - 336 1828 987 127
Kortfristiga skulder, interna 278 970 404 952 320 534 69 721 90381 4886 | -1169 444 0
Investeringar materiella

anlaggningstillgangar brutto 1026 497 759 096 57 47 734 345 - 1833729
Investeringar immateriella

anlaggningstillgangar brutto -1585 188 465 - - 77 149 126 705 390 734
2006 Ekvatorial Rep. | Storbritannien/

TSEK Tunisien Norge Sverige Guinea Kongo Danmark | Eliminering Summa
Anlaggningstillgangar 3349927 202 414 248 30723 86 579 - 3669891
Omséttningstillgangar, externa 327 642 201 877 727 069 - 297 - 1256 875
Omséttningstillgangar, interna 99 583 48710 364 022 - - - -502 315 0
Langfristiga skulder 137 808 373 142 1042 620 - - - 1553570
Kortfristiga skulder, externa 712 428 29 164 322 406 - 122 - 1064119
Kortfristiga skulder, interna 3562 492 - 134 323 15 500 - - -5602 315 [}

Investeringar materiella
anlaggningstillgangar brutto 1042828 1215 40 10 474 - - 1054 557

Investeringar immateriella
anlaggningstillgangar brutto - 170 853 - - - - 170 853
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NOT 7. PERSONAL

2007 2006

Medeltal anstéllda Varav mén i % Medeltal anstallda Varav mén i %
Moderbolaget 45 549 3 66,7
Dotterbolag 12156 836 1055 927
Koncernen Totalt 126 82,6 108,5 92,0
Varav Sverige 45 549 3 66,7
Varav Norge 14 770 8 67,0
Varav Republiken Kongo 05 - - -
Varav Storbritannien - - - -
Varav Ekvatorial Guinea - - - -
Varav Tunisien 107 857 975 69,5
Koncernen Totalt 126 82,6 108,5 92,0

MEDELANTAL PERSONER FORDELADE MELLAN STYRELSE, VERKSTALLANDE DIREKTORER OCH LEDNING

Verkstéllande

2007 Styrelse Varav mén i % direktorer Varav man i % Ledning Varav man i %
Moderbolaget 6 83,3 1 100 1 100
Dotterbolag - - 3 100 1 100
Koncernen Totalt 6 83,3 4 100 2 100
Varav Sverige 6 83,3 1 100 1 100
Varav Norge - - 1 100 1 100
Varav Republiken - - 1 100 - -
Kongo

Varav Storbritannien - - - - - -
Varav Ekvatorial Guinea - - - - - -
Varav Tunisien - - 1 100 - -
Koncernen Totalt 6 83,3 4 100 2 100

Den verkstallande direktéren i Sverige och Norge ingar i koncernens ledningsgrupp. Ledningsgruppen inkluderar saledes 4 (3) personer men de verkstéllande
direktérerna sarredovisas endast i kolumnen for verkstallande direktérer.

Verkstéllande

2006 Styrelse Varav mén i % direktorer Varav man i % Ledning Varav man i %
Moderbolaget 7 857 1 100 - -
Dotterbolag - - 2 100 1 100
Koncernen Totalt 7 85,7 3 100 1 100
Varav Sverige 7 857 1 100 - -
Varav Norge - - 1 100 1 100
Varav Republiken - - - - - -
Kongo

Varav Storbritannien - - - - - -

Varav Ekvatorial Guinea - = - - - -
Varav Tunisien - - 1 100 - -
Koncernen Totalt 7 85,7 3 100 1 100

LONER, ANDRA ERSATTNINGAR, SOCIALA AVGIFTER OCH PENSIONSKOSTNADER

2007 2006
TSEK Loner och Varav Loner och Varav
andra Sociala pensions- andra Sociala pensions-
ersattningar avgifter kostnader ersattningar avgifter kostnader
Sverige (Moderbolag) 5941 6958 3731 2964 2 131 1200
Dotterbolag 60 102 13342 5201 31867 6 852 2966
Koncernen Totalt 66 043 20 300 8932 34 831 8983 4166

Totala I6ner och andra erséttningar inkluderar I6ner, styrelsearvoden och andra erséttningar.
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LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR FORDELADE MELLAN STYRELSE, VERKSTALLANDE DIREKTORER, LEDNING SAMT OVRIGA ANSTALLDA

2007 2006
Verkstéllande Ledning Ovriga Verkstallande Ledning Ovriga
TSEK Styrelse direktorer (2 pers) anstallda Styrelse direktorer (1 pers) anstallda
Sverige (Moderbolag) 1890 18562 608 1591 192928 711 - 1025
Dotterbolag - 10 601 1826 47 675 - 2727 1290 27 850
Koncernen Totalt 1890 12453 2434 49 266 1228 3438 1290 28 875

Totala I6ner och andra ersattningar inkluderar l6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar. Den verkstallande direktoren i Sverige och Norge ingar i koncernens ledningsgrupp.
Ledningsgruppen inkluderar saledes 4 (3) personer men de verkstallande direktorerna sarredovisas endast i kolumnen fér verkstallande direktorer.

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR FORDELADE INDIVIDUELLT MELLAN STYRELSEMEDLEMMAR OCH VERKSTALLANDE DIREKTORER

2007 2006
TSEK Styrelse | Verkstéallande direktorer Styrelse | Verkstéllande direktorer
Ulrik Jansson 18562 71
Catharina Nystedt Ringborg 387 126
Jan Kvarnstrom 517 -
Niklas Adler 87 183
Rabbe Lund 160 415
Jan Haudeman Andersen 249 200
Harald Arnet 264 180
Jan P Grimnes 246 124
Totalt 1890 1852 1228 71

Totala Iéner och andra erséttningar inkluderar I6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar redovisade i moderbolaget.

PENSIONSKOSTNADER OCH LIKNANDE FORMANER FORDELADE MELLAN STYRELSE, VERKSTALLANDE DIREKTORER OCH LEDNING

2007 2006
TSEK Styrelse Verkstéllande Ledning Styrelse Verkstallande Ledning
direktdrer (2 pers) direktorer (1 pers)
Sverige (Moderbolag) - 3184 29292 - 765 -
Dotterbolag - 372 126 - 214 161
Koncernen Totalt - 3556 348 - 979 161

Den verkstallande direktdren i Sverige och Norge ingér i koncernens ledningsgrupp. Ledningsgruppen inkluderar saledes 4 (3) personer men de verkstéllande
direkt6rerna sérredovisas endast i kolumnen fér verkstallande direktérer.

Inga avtal avseende tantiem och darmed jamstalld erséttning foreligger for moderbolagets eller koncernens verkstéllande direktérer eller styrelsemedlemmar.
Uppgift om sjukfranvaro har ej lamnats med stod av Arsredovisningslagen Kapitel 5 § 18a.

Av Bolagsstdmman beslutade riktlinjer fér erséttning till ledande befattningshavare
Styrelsen féreslog vid arsstimman, som hélls den 9 maj 2007, foljande riktlinjer for bestimmande av I6n och annan erséttning till ledande

befattningshavare att galla intill slutet av den arsstamma som ska hallas den 14 maj 2008:

Allmént

PA Resources AB ska ha de erséttningsnivaer och anstallningsvillkor som erfordras for att rekrytera och behélla en ledning med god kompe-
tens och kapacitet for att nd uppstallda mal samt med beaktande av den enskilde befattningshavarens kompetens. Marknadsmassighet ska
saledes vara den évergripande principen fér [6n och andra erséttningar till ledande befattningshavare i PA Resources AB.

Fast Ién
Utgangspunkten for erséttning till ledande befattningshavare ar att ersattning utgar i form av en marknadsmassig fast 16n som ska vara indivi-
duellt faststéllda utifran ovan angivna kriterier och respektive befattningshavares sérskilda kompetens.

Pensionsférmaner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara marknadsmassiga i férhallande till vad som generellt géller for motsvarande befatt-
ningshavare pa marknaden samt individuellt anpassade med hénsyn till respektive befattningshavares sérskilda kompetens. Detta innebéar
exempelvis att man i Sverige tillampar avgiftsbestdamda pensionslosningar medan man i det norska dotterbolaget aven har fsrmansbestamda

pensionsplaner.
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Icke penningbaserade férmaner
De ledande befattningshavarnas icke penningbaserade férmaner (exempelvis mobiltelefon och dator) ska underlitta utférandet av arbetet och
motsvara vad som kan anses rimligt i férhallande till praxis pa marknaden.

Uppségningslén och avgangsvederlag
Uppségningslon och avgangsvederlag ska ej i nagot fall sammantaget verstiga 18 manadsléner.

Rorlig erséttning
Utéver fast I6n ska rérliga ersattningar i férekommande fall kunna erbjudas, vilka erséttningar ska relateras till tydligt uppstéllda malrelaterade
prestationer baserat pa enkla och transparenta konstruktioner.
| de fall rérlig erséttning till ledande befattningshavare aktualiseras ska de i dessa fall bestdmmas (a) utifran uppfyllelsen av i férvag upp-
stéllda mal pa koncern- och individniva avseende férvaltnings- och produktionsresultat och bolagets ekonomiska utveckling samt (b) med
beaktande av berord befattningshavares personliga utveckling.
Den rérliga ersattningen ska alltid vara maximerad till ett visst bestamt tak som ska utgéra andel av utgaende arslon f6r aktuell befattningshavare.
Alla aktierelaterade incitamentsprogram ska beslutas av bolagsstamman.

Kretsen av befattningshavare som omfattas

Riktlinjerna ska omfatta verkstéllande direktéren samt évriga befattningshavare som ingér i koncernledningen.

Frangaende av riktlinjerna i fall dar sérskilda skal féreligger

Styrelsen &ger rétt att franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns sérskilda skél fér detta.

NOT 8. AKTIERELATERADE ERSATTNINGSPLANER

Ledaméter av styrelsen (som inte &r anstéllda i bolaget), ledande befattningshavare samt andra nyckelpersoner i koncernen har erbjudits mj-
lighet att f& erséttning i form av aktierelaterade erséttningar (teckningsoptioner). Géllande optionsprogram inom PA Resources AB beslutades
pa den extra bolagsstdmman den 17 oktober 2005. Innehavare av teckningsoptionerna ar berattigade att nyttja dessa i PA Resources AB
under perioden den 1 februari 2006 fram till den 15 maj 2010. Optionsprogrammet inkluderar totalt 5 100 000 teckningsoptioner varav totalt
4 625 000 teckningsoptioner ar allokerade per den 31 december 2007. Varje teckningsoption berattigar innehavaren att teckna en aktie i PA
Resources AB och ingen premie ska betalas fér den tilldelning av teckningsoptioner som respektive person erhaller. De tilldelade tecknings-
optionernas I6senpris motsvarar 115 procent av genomsnittlig aktiekurs vid tilldelningstidpunkterna. Teckningsoptionerna &r ej 6verlatbara.
Inlésen av tilldelade teckningsoptioner kan ske till aktier eller regleras genom kontantinlésen men koncernen har inte nagon legal eller informell
forpliktelse att aterkopa eller reglera optionerna kontant.

Uppgifter och villkor fér teckningsoptionerna redovisas i nedanstaende tabell;

UTESTAENDE TECKNINGSOPTIONSPROGRAM PER 31 DECEMBER 2007

Antal tilldelade Antal personer Forsta Sista Tidpunkt nar
tecknings- som tilldelats inlésnings- inlésnings- optionsavtal
Ar ti teckni i tidpunkt tidpunkt I6per ut Lésenpris
Tilldelade teckningsoptioner
under 2007 500 000 1 22 maj 2007 16 maj 2010 16 maj 2010 65,80
Tilldelade teckningsoptioner
under 2007 100 000 1 30 sept 2007 31 aug 2008 31 aug 2008 64,40
Tilldelade teckningsoptioner
under 2007 75 000 1 30 sept 2007 31 aug 2008 31 aug 2008 71,00
Tilldelade teckningsoptioner
under 2006 3150 000 10 1 febr 2006 31 okt 2008 31 okt 2008 36,95
Tilldelade teckningsoptioner
under 2006 800 000 8 30 sept 2006 31 okt 2008 31 okt 2008 50,00

Ingen annullering eller férandringar i beslutat optionsprogram har skett under 2007.

Enligt underliggande optionsavtal tecknat mellan bolaget och respektive person som erhallit tilldelning av teckningsoptioner ar intjanande-
perioden att en tredjedel har tjanats in vid datumet f6r sjélva 6verenskommelsen och resterande tva tredjedelar tjanas in utifran tidsramar som
faststillts av ledningen.

Samtliga teckningsoptioner har redovisats till verkligt virde vid den tidpunkt da den aktierelaterade erséttningsplanen avtalas (datumet fér
Sverenskommelsen). De verkliga vérdena for de tilldelade teckningsoptionerna baseras pé teoretiskt vérde och har faststéllts genom extern
vérdering dar Black&Scholes-modellen fér optionsprisséttning anvénts och med utgangspunkt fran de i optionsavtalens géllande villkor. Teck-

ningsoptionernas verkliga varden har beraknats utifran féljande antaganden;
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Indata Antaganden 2007 Antaganden 2006
Lésenpris 36,95/50,00/64,40/71,00/65,80 36,95/60,00
Forvantad volatilitet 59% 60%
Férvantad tidslangd (ar) 0,83-3 0,92
Forvantad utdelning 0 0
Riskfri ranta 4% 3%

Faststéllande av den forvantade volatiliteten ar baserad utifran historisk volatilitet p4 PA Resources AB:s aktie som ar noterad och tillganglig

pa Oslo Bors och OMX Nordiska Bérs i Stockholm. Vasentliga skillnader i dessa faktorer och antaganden jamfort med framtida faktiska utfall

kan fa effekt pa beriknade och férvantade kostnader.

For att erhalla ratten att kunna I6sa in de tva sista tredjedelarna av tilldelade teckningsoptioner krévs att respektive person arbetar kvar

inom koncernen fram till och med det datum som faststéllts som slutligt intjanandedatum vilka framgar i tecknade optionsavtal.

| den totala kostnaden for teckningsoptionerna beaktas aven férvantad personalomsittning och féréandringar inom styrelsen liksom forvan-

tad tidigare inlésen av teckningsoptioner. Utifran dessa faktorer 4r det ledningens bedémning att cirka 100 procent av totalt tilldelade optioner

kommer att nyttjas under de faststallda nyttjandeperioderna. Det ar ledningens bedémning att inlésning av teckningsoptioner kommer ske

I6pande under 2008.

| nedanstaende tabell redovisas den sammanlagda totala kostnaden fér tilldelade teckningsoptioner;

TOTALA KOSTNADER FOR AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR PER 31 DECEMBER 2007 (TSEK)

Totalt Total kostnad

tilldelade Aktiens betalkurs for tilldelade

teckningsoptioner Utnyttjade | Inlésningsbara Losenpris per 31 dec 2007 teckningsoptioner

Tilldelade tecknings- 500 000 - 307 000 65,80 51,00 9226
optioner under 2007

Tilldelade tecknings- 100 000 - 80 000 64,40 51,00 1160
optioner under 2007

Tilldelade tecknings- 75 000 - 58 000 71,00 51,00 1025
optioner under 2007

Tilldelade tecknings- 3160 000 200 000 2909 000 36,95 51,00 76 581
optioner under 2006

Tilldelade tecknings- 800 000 - 786 000 50,00 51,00 13514
optioner under 2006

Totalt 4 625 000 200 000 4140 000 101 506

Periodens totala kostnad for tilldelade teckningsoptioner uppgick till 43,4 MSEK och &r exklusive sociala avgifter.

Per den 31 december 2007 hade 200 000 stycken personaloptioner motsvarande lika manga underliggande teckningsoptioner inlsts. Inlésen

av teckningsoptionerna har skett mot kontant reglering per den 17 september 2007 till ett pris av 23,55 kronor per option. Priset motsvarade

sista betalkurs fér PA Resources aktie per dagen da avtal om inlésen undertecknades (60,50 kronor) med avdrag fér teckningsoptionens

|6senpris (36,95 kronor). Nagot tidsvérde har inte beaktats i priset fér de inlésta teckningsoptionerna. Inlésen har skett inom ramen fér det

teckningsoptionsavtal som féreligger innebarande att kontant inlésen har skett i stallet for utnyttjande av underliggande teckningsoption fér

forvarv av aktie till teckningskursen 36,95 kronor. Den latenta utspadningen pa grund av utestdende teckningsoptioner har minskats i mot-

svarande man eftersom de underliggande teckningsoptionerna aldrig blir fsremal fér allokering utan kommer att férfalla senast vid 6ptidens
utgéng per den 31 oktober 2008.
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NOT 9. ERSATTNINGAR TILL STYRELSEN OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Periodens kostnad Andra
teckningsoptioner per ersattningar,
2007 Styrelsearvode, TSEK | Optionsinnehay, st* 2007-12-31, TSEK | Lon, TSEK TSEK
Styrelse
Jan Kvarnstrém (styrelseordférande) 500 500 000 7 502 - 205
Harald Arnet 250 300 000 2688 - 5
Jan Haudemann Andersen 250 - - - -
Jan Phil Grimnes 250 150 000 1106 - 5
Ulrik Jansson - - - 1308 254
Catharina Nystedt Ringborg 250 150 000 1106 - 156
Niklas Adler (f d styrelseledamot) - 100 000 2998 - 12
Rabbe Lund (f d styrelseordférande) - 600 000 5397 - -
Ledande befattningshavare (3 pers) - 900 000 8004 4 652 73
Totalt 1500 2700 000 28 801 5960 710
Periodens kostnad Andra
teckningsoptioner per ersattningar,
2006 Styrelsearvode, TSEK | Optionsinnehay, st* 2006-12-31, TSEK | Lon, TSEK TSEK
Styrelse
Rabbe Lund (styrelseordférande) 400 600 000 7 620 - 76
Harald Arnet 200 300 000 3820 - -
Jan Haudemann Andersen 200 - - - -
Jan Phil Grimnes 200 150 000 1100 - -
Ulrik Jansson - - - 632 79
Catharina Nystedt Ringborg 200 150 000 1100 - 2
Niklas Adler 200 300 000 3820 - 3
Ledande befattningshavare (2 pers) - 900 000 11522 3777 -
Totalt 1400 2400 000 28 982 4409 160
*For ytterligare information om tilldelning av optioner se Not 8 "Aktierelaterade ersattningsplaner”. Teckningsoptionerna har tilldelats per den 1 februari 2006, den 1 sep-
tember 2006 samt den 22 maj 2007.
Periodens totala kostnad for tilldelade teckningsoptioner uppgick till 28,8 MSEK och hanfér sig till beraknade verkliga varden per den 31 december 2007 och inkluderar ej
sociala avgifter.

P& arsstamman den 9 maj 2007 beslutades att ett belopp om maximalt 1,5 MSEK ska utbetalas som styrelsearvode och férdelas pa de
styrelsemedlemmar som inte innehar nagon position i nagot av koncernbolagen. Férdelning av det totala beloppet om 1,5 MSEK framgar av
tabellen ovan och betalning till styrelseordférande samt respektive styrelseledamot sker i samband med den arsstamman per den 14 maj 2008.

Verkstallande direktoren for PA Resources AB samt Gvriga medlemmar i koncernledningen erhaller en faststalld ersattning samt férmanen
av en tjanstebil, exklusive bransle, eller tjanstebilskompensation. For den verkstallande direktéren samt en medlem i koncernledningen géller
en uppségningstid om tolv manader fran bolagets sida och sex manader fran den anstélldes sida. Avtal om avgangsvederlag eller annan typ
av vederlag foreligger ej for moderbolagets eller koncernens verkstéllande direktor eller styrelseledaméter. Fér andra personer i koncernled-
ningen finns avtal om avgangsvederlag om hogst sex manader vid férandring av koncernens majoritetsagande. Koncernen har inte férbundit sig
for nagra lan, stéllda sakerheter eller andra garantiataganden till fordel fér verkstallande direktdren, styrelsemedlemmar eller andra personer i
koncernledningen. Fér ytterligare ersattningar som erhallits, se Not 7 "Personal” och avsnitt "Av Bolagsstdmman beslutade riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare”.
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NOT 10. ERSATTNING TILL REVISORER

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Ernst & Young, revisorsuppdrag 2603 1147 1526 730
Ernst & Young, 6vriga uppdrag 224 593 224 456
PricewaterhouseCoopers, 6vriga uppdrag 419 - - -
Chantrey Vellacott, revisorsuppdrag 79 - - -
Chantrey Vellacott, 6vriga uppdrag 26 - - -
Totalt 3351 1740 1750 1186

NOT 11. LEASING

Koncernen disponerar genom leasingavtal lokaler, garage, tjanstebilar, datorer och inventarier. For rakenskapsaret 2007 uppgar leasingkost-

naderna till 4,9 MSEK. Framtida betalningsatganden avseende leasingavtal inom koncernen framgér i nedanstaende tabell:

TSEK
Operationell leasing Lokalhyra Ovrigt Totalt
Forfall 2008 3761 1134 4 896
Forfall 2009 - 2012 3248 318 3566
Forfall 2013 och senare - - -
Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Rénteintakter 79 276 48233 83 269 41325
Valutakursvinster 289 376 248 386 211280 201 407
Ovriga finansiella poster 90 068 - 33307 -
Totala finansiella intékter 458 720 296 619 327 856 242732
Valutakursvinsterna kan fordelas enligt foljande;
Valutavinster hanforlig till bankmedel 25 350 45 645 19724 38635
Valutakursvinster hanforlig till intakter 2882 2 269 - -
Valutakursvinster hanforlig till kostnad sald vara 26 609 16 634 - -
Valutakursvinster hanforlig till laneskulder 234 5635 183 838 191 666 162 772
Totala valutakursvinster 289 376 248 386 211 280 201 407
Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Rantekostnader och checkrakningskredit -253 630 -220 475 -140619 -1563 5562
Valutakursforluster -220 421 -133 943 -129 894 -97 939
Ovriga finansiella poster -3 957 - -33988 -
Totala finansiella kostnader -478 008 -354 418 -304 501 -251 491
Valutakursforlusterna kan férdelas enligt féljande;
Valutakursférluster hanforlig till bankmedel -43 851 -123 374 -28 997 -97 939
Valutakursforluster hanforlig till intakter -18 278 -2 724 - -
Valutakursforluster hanforlig till kostnad sald vara -17 392 -7 845 - -
Valutakursférluster hanforlig till laneskulder -140 900 - -100 897 -
Totala valutakursforluster -220 421 -133 943 -129 894 -97 939
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NOT 13. INKOMSTSKATT

De storsta bestandsdelarna for skattekostnaden per den 31 december 2007 och 31 december 2006 framgar i nedanstaende tabell:

Koncernen Moderbolaget

TSEK 2007 2006 2007 2006
Aktuell inkomstskatt hénférlig till:

Skatt pa arets resultat -545 798 -146 783 - -
Skatteintakt hanforlig till nedlagda

prospekteringskostnader i Norge 313008 49 858 - -
Uppskjuten skatt hanférlig till

agarandelar oljefalt i Norge -102 964 - - -
Uppskjuten skatt hanférlig till oljeférsaljning -103 134 29 929 - -
Uppskjuten skatt pa 6vriga temporéara skillnader -141 814 - - -
Aktuell skatt redovisad i resultatrakningen -580 702 -66 996 - -

Enligt lokala skatteregler i Norge erhaller bolag, som utfér exploatering och utvinning pa den norska kontinentalsockeln och som inte &r i skat-
tesituation, fran och med 2005 en aterbetalning motsvarande 78 procent av totala nedlagda kostnader hanférliga till prospektering fran den
norska staten. Denna aterbetalning ar dock begransad till maximalt skatteméssigt underskott uppkommet samma ar. Per den 31 december
2007 redovisar dotterbolaget PA Resources Norway AS en skatteintakt fér rakenskapsaret 2007 uppgéende till 313,0 MSEK (beloppet
framgér i tabellen ovan) hanférliga till nedlagda kostnader fér prospektering som beréknas erhéllas i terbetalning fran den norska staten. Per
den 31 december 2007 redovisar PA Resources Norway AS ocksé en uppskjuten skattekostnad uppgaende till 103,0 MSEK (beloppet fram-
gér i tabellen ovan) hénférlig till dotterbolagets dgarandelar i oljefélt pa norsk sockel samt de utestaende laneférbindelser som dotterbolaget
redovisar i sin balansrékning och som ar kopplade till Zgarandelarna. Den uppskjutna skattekostnaden beriknas enligt skuldmetoden och &r
baserad pa géllande lokala skatteregler och skattesatser per balansdagen.

Per den 31 december 2007 tas totalt 53,9 MSEK hanforligt till PA Resources Norway AS skattekonto upp som stalld sakerhet. Den stéllda
sékerheten ar hanforlig till ett kortfristigt 1an som dotterbolaget tagit upp hos Bank of Scotland. Fér ytterligare information se Not 29 "Stéllda
sikerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser”.

En avstamning mellan inkomstskatten avseende resultat fore skatt beréknad enligt géllande inkomstskattesats och koncernens respektive
moderbolagets effektiva skattesatser for 2007 och 2006 ser ut pa foljande sétt:

Resultat fore skatt 1627 805 297 509 5845 -46 078
Skatt enligt géllande skattesats (28%) i Sverige -427 785 -83 303 -1637 -
Justering for skattesatser i andra lander -262 565 -7 465 - -
Ej avdragsgilla resultatposter skatteeffekt -1113 -41 292 -90 -
Ej skattepliktiga resultatposter 83560 64 167 - -
Underskott for vilka uppskjuten skatteintakt ej har redovisats -43 683 12 859 -760 -
Restituerad skatt avseende exploateringskostnader 210 044 - - -
Effekt av skattereduktion avseende exploateringskostnader -68 812 - - -
Effekt av ej tidigare redovisade underskottsavdrag - - 2 487 -
Justeringar av tidigare ars taxeringar -6 341 -11 952 - -
Ovrigt 1103 - - -
Totalt redovisad skattekostnad -580 702 -66 996 [ 0
Effektiv skattekostnad i procent 38% 23% - -

Koncernens balansrakning

Moderbolagets balansréakning

Uppskjuten skatteskuld per den 31 d b 2007 2006 2007 2006
Uppskjuten skatt hanférlig till Agarandelar oljefalt i Norge 105 600 - - -
Uppskjuten skatt hanférlig till forvarvsvarden 32 900 32900 - -
Uppskijuten skatt hanforlig till oljeforsaljning 102 822 - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till 6vriga temporara differenser 141814 - - -
Total uppskjuten skatteskuld brutto 383136 32900 - -
Uppskjuten skattefordran - - - -
Uppskjuten skatteskuld redovisad netto i balansrakningen 383136 32900 - -
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Ackumulerade skatteméssiga underskott uppgar i moderbolaget till 94 913 969 (112 074 932) SEK vilket ger en uppskjuten skatt som

kan atervinnas om 26 575 911 (31 380 981) SEK. Ackumulerade skattemassiga underskott kan ej férloras utan géller fér all framtid. Ingen
uppskjuten skattefordran redovisas i balansrékningen mot bakgrund av moderbolagets historiska resultatutveckling och darmed osékerheten
om framtida resultatutfall.

Per den 31 december 2007 uppgar totala reserveringar fér uppskattade skattekostnader samt skattetilligg hanférliga till dotterbolag i
Tunisien till 3,7 MSEK. Skattekostnaderna och skattetilliggen hanfér sig till genomférd skatterevision avseende rakenskapsaren 2003 - 2005
och dar meddelande erhallits av den lokala skattemyndigheten. Det reserverade beloppet har i koncernen redovisats som skattekostnad i
resultatrakningen och som avséttningar i balansrakningen.

NOT 14. RESULTAT PER AKTIE

2007 2006
Resultat per aktie fore utspadning
Resultat per aktie fore utspadning beréknas genom att arets resultat hanforligt till moderbolagets
aktieagare divideras med vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under rakenskapsaret. 6,53 1,67
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare 947 103 230 586
Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under rékenskapséaret 145014 004 137 824 278
Resultat per aktie fére utspadning 6,53 1,67
Resultat per aktie efter utspadning
Resultat per aktie efter utspadning beraknas genom att arets resultat hanforligt till moderbolagets
aktiedgare divideras med véagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under rakenskapsaret plus
vagt genomsnittligt antal potentiella stamaktier vilka ger upphov till utspadning. 6,47 1,67
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare 947 103 230 586
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier under rakenskapsaret 145 014 004 137 824 278
Justering for utestaende optioner 1340283 -
Totalt antal utestaende aktier och optioner for berakning av resultat per aktie efter utspadning 146 354 287 137 824 278
Resultat per aktie efter utspadning 6,47 1,67
Vid berékning av resultat per aktie har bérskurser hamtade fran OMX Nordiska Bérs i Stockholm (segment Mid Cap) anvants.

Instrument som kan ge potentiell utspddningseffekt och féréndringar efter balansdagen:
PA Resources utestaende teckningsoptionsprogram inkluderar totalt 5 100 000 optioner varav totalt 4 625 000 teckningsoptioner var
tilldelade per den 31 december 2007. Resterande 475 000 optioner som ej tilldelats anses sakna utspadningseffekt och har exkluderats fran
berakning av resultat per aktie efter utspadning. Om dessa optioner tilldelas i framtiden kan de komma att medféra en utspadningseffekt.

Av de totalt 4 625 000 teckningsoptioner som tilldelats har 200 000 teckningsoptioner I6sts in under aret. Dessa teckningsoptioner har
darmed exkluderats vid berdkning av resultat per aktie efter utspadning.

Per den 31 december 2007 finns i optionsprogrammet teckningsoptioner vars |6senkurser 6versteg borskurs under perioden. Dessa teck-
ningsoptioner saknar utspadningseffekt per den 31 december 2007.
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NOT 15. IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen

Immateriella anldggningstillgangar - TSEK

Bokfért varde per 2006-01-01

Férvarv 170 853
Forvarv genom rérelseforvéarv 119 479
Omklassificeringar 30180
Bokfort varde per 2006-12-31 320512
Forvarv 376 396
Valutakursdifferenser 18 685
Bokfort varde per 2007-12-31 715 493
Avskrivningar och nedskrivningar

Bokfért varde per 2006-01-01 -
Bokfort varde per 2006-12-31 -
Arets nedskrivning 1547
Bokfort varde per 2007-12-31 1547
Netto bokfért varde:

Per 2007-12-31 713 946
Per 2006-12-31 320512

Per 2006-01-01

Moderbolaget har inga immateriella anlaggningstillgangar.

NOT 16. MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen Moderbolaget

TSEK Olje- och Maskiner och Pagaende Maskiner och

gastillgangar inventarier nyanlaggningar inventarier
Bokfort varde per 2006-01-01 2 468 440 895 - 500
Forvarv 1272 247 14 546 228 40
Forvarv genom rérelseforvarv - - - -
Avyttringar och utrangeringar -5 033 - - -
Valutakursdifferenser* -227 506 75 - -
Bokfort varde per 2006-12-31 3508 148 15516 228 540
Forvarv 1838114 9 565 432 57
Avyttringar och utrangeringar - - - -86
Omklassificeringar -254 - -160 -
Valutakursdifferenser -13 967 -86 - -
Bokfort varde per 2007-12-31 5 332 041 24 995 499 511
Avskrivningar och nedskrivningar
Bokfort varde per 2006-01-01 63 371 187 - 240
Avrets avskrivning 109 167 2862 - 97
Arets nedskrivning - - - -
Bokfort varde per 2006-12-31 172 538 3049 - 337
Avyttringar och utrangeringar - -86 - -86
Avrets avskrivning 236 095 4602 - 105
Arets nedskrivning 213 094 9 - 9
Bokfort varde per 2007-12-31 621 727 7574 - 365
Netto bokfort varde:
Per 2007-12-31 4710314 17 421 499 146
Per 2006-12-31 3335610 12 467 228 203
Per 2006-01-01 2 405 069 708 - 260
Moderbolaget har inga olje- och gastiligangar eller pagaende nyanléaggningar.
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NOT 17. PROVNING AV NEDSKRIVNINGSBEHOV FOR IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR SAMT OLJE- OCH GASTILLGANGAR

De immateriella anlaggningstillgdngarna och olje- och gastillgdngarna har férdelats p& kassagenererande enheter och provats for nedskrivnings-
behov. Vid nedskrivningsbedémning har en och samma metod anvints fér samtliga kassagenererande enheter och tva olika férutsattningar har
provats. Den ena f6rutséttningen har varit att préva nedskrivningsbehov pa de kassagenererande enheterna genom att anvanda sig av ett framti-
da oljepris uppgaende till 50 USD per oljefat och den andra férutsattningen har varit att préva nedskrivningsbehov utifran ett framtida oljepris
mellan 85 och 93 USD per oljefat. Dessa tva forutsattningar motsvarar ledningens analys pa om de kassagenererande enheternas nyttjandevar-
den kan motiveras vid en eventuell prisnedgéng av olja pa varldsmarknaden samt en estimering av det framtida oljepriset pa varldsmarknaden.

Den metod som anvénts har utgatt fran de kassagenererande enheternas nyttjandevarden helt och héllet och fran en obestambar nyttjande-
period. Ledningens motivering till att en obestdmbar nyttjandeperiod anvands &r att PA Resources koncernen férutsétts vara i fortsatt drift och
att uppkomna vinster aterinvesteras i nya och befintliga olje- och gastillgangar.

De variabler som inkluderats i den anvianda metoden har varit samma for alla kassagenererande enheter och de vasentligaste variablerna har
varit féljande:
W Diskonteringsrénta (efter skatt) - 9,5 procent
B Diskonteringsfaktorer (spann) - 0,66 - - 0,96
M Evig tillvaxttakt (genomsnittlig) - 2 procent
W Prognosperiod - 6ver 5 ar
De variabler som anvénts baseras pa upprattade budgetar fér kommande ar, ledningens langsiktiga férvantningar pa verksamheterna och seg-
menten samt den historiska utvecklingen. Vid genomférda nedskrivningsprévningar har ledningen bedémt att samma risk féreligger for respektive
kassagenererande enhet.

Utférda nedskrivningsprévningar visade att beréknat nyttjandevarde per kassagenererande enhet ar hégre én bokfért varde som framgar
enligt koncernens balansrakning avseende immateriella anlaggningstillgdngar och olje- och gastillgangar. Vid nedskrivningsprévningarna har en
kanslighetsanalys genomforts dar diskonteringsréntan dkats med en procentenhet fran 9,5 procent till 10,5 procent och utfallet av detta blev att

beraknade nyttjandevarden for de kassagenererande enheterna fortfarande var hégre an bokférda varden.

NOT 18. FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Fordringar hos koncernforetag - - 201 947 26 026
Derivatinstrument 88773 - 33307 -
Ovriga langfristiga fordringar 48 268 1074 133 45
Totala finansiella anlaggningstillgangar 137 041 1074 235 387 26 071

Ovriga langfristiga fordringar &r ej rantebarande och avser framst depositioner fér hyrd borrutrustning.

NOT 19. VARULAGER

Koncernen
TSEK 2007 2006
Ovrigt material och lager 6115 15110
Totalt varulager 6115 15110
Ovrigt material och lager 2007 2006
Bokfért varde per 1 januari 24 438 23897
Férvarvad genom forvary - 2754
Inkép 59 141
Anvant i produktion -1 470 -
Omrékningsdifferenser -187 -1 456
Bokfort varde innan justering for reserveringar 22 840 25 336
Inkuransreserveringar -16 726 -10 226
Bokfort varde per 31 december 6115 15110

Moderbolaget innehar inget varulager. Den totala kostnaden f6ér nedskrivning av lagret har redovisats i sin helhet i resultatposten Férandring

av varulager i resultatrakningen.
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NOT 20. KUNDFORDRINGAR OCH ANDRA FORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Kundfordringar ej rantebarande 166 687 1563 808 - -
Fordringar hos koncernforetag - - 404 957 300 356
Fordringar pa samarbetspartners 1023 673 - -
Ovriga fordringar 8 466 289 683 2026 288 650
Forutbetalda forsakringspremier 4082 3049 173 68
Forutbetalda leasingkostnader 757 113 85 17
Forutbetalda hyreskostnader 1179 667 411 175
Forutbetalda rantor 25 144 28 688 25 144 23 369
Férutbetalda licens- och underhallskostnader - 28 467 - -
Ovriga férutbetalda kostnader 3329 16 774 930 15 401
Upplupen intékt oljelager 296 839 31618 - -
Totala kundfordringar och andra fordringar 507 504 552 539 433 726 628 036

Kundfordringar &r ej rantebarande och férfaller normalt inom 30-60 dagar. Ovriga fordringar och upplupna intakter har en normal I6ptid pa

15-90 dagar.

NOT 21. LIKVIDA MEDEL

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2007 2006 2007 2006
Likvida medel 285 281 408 140 46 905 168 170
Spérrade banktillgodohavanden - 210 439 - 210 439
Ovriga kortfristiga depositioner - 50 976 - -
Totala likvida medel 285 281 669 555 46 905 378 609

Koncernen erhaller rénta pa innestaende likvida bankmedel enligt rérliga rantesatser baserat p& dagliga banktillgodohavanden i respektive land.

NOT 22. TILLGANGAR OCH SKULDER SOM INNEHAS FOR FORSALINING

Tillgadngar som innehas fér forsljning Koncernen

TSEK 2007 2006
Materiella anlaggningstillgangar 16 547 17 480
Likvida medel 320 2191
Totalt 16 867 19 671
Skulder hanférliga till tillgangar Koncernen

som innehas for forsaljning

TSEK 2007 2006
Langfristiga skulder 3906 1423
Kortfristiga skulder 1735 373
Totalt 5641 1796
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NOT 23. EGET KAPITAL

Aktiekapital Antal aktier Antal roster Varde pa aktiekapital, SEK
1 januari 2006 128 114 004 128 114 004 64 057 002
Nyemission januari 2006 135 114 004 135 114 004 67 557 002
Nyemission juli 2006 140 014 004 140 014 004 70 007 002
Nyemission dec 2006 145014 004 145014 004 70 007 002
31 december 2006 145014 004 145014 004 70 007 002
31 december 2007 145 014 004 145 014 004 72 507 002
TSEK

Reserver 2007 2006

Omrakningsdifferenser -762 -18 528

Totala reserver -762 -18 528

Ingen utdelning har féreslagits fér innevarande eller tidigare rakenskapsar. Delposten Reserver som redovisas inom totalt eget kapital hanfér
sig till omrékningsdifferenser vid omrékning av de utléndska dotterbolagens finansiella rapporter. Ackumulerade omrakningsdifferenser uppgar
till 34 669 TSEK per den 31 december 2007.

Moderbolaget har inget eget innehav i egna aktier per den 31 december 2007. Moderbolagets aktier hanfor sig till endast ett aktieslag med
lika réttighet fér samtliga aktiedgare. Kvotvérdet per aktie uppgar till 0,56 (0,5) SEK per den 31 december 2007. Samtliga aktier &r fullt betalda.

NOT 24. RANTEBARANDE LAN OCH SKULDER

TSEK 2007 2006 2007 2006
330 000 000 NOK obligationslan 386 329 363 132 - -
300 000 000 NOK obligationslan 305 561 330 777 305 561 330 777
100 000 000 USD obligationslan 636 761 - - -
100 000 000 USD obligationslan 632 564 685 370 632 564 685 370
Ovriga langfristiga skulder 15412 107 130 - 139
Totala langfristiga skulder 1976 627 1486 409 938125 1016 286

Koncernen innehar ett obligationslan uppgéaende till 330 000 000 NOK som I6per med en arlig effektiv kupongrénta NIBOR plus 4,25 procent
och forfallodag ar den 20 juni 2011.

Moderbolaget innehar ett obligationslan uppgéende till 300 000 000 NOK som I6per med en arlig effektiv kupongranta om 8,75 procent
och férfallodag &r den 10 mars 2010.

Moderbolaget har ett obligationslan uppgaende till 100 000 000 USD som I6per med en arlig effektiv kupongrédnta om 10,44 procent och
forfallodag &r den 20 juni 2011.

Koncernen innehar ocksa ett obligationslan uppgaende till 100 000 000 USD som &r kopplat till stélld sakerhet i oljefaltet Didon som finns
gentemot Norsk Tillitsmann ASA. Obligationslanet I6per med arlig effektiv kupongrénta LIBOR plus 3,25 procent och med en férfallodag per den
13 mars 2012.

Ovriga l&ngfristiga skulder uppgaende till 15 412 (107 130) TSEK har faststallda forfallodagar mellan 1 - 4 &r.

Beviljad checkrakningskredit i moderbolaget uppgér till 1 250 TSEK. Utnyttjad checkrékningskredit uppgick per den 31 december 2007 till
566 (140) TSEK. Ingen checkrikningskredit féreligger i dotterbolagen.

84 | PA Resources Arsredovisning 2007

132 PA Resources



RAKENSKAPER 2007

NOT 25. AVSATTNINGAR

Avséattningar per Koncernen Varav | Varav redovisat
2007-12-31 (TSEK) | 1 jan 2007 | Forvarvat Avsatt | | ansprak Omvard 31 dec 2007 | kortfristigt | i moderbolaget
Pensioner -1204 - 6621 - -5 149 268 - -
Optionsprogram 19 431 - - -15627 -5 891 12013 - 65680
Aterstalinings-

kostnader - - 10 6566 - - 10 556 - -
Ovriga avsattningar 11860 - 3106 -9 754 -1 461 3752 37562 -
Totalt 30087 - 20 283 -11 281 -12 501 26 588 3752 6 580
Avsattningar per Koncernen Varav | Varav redovisat
2006-12-31 (TSEK) | 1 jan 2006 | Férvarvat Avsatt | | ansprak Omviérd 31 dec 2006 | kortfristigt | i moderbolaget
Pensioner 20 - 3749 - -4 973 -1204 - -
Optionsprogram - - 19 431 - - 19 431 - 10 300
Ovriga avsattningar - - 11860 - - 11860 11860 -
Totalt 20 - 35 040 - -4 973 30 087 11 860 10 300

Avsittning fér pensioner och liknande forpliktelser

| nedanstaende tabeller visas en 6versikt 6ver de poster som ingér i nettokostnaden for de ersattningar som redovisas for den férmansbestamda
pensionsplanen i koncernresultatrakningen. Vidare anges uppgifter om resultatet av kapitalférvaltningen och det belopp som redovisas som
avsattning i koncernbalansrékningen fér denna pensionsplan.

Kostnader for i enligt formansbestamd i I 2007 2006
redovisade i resultatrékningen (TSEK)

Nuvérde av arets pensionsintjaning 1770 1859
Rantekomponent av pensionsforpliktelsen 104 62
Avkastning pa pensionsmedlen -148 -79
Administrationskostnad 35 69
Resultatford planandring 1142 -164
Resultatfort vid andrade estimeringar och avvikelser 51 107
Arbetsgivaravgifter 248 358
Redovisad pensionskostnad, netto 3202 2212
Redovisat som avsatt till pensioner i balansrékningen (TSEK) 2007 2006
Intjanade pensionsforpliktelser 4 466 2505
Beraknad effekt av framtida lonerevideringar 2 154 1245
Totalt beraknade pensionsforpliktelser 6621 3749
Marknadsvarde pensionsmedel -3 762 -2 881
Ej resultatford planandring - -156
Ej resultatforda &ndrade estimeringar och awvikelser -2 5690 -2 039
Arbetsgivaravgifter - 122
Redovisat som avsatt till pensioner i balansrakningen, netto 268 -1204

De viktigaste antagandena som anvénds vid faststallande
av ataganden fér férmansbestamda pensioner

Diskonteringsréanta 470% 4,50%
Forvantade framtida I6nehojningar 4,75% 4,75%
Forvantade framtida pensionshojningar 4,25% 4,25%
Forvantade framtida pensionsavgangar 4,25% 2,00%
Forvantad framtida avkastning pa pensionsmedel 5,70% 5,60%
Antal personer som omfattas av pensionsplanen per 31 december 14 10
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Arets férandring férvaltningstiligangar (TSEK)

Verkligt varde pa forvaltningstillgangar vid borjan av aret 2618
Beraknad avkastning pa forvaltningstillgangar 128
Tillskott till anstallda 1422
Auktariella vinster/forluster pa forvaltningstillgangar (erfarenhetsbaserade) 312
Fonderade forvaltningstillgangar pa pensionsplan -1305
Verkligt vérde pa forvaltningstillgdngar vid slutet av aret 3175
Férvantad avk ing for ingstillgangar (TSEK)

Totala férvaltningstillgangar vid bérjan av aret 1620
Tillskott till anstallda 1422
Réantesats vid bérjan av aret 5,560%
Beréknad avkastning pa férvaltningstillgangar 128
Arets férandring erfarenhetsbaserade justeringar (TSEK)

Utveckling pa auktariella vinster och forluster

Auktariella vinster/férluster vid borjan av aret -18563
Forpliktade auktariella vinster/forluster -1 663
Auktariella vinster/férluster pa férvaltningstillgangar (erfarenhetsbaserade) 311
Amortering av auktariella vinster/forluster 1017
Auktariella vinster/forluster vid slutet av aret -2187

Sociala avgifter pa optioner

Avsittning for sociala avgifter pa teckningsoptioner ar beraknade utifran antalet utestdende teckningsoptioner per den 31 december 2007

vilka forvéntas bli inlésta och beraknade verkliga varden pa dessa teckningsoptioner per den 31 december 2007. Per den 31 december 2007

uppgick totala sociala avgifter till 12,0 MSEK varav 6,6 MSEK avser moderbolaget.

Aterstéllningskostnader

En analys av vilka eventuella utgifter som koncernen kan komma att ha i framtiden har genomférts pa varje enskilt falt. | denna analys har

borrhalens livslangd och den tidsperiod under vilken koncernen bedémer att verksamhet kommer fortga beaktats. Per den 31 december 2007
uppgick nuvardet av de beraknade framtida utgifterna for aterstallning och den redovisade tillgangen till 10,6 MSEK.

Ovriga avsittningar

Per den 31 december 2007 uppgar totala reserveringar f6r uppskattade skattekostnader samt skattetillagg hénférliga till dotterbolag i Tuni-

sien till 3,7 MSEK. Skattekostnaderna och skattetilliggen hénfér sig till genomférd skatterevision avseende rakenskapsaren 2003 — 2005

och dar meddelande erhallits av den lokala skattemyndigheten. Det reserverade beloppet har i koncernen redovisats som skattekostnad i

resultatrdkningen och som avsittning i balansrakningen.

NOT 26. LEVERANTORSSKULDER OCH ANDRA SKULDER

Koncernen Moderbolaget

TSEK 2007 2006 2007 2006
Leverantérsskulder ej rantebarande 92 801 180 484 999 1124
Skuld licensutgifter - 4695 - -
Skulder till samarbetspartners 5608 21017 - -
Skulder till koncernforetag - - 300 574 56 086
Kortfristig del av langfristiga skulder 454 714 441136 - -
Ovriga kortfristiga skulder 73 072 311568 1199 288 298
Upplupen semesterloneskuld 2881 3676 819 825
Upplupna licensutgifter - 5695 - -
Upplupna rantor 32819 29 183 29 828 28 195
Upplupna exploaterings- och borrningskostnader 84 341 38816 - -
Ovriga upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 4462 2715 4170 2162
Totala leverantdrsskulder och andra skulder 750 699 1038 985 337 589 376 690

Kortfristig del av langfristiga skulder &r ej rantebédrande och har forfallotider inom ett ar. Leverantérsskulder och 6vriga kortfristiga skulder &r ej

rantebarande. Leverantérsskulder forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och 6vriga kortfristiga skulder férfaller normalt inom ett ar.
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NOT 27. FINANSIELLA INSTRUMENT OCH FINANSIELL RISKHANTERING

Finansiella instrument

Finansiella tillgangar inom PA Resources koncernen bestar framst av kundfordringar och likvida medel och finansiella skulder bestar till stérsta
delen av lan och leverant6rsskulder. Utifran de klassificeringskategorier som finansiella tillgangar och skulder ska delas upp i &r koncernens
totala finansiella tillgdngar och skulder klassificerade enligt féljande:

Kundfordringar Skulder redovisat Ovrigt
och andra till upplupet | (icke finansiella
Koncernen - 2007 (TSEK) Derivat lanefordringar i ardi instrument) | Total summa | Verkligt virde
Derivatinstrument 88773 88 773 88773
Kundfordringar och andra fordringar 201 320 306 184 507 504 507 504
Likvida medel 285 281 285 281 285 281
Réntebérande lan och skulder 1976 627 1976 627 1976 627
Derivatinstrument 23 295 23 295 23 295
Leverantorsskulder och andra skulder 670 283 80416 750 699 750 699
Skulder hanférlig till tillgangar
som innehas for forsaljning 5641 5641 5641

Koncernen - 2006 (TSEK)
Derivatinstrument - - -

Kundfordringar och andra fordringar 472 852 79 687 552 539 552 539
Likvida medel 669 5565 669 555 669 555
Rantebarande lan och skulder 1486 409 1486 409 1486 409
Derivatinstrument 16 034 16 034 16 034
Leverantérsskulder och andra skulder 710 637 328 348 1038 985 1038 985
Skulder hanférlig till tillgangar

som innehas for forsaljning 1796 1796 1796
Moderbolaget - 2007 (TSEK)

Derivatinstrument 33307 33 307 33 307
Fordringar hos koncernforetag

(langfristiga) 201 947 201 947 201 947
Fordringar hos koncernforetag

(kortfristiga) 404 957 404 957 404 957
Ovriga fordringar 2026 2026 2026
Férutbetalda kostnader och

upplupna intakter 25 144 1599 26 743 26 743
Kassa och bank 46 905 46 905 46 905
Obligationslan 938 126 938 125 938 125
Derivatinstrument 23 295 23 295 23 295
Skulder till koncernforetag 300 574 300 574 300 574
Leverantérsskulder 999 999 999
Ovriga skulder 1199 1199 1199
Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 29 828 4989 34 817 34 817

Moderbolaget - 2006 (TSEK)

Derivatinstrument - - -

Fordringar hos koncernforetag

(langfristiga) 26 026 26 026 26 026
Fordringar hos koncernforetag

(kortfristiga) 300 356 300 356 300 356
Ovriga fordringar 288 650 288 650 288 650
Forutbetalda kostnader

och upplupna intakter 23 369 16 661 39 030 39 030
Kassa och bank 378 609 378 609 378 609
Obligationslan 1016286 1016 286 1016 286
Derivatinstrument 16 034 16 034 16 034
Skulder till koncernféretag 56 086 56 086 56 086
Leverantérsskulder 1124 1124 1124
Ovriga skulder 288 298 288 298 288 298
Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 28 195 2987 31182 31182
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Rénteintékter och réntekostnader pé finansiella instrument
Nedanstaende tabell visar réanteintakter och rantekostnader avseende PA Resources samtliga finansiella tillgangar och skulder vilka har redo-

visats i koncernens resultatrakning:

Rénteintékter och réntekostnader pa fir iella instrument (TSEK) 2007 2006
Ranteintakter pa finansiella tillgangar 93 444 47 992
Réantekostnader pa finansiella skulder -258 065 -209 312
Totalt -164 621 -161 320

Finansiell riskhantering
Koncernens finansiella tillgangar och skulder ger upphouv till risker av olika slag vilka framst hanteras med olika derivatinstrument.

Finansiell riskhantering inom PA Resources koncernen
PA Resources &r i sin verksamhet utéver affarsrisker exponerad f6r olika finansiella risker. De finansiella risker som ar av stérst betydelse &r
valuta-, rénte-, transaktions-, omréknings-, kredit- och refinansieringsrisker. For ytterligare detaljerad information om respektive risk, se Not 32

"Finansiella risker”.

Valutarisker

Den évervdgande delen av PA Resources tillgdngar héanfér sig till internationella olje- och gasfyndigheter som vérderas i US Dollar och gene-
rerar intakter i US Dollar. Koncernen utfor olika sakringsatgérder dar sékring av den rantebarande skulden ar den vasentligaste atgérden for
att minska valutarisken. Genom detta har koncernen ingétt tva valutaswap-avtal fér att matcha valutaexponeringen i koncernens tva noterade
obligationslan uppgaende till nominellt belopp om totalt 630 MNOK tillsammans. En sammanslagning av obligationslanen och valutaswap-
avtalen ger en gemensam riskexponering motsvarande tva noterade lan i US Dollar. Valutaswap-avtalen &r vérderade till marknadsvéarde per
den 31 december 2007, vilket resulterade i en orealiserad valutakursvinst uppgéende till 88,8 MSEK och d&r uppkommen fordran redovisas
som finansiell anlaggningstillgang.

Per den 22 maj 2007 tecknades ett oljehedge kontrakt med Merrill Lynch Commodities Trading Limited, vars syfte ar att sékra en del av
koncernens forsalining av olja mot fallande oljepris i US Dollar och pa sa satt minska koncernens risk. Totalt sett inkluderar kontraktet en
oljekvantitet uppgéende till 2 500 fat olja per dag till ett minsta oljepris om 50 US dollar per fat och kontraktet har en 16ptid om 24 méanader
med férfallodatum per den 31 maj 2009. Kontraktet har marknadsvérderats per den 31 december 2007 och redovisas i moderbolaget som
langfristig skuld uppgaende till 23,3 MSEK. Den totala kostnaden f6r kontraktet uppgar till 30,0 MSEK per den 31 december 2007. Nedan
presenteras vilka volymer i olja som sékrats under respektive kvartal 2007, vilka genomsnittskurser som anvénts samt hur den totala kostnaden

redovisats i resultatrakningen per kvartal:

Sakring av fallande oljepris USD/SEK Sakring lagsta Genomsnittskurs Kostnad tagen via
31 december 2007 Sikrad volym pris (USD) | fér perioden (USD/SEK) resultatrikningen (TSEK)
Kv 12007 - - - -
Kv 2 2007 100 000 50 6,87 2806
Kv 32007 230 000 50 6,74 13529
Kv 4 2007 230 000 50 6,42 13696
Totalt 560 000 30031
Kreditrisker

Den 6vervagande delen av PA Resources koncernens kreditrisker hanfor sig till utestdende kundfordringar. Koncernens férséljning av olja
sker till ett fatal stora internationella bolag vilket darmed begrénsar kreditriskernas omfattning. Nedan féljer en tidsanalys pa koncernens totala

utestaende kundfordringar och andra fordringar per den 31 december 2007:

Tidsanalys kundfordringar Koncernen Koncernen
och andra fordringar (TSEK) 2007 2006

Beraknat verkligt Beraknat verkligt
Forfallna fordringar ej nedskrivna: Total exponering vérde pa sakerhet | Total exponering véarde pa sakerhet
<30 dagar 162 786 162 786 1563995 1563995
30 - 60 dagar 309 444 309 444 61061 61061
60 - 90 dagar 28 964 28 964 327 728 327 728
90 - 120 dagar 3419 3419 8018 8018
> 120 dagar 2891 2891 1737 1737
Totalt 507 504 507 504 552539 552539
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Ingen avsittning for osékra fordringar har skett under rékenskapséret 2007. Per den 31 december 2007 uppgick total avsattning for osakra
fordringar till 949 TSEK och har férandrats enligt féljande:

Koncernen
Avsittning for osékra fordringar (TSEK) 2007 2006
Avsattning vid arets bérjan -957 -
Reservering for befarade forluster - -957
Konstaterade forluster - -
Valutakursdifferenser 8 -
Avsittning vid arets slut -949 -957

Refinansieringsrisker
Kontroll av refinansieringsrisken innefattar sékerstéllande av tillgang pa kreditfaciliteter samt att tillse att férfallostrukturen p& upptagna obliga-
tionslan och 6vrig upplaning ar diversifierad. Vid arsskiftet hade PA Resources totala upplaning féljande forfallostruktur:

Forfallostruktur pa PA Resources upplaning 2007 2006
(TSEK)
2007 - 107 130
2008 156412 -
2009 - -
2010 305 561 330777
2011 1018893 1048502
2012 och senare 636 761 -
Total upplaning enligt balansrakningen 1976 627 1486 409

Organisations- Kapitalandel Bokfort varde (TSEK)
Dotterbolag nummer Sate Valuta i procent i moderbolaget
Microdrill AB 556205-9179 Stockholm SEK 100 150
Hydrocarbures Tunisie
El Bibane Ltd 615304F Jersey GBP 100 55203
Hydrocarbures Tunisie Corp 704535R Bahamas usD 100 11748
PA Resources Overseas Ltd 3313969 Storbritannien GBP 100 1918358
PA Resources Norway AS 987 469 781 Norge NOK 100 251162
PA Energy Africa Ltd 685381 | BrJungfrudarna uUsD 80 286
PA Energy Congo BVI Ltd 1015422 | BrJungfruéarna usD 100 86 845
Scotsdale Petroleum Ltd 5152884 Storbritannien GBP 100 126 295
Osborne Resources Ltd 85416 Bahamas usb 100 18088
Summa 2468135

Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag (TSEK)

Ingaende anskaffningsvarde per 2007-01-01 2194196
Investeringar 136 164
Kapitaltillskott 140531
Justering forvarvsvarde -2 766

Férséljningar -
Utgéende anskaffningsvarde per 2007-12-31 2468135
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NOT 29. STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER/ANSVARSFORBINDELSER

Koncernen Moderbolaget
Stéllda sakerheter (TSEK) 31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2007 31 dec 2006
Stéllda sékerheter delas upp enligt féljande:
Sakerhet gentemot ABC Bank 19210 95 000 19210 95 000
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Tunisien
gentemot Norsk Tillitsmann ASA 1280680 - - -
Séakerhet i form av pantséttning av aktier i Didon Tunisia Pty Ltd
gentemot Norsk Tillitsmann ASA - - 1280680 -
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Norge
gentemot Norsk Tillitsmann ASA 391 050 - - -
Borgensatagande for dotterbolags laneférbindelser - - 391060 -
Oljelager hanférligt till betalning av royalty i natura 7477 32500 - -
Sékerhet i skattekonto hanforligt till PA Resources Norway AS 53897 - - -
Bankgaranti hanforlig till forvary av oljefalt i Norge - 203 000 - 203 000
Totala stéllda sakerheter 1752315 330500 1690940 298 000
Eventualférpliktelser/Ansvarsférbindelser (TSEK)
Eventualférpliktelserna/Ansvarsférbindelserna
delas upp enligt féljande:
Eventualforpliktelse/Ansvarsforbindelse hanforlig till
forvarv av PA Energy Congo BVI Ltd 14 000 14000 14000 14 000
Ansvarsforbindelse i oljefaltet Didon gentemot ABC Bank - - - 206 000
Eventualférpliktelse/Ansvarsforbindelse gentemot ABC Bank - 52400 - 52 400
Totala eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser 14 000 66 400 14 000 272 400

Eventualférpliktelser

Forknippat med forvarvet av dotterbolaget Adeco Congo BVI Ltd finns gentemot saljarna en mojlig framtida férpliktelse att utbetala ett belopp om
maximalt tva miljoner USD beroende pa vilken framtida oljeproduktion som uppnas.

NOT 30. TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

De transaktioner som koncernen har ingatt, oberoende av varandra, med narstaende parter "pa armslangds avstand” beskrivs nedan:

Under rékenskapsaret har sedvanliga, arsstdammobeslutade styrelsearvoden betalats ut till styrelsen. Utéver styrelsearvode har styrelseledamot
Catharina Nystedt Ringborg erhallit ersattning for utférda konsultinsatser hanférligt till rekryteringstjanst. For information avseende I6ner, andra
ersattningar, pensionskostnader och liknande férméaner till narstaende parter, se Not 7 "Personal”. Fér information avseende évriga ersattningar till
narstaende parter, se Not 9 "Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare"”.

Del av de intakter som redovisats i moderbolaget hanfor sig till hyresintékter gentemot bolaget International Gold Exploration IGE AB, i vilket
verkstéllande direktér Ulrik Jansson for moderbolaget PA Resources AB ér styrelseledamot i.

Aktierelaterade ersattningar i form av teckningsoptioner som tilldelats narstaende parter inom styrelsen och ledningen har foljande tecknings-
kurser och ar da optionsavtalen l6per ut:

Styrelsens innehav i optionsprogram

Ar Upphérandeperiod Teckningskurs Antal optioner
2006 2008 36,95 1200 000"
2006 2008 50,00 300 000

2007 2010 65,80 500 000

Varav 900 000 optioner avser tidigare styrelsemedlemmar.

For ytterligare information avseende aktierelaterade erséttningar till narstaende parter, se Not 8 "Aktierelaterade ersattningsplaner”.
Inga utstéllda garantier finns for de utestaende fordringarna eller skulderna. Inga lan har givits till eller erhallits fran nagon narstaende part.
Ej heller har nagra garantier eller stallda sékerheter stallts ut till nAgon nérstaende part.
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NOT 31. HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Flera betydande fynd av olja och gas i Ekvatorial Guinea

Ett flertal betydande fynd av olja och gas har gjorts vid borrningar i det
mycket prospektiva Block | i Ekvatorial Guinea under 2007 och efter
periodens utgang. Samliga borrade brunnar har pavisat férekomsten av
hydrokarboner.

Férvérv av 35 % i prospekteringslicensen Mer Profond Sud

Den 20 november 2007 tecknade PA Resources avtal med Murphy
West Africa Ltd, ett bolag inom Murphy Oil Corporation, om att forvéarva
35 procents andel i prospekteringslicensen Mer Profond Sud samt 35
procents andel i Azurite-faltet i Republiken Kongo. Azurite-faltet ar
under utbyggnad och férvantas starta produktion under 2009 med en
férvantad maximal produktion om 40 000 fat olja per dag (brutto), av
vilket 14 000 fat olja per dag netto tillkommer PA Resources. De utvin-
ningsbara reserverna ar beréknade till 76 miljoner fat (brutto) av vilka
26 miljoner fat tillkommer PA Resources. Licensen Mer Profond Sud
omfattar ocksa ett stort prospekteringsomrade som tacker mer an
3500 km?2 och innehéller 19 nnu inte borrade prospekt och méjliga
prospekt. Fyra av dessa &r fardiga att borras, och i den stora prospekte-
ringsportfoljen ingar betydande resurser. Kdpeskillingen uppgar till 110
miljoner USD. Darutéver ska PA Resources svara for kostnaden for tva
prospekteringsbrunnar beraknad till 23 miljoner USD. Parterna har dess-
utom enats om en prestationsbaserad prisjustering som ska faststéllas
ett ar efter produktionsstart. Forvarvet ar dock villkorat av att relevanta
myndighetstillstand erhalls. Konsolideringen av forvarvet i PA Resources-
koncernen beraknas darefter &ga rum under forsta halvaret 2008.

Obligationslan

Under rékenskapsaret har tva obligationslan emitterats. For ytterligare
information angéende obligationslans paverkan pa koncernens redo-
visning hanvisas till Not 24 "Rantebarande lan och skulder”. Det forsta
obligations-lanet, uppgaende till 100 miljoner USD, emitterades i
februari 2007. Det andra obligationslanet, uppgéaende till 200 miljoner
USD, emitterades i december 2007 och slutfordes under forsta kvarta-
let 2008. Bada lanen fulltecknades av storre institutionella investerare.

Produktionsstart pa Volve-féltet

Efter rakenskapsarets utgang har produktionen av olja och gas pabér-
jats pa Volve-faltet pa den norska kontinentalsockeln. Produktionen pa
Volve 6kas nu successivt och faltet férvantas att som mest producera
50 000 fat per dag under férsta kvartalet 2009. Faltet férvantas att
producera i fyra till fem ar. Utvinningsbara reserver ar av operatéren
StatoilHydro beréknade till 78,6 miljoner fat olja och 1,5 miljarder
kubikmeter gas.

Tilldelning av prospekteringslicens i Nederldnderna

PA Resources heldgda brittiska dotterbolag Scotsdale Petroleum Ltd
har tilldelats 50 procents agarandel i prospekteringslicensen Block
Q/7 offshore Nederlanderna. Smart Energy Solutions BV &ger reste-
rande 50 procent och &r operator av licensen. Tilldelningen av licensen
innebar att PA Resources tar steget in i Nederlanderna.

Produktionsstart pa El Bibane-féltet

| mars 2008 slutfordes borrprogrammet pa El Bibane-faltet i Tunisien
och produktionen frén brunnen EBB-4 kunde péaborjas. Totalt har tva
produktionsbrunnar och en gasinjektionsbrunn borrats. Faltutveck-
lingsprojektet slutfors under andra kvartalet 2008 med installation av
EBB-3 plattformen och ihopkopplingen av rérledningarna med de 6v-
riga brunnarna. Operatéren férvantar sig att produktionsnivaerna ska
stiga avsevart nar produktionen fran brunnen EBB-4 har optimerats
och EBB-3 brunnen kopplas in och tas i drift.

NOT 32. FINANSIELLA RISKER

De framsta riskerna med koncernens finansiella instrument &r rante-
risker relaterade till kassaflodet, likviditetsrisker, utlandska valutarisker
och kreditrisker. Hur dessa risker hanteras och kontrolleras regleras
i den ekonomiska strategi som féretagets styrelse har antagit. Den
ekonomiska strategin &r det viktigaste finansiella kontrollinstrumen-
tet for koncernens finansiella aktiviteter.

Styrelsen granskar och fattar beslut om strategier for att hantera var
och en av dessa risker som sammanfattas nedan.

I'linje med de 6vergripande malen for tillvaxt och avkastning pa kapi-
tal ska PA Resources finansiella riskpolicy hantera de finansiella risker
som koncernen ar utsatt for. Styrelsen granskar och fattar beslut om
strategier for att hantera var och en av dessa risker som sammanfattas

nedan.

Rénterisk

Koncernens nettorantekostnad paverkas av den valda andelen finan-
siering med rérlig respektive fast ranta i relation till forandringar i mark-
nadsrantorna. Effekten pa koncernens resultat av en férandring av ran-
tenivan beror pa lanens och placeringarnas bindningstider. Koncernens
policy &r att hantera rénterisken med en évervikt av rorlig ranta i férhal-
lande till fast ranta. PA Resources anvander sa kallade ranteswappar
for att lagga om lan med fast ranta till kortare bindningstider. Dessa
avtal innebar att fasta och rérliga rantebetalningar med referens till ett
avtalat kapitalbelopp utbyts vid specifika intervaller.

Valutarisk

Valutarisker paverkar koncernens resultat och det egna kapitalet pa
olika satt:

B Transaktionsrisk: nar intakter fran forséljning och kostnader for
inkép och produktion ar i olika valutor paverkas koncernens resultat.
B Omrakningsrisk: nar de utlandska dotterféretagens resultat raknas
om till svenska kronor paverkas koncernens resultat.

B Omrakningsrisk: nar de utlandska dotterféretagens nettotillgangar
réaknas om till svenska kronor paverkas koncernens egna kapital.

Transaktionsrisk

Koncernens rapporteringsvaluta ar svenska kronor, men verksamheten
bedrivs i lander med andra valutor. Transaktionsexponering uppstar
aven lokalt i verksamheterna — i Tunisien, Norge, Republiken Kongo,
Ekvatorial Guinea respektive Storbritannien — framst vid férséljning av
olja och gas i USD samtidigt som kostnaderna &r i lokal valuta. | enlighet
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B RAKENSKAPER 2007

Dollarkursens (USD) paverkan pa PA Resources resultat fére skatt
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med koncernens finansiella policy valutasékras normalt inte férvantade
eller budgeterade floden.

Diagrammet h&r ovan visar hur gruppens resultat fore skatt paver-
kas av en férandring i dollarkursen.

Omrékningsrisk

Den 6vervagande delen av PA Resources tillgangar hanfér sig till inter-
nationella olje- och gasfyndigheter som vérderas i och genererar intakter
i USD. Koncernen har som policy att balansera nettoinvesteringar med
externa lan i USD, och anvéander sa kallade valuta-swappar fér att lagga
om lan upptagna i annan valuta till USD f6r att motsvara valutarisken i
den underliggande tillgangen.

KREDITRISK
Kunder
PA Resources ar exponerat mot risken att inte fa betalt for leveranser
av olja och gas, men risken &r i allmanhet liten. Koncernen levererar
normalt olja i stora kvantiteter i s& kallade "liftings”, varvid en last i ett
tankfartyg, motsvarande cirka 400 00O fat, levereras mot betalning pa
30-45 dagar. Dessa leveranser gors endast till valkanda och kreditvar-
diga parter, framférallt stora internationella olje- och gasbolag.
Koncernens leveranser styrs av arsvisa kontrakt och var policy &r att
kontrollera kreditvardigheten for samtliga kunder som 6nskar gora affa-
rer pa kredit. Dessutom 6vervakas fordringsbalansen fortlopande, vilket
resulterar i att koncernens exponering mot osakra fordringar ar liten.
Under tidigare ar har koncernen endast haft fa och sméa férluster till
foljd av osakra fordringar. Givet kundstrukturen och det historiska utfal-
let har koncernen bedomt att kreditforsakringar inte behover tecknas.

Andra motparter

Kreditrisker uppkommer aven vid placering av likvida medel.
Majoriteten av dessa placeringar gérs av koncernens finansavdelning
hos ett antal utvalda banker. Vardet pa likvida medel och finansiella pla-
ceringar uppgick per den 31 december 2007 till 285 MSEK. Hela
detta belopp var placerat hos sex banker med hog kreditrating.
Anvandning av finansiella derivat som exempelvis valuta- och rante-

swappar innebar ett risktagande genom de motparter med vilka trans-
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aktionen gors. Vid samtliga derivataffarer anvands International Swaps
and Derivatives Associations ramavtal avseende derivat.

FINANSIERINGSRISK

Finansiering med obligationer och banklan

Finansieringsrisken innebar att Iampliga kallor for koncernens investe-
ringsbehov kan vara begransade, med hoga lanepriser som f6ljd, eller
kanske inte alls tillgangliga. Koncernen har hittills haft tillgang till ett
stort finansieringsutbud till konkurrenskraftiga priser via kapitalmark-
nader och banker. Relationerna med banker, lanebehov, valutabehov
och kontanthantering samordnas centralt. Koncernens utestaende ran-
tebarande lan, till stérsta del i form av obligationer, uppgick den 31
december till 2 431 MSEK med férfallodatum mellan aren 2010 till
2012. Koncernen utnyttjar &ven méjligheten fér den norska verksam-
heten att lana med sakerhet i férvantad skatteaterbetalning.

Ett nytt obligationslan motsvarande 200 MUSD med [6ptid om tolv
manader har efter balansdagen upptagits, den 9 januari 2008.

Likvida medel per den 31 december 2007 uppgick, efter férskotts-
betalningar av del av 2008 ars borrprogram, till 285,3 (669,6) MSEK.
Likviditeten 6vervakas |6pande for att mota vantade utbetalningsbehov.

Med hansyn till finansieringsrisken ar koncernens mal att alltid ha
tillrackliga medel i kontanter och lanefaciliteter for att tacka de behov
som forvantas uppsta under de kommande tolv manaderna.

Finansieringsrisken balanseras genom planering av forfallostruktu-
ren i utestdende lan. Genomsnittlig tid till slutforfall ska vara minst tva
ar, samt med flexibilitet for fortida I6sen. Den genomsnittliga I6ptiden
pa utestaende lan uppgick den 31 december 2007 till 3,2 ar.

En sammanstallning av moderbolagets och koncernens utestaende
lan visas i not 24 "Rantebérande lan och skulder”.

Finansiering pa kapitalmarknaden

Finansiering av koncernens investeringsbehov kan aven ske genom
nyemissioner av aktier till kapitalmarknaden. Under 2007 har inga
nyemissioner genomférts. Tidigare har koncernen utnyttjat denna méj-
lighet med gott resultat, varfér bedomningen &r att detta ar ett fordelak-
tigt och tillgangligt alternativ aven i framtiden. Antalet aktier uppgar till
145014 004 fore utspadning.
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RAKENSKAPER 2008

Rakenskaper 2008

RESULTATRAKNING, KONCERNEN

(Alla belopp i TSEK) Noter jan-dec 2008 jan—dec 2007
Intakter 4 2419863 2793831
Férandring av varulager -233 -8995
Ravaror och férnédenheter 5 411641 -515537
Ovriga externa kostnader 10,11 —174 698 -122115
Personalkostnader 7.8,9 —61468 —73455
Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 -376074 —240244
Rérelseresultat 6 1395749 1833485
Finansiella intakter 12 55600 155431
Finansiella kostnader 12 -628261 -191390
Summa finansiella poster -572 661 -35959
Resultat fére skatt 6 823088 1797526
Skatt pa arets resultat 13 -629162 —790746
Arets resultat fran kvarvarande verksamheter 193926 1006780

Avvecklad verksamhet

Arets resultat fran avvecklad verksamhet, netto efter skatt 21 731530 59677

Arets resultat 925456 947103

Arets resultat hanférligt till:

Moderbolagets aktiedggare 925456 947103
Resultat per aktie fére utspadning, kvarvarande verksamheter 14 1,34 6,94
Resultat per aktie fére utspadning, avvecklade verksamheter 14 5,04 -041
Resultat per aktie fére utspiadning 6,38 6,53
Resultat per aktie efter utspadning, kvarvarande verksamheter 14 1,33 6,88
Resultat per aktie efter utspadning, avvecklade verksamheter 14 5,01 0,41
Resultat per aktie efter utspadning 6,34 6,47

Resultat per aktie ar hanférligt till moderbolagets aktiedgare.

Redovisning av valutakursdifferenser hanférliga till rérelsen har tidigare redovisats inom finansnettot, men fran och med kvartal 1 2008 redovisas dessa valutakurs-
differenser inom rérelseresultatet. Fér innevarande rakenskapsar har detta inneburit att 43 312 (24 761) TSEK omklassificerats fran raden finansiella intakter till raden
intakter och 64 475 (31 894) TSEK har omklassificerats fran raden finansiella kostnader till raden évriga externa kostnader. Jamférelsesiffror fér tidigare perioder har
raknats om. Omklassificeringarna har ej paverkat nettoresultat, balansrakningar eller eget kapital.
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RAKENSKAPER 2008

BALANSRAKNING, KONCERNEN

(Alla belopp i TSEK) Noter 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 15 1156199 713946
Olje- och gastillgangar 16 7802202 4710314
Maskiner och inventarier 16 24847 17421
Pagéende nyanlaggningar 16 631 499
Derivatinstrument 26 - 88773
Ovriga finansiella anlzggningstillgéangar 26 57 367 48268
Uppskjutna skattefordringar 13 1985 -
Summa anliggningstillgangar 9043 231 5579221

Omsittningstillgdngar

Varulager 18 5882 6115
Derivatinstrument 26 25857 -
Kundfordringar och andra fordringar 19 1363165 507 504
Aktuell skattefordran 645 321425
Likvida medel 20 12832 285281
Summa omséttningstillgangar 1408381 1120325
Tillgangar som innehas for férsaljning 21 - 16867
SUMMA TILLGANGAR 10451612 6716413
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiesgare 22
Aktiekapital 72757 72507
Ovrigt tillskjutet kapital 1811525 1791995
Reserver 448 358 34669
Balanserade vinstmedel och arets resultat 2424087 1493558
4756727 3323391
Minoritetsintresse =
Summa eget kapital 4756727 3323391
Skulder
Langfristiga skulder
Réntebarande lan och skulder 23 1936650 1976627
Derivatinstrument 26 101233 23295
Uppskjuten skatteskuld 13 590590 383136
Avsattningar 24 340297 22837
Summa langfristiga skulder 2968770 2405895
Kortfristiga skulder
Avsattningar 24 571 3752
Aktuell skatteskuld 83517 227035
Kortfristig del av réntebarande lan och skulder 23 1632810 454713
Leverantérsskulder och andra skulder 25 1009217 295986
Summa kortfristiga skulder 2726115 981486
Skulder hanforliga till tillgangar som innehas for forséljning 21 - 5641
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10451612 6716413
STALLDA SAKERHETER 28 3354223 1752315
EVENTUALFORPLIKTELSER 28 14000 14000
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RAKENSKAPER 2008

FORANDRING | EGET KAPITAL, KONCERNEN

Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserade
tillskjutet vinstmedel och
(Alla belopp i TSEK) Noter Aktiekapital kapital Reserver  arets resultat Totalt
Ingéende balans per 1 januari 2007 70007 1784960 -33907 488017 2309077
Redovisning av finansiella instrument
till verkligt varde 26 20123 20123
Omrakningsdifferenser — utlandsverksamheter -762 -762
Summa intakter och kostnader som
redovisats direkt mot eget kapital 762 20123 19361
Avets resultat 947103 947103
Summa intakter och kostnader jan—dec 2007 762 967 226 966 464
Transaktioner med dgare
Nyemission 2500 -2500 0
Emissionskostnader 961 -961
Valutakursdifferens hanférlig till nyemission 10496 10496
Aktierelaterade ersattningar 9 38315 38315
Utgaende balans per 31 december 2007 72507 1791995 -34 669 1493558 3323391
Ingaende balans per 1 januari 2008 72507 1791995 34669 1493558 3323391
Omrakningsdifferenser — utlandsverksamheter 480460 480 460
Omrakningsdifferenser — avvecklad verksamhet 2567 2567
Summa intakter och kostnader som
redovisats direkt mot eget kapital 483027 483027
Avets resultat 925456 925 456
Summa intakter och kostnader jan—dec 2008 483027 925456 1408483
Transaktioner med dgare
Optionsprogram —nyemittering av aktier 250 19530 19780
Aktierelaterade ersattningar 9 5073 5073
Utgaende balans per 31 december 2008 72757 1811525 448 358 2424087 4756727

PAResources 57

PA Resources 143
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KASSAFLODESANALYS, KONCERNEN

(Alla belopp i TSEK) Noter jan-dec 2008 jan-dec 2007
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster fran kvarvarande verksamheter 823088" 1797 526
Resultat efter finansiella poster fran avvecklad verksamhet 83216 269721
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet 906434 154462
Betald skatt 194825 —-334427
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital 1617913 1347 840
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital

Okning (A/minskning (+) varulager 7619 8177
Okning (-)/minskning (+) fordringar -213903 366287
Okning (+)/minskning () skulder 872569 —495 372
K fléde fran den 16§ Je verk b 2284198 1226932
Kassafléde fran investeringsverksamheten

Awyttring av dotterbolag 21 9148 -
Forvarv av och investering i immateriella anlaggningstillgangar -1146013 -376 3%
Forvérv av och investering i materiella anlaggningstillgangar 2701488 1848111
Forvarv av och investering i finansiella anlaggningstillgangar - 45197
Kassaflde fran investeringsverksamheten -3838353 -2269704
Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Inlésen optionsprogram (exkl. soc avg) 19780 —4400
Upptagna lan 2792682 1148614
Amortering av skuld -1530677 —494517
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 1281785 649 697
Arets kassaflode -272370 -393075
Likvida medel vid periodens bérjan 285281 669555
Valutakursdifferens i likvida medel -79 8801
Likvida medel vid periodens slut 12832 285281
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet

Avskrivningar- och nedskrivningar 488134 453800
Redovisning finansiella instrument till verkligt véarde 135798 —60037
Kostnader optionsprogram (inkl. soc avg) —-6890 36400
Oljeférsélining hanférlig till Net Entitlement Method (netto) 191471 —206 268
Upplupna rantor (netto) 63269 7675
Ovriga poster inklusive valutakursdifferenser (netto) 34652 —77 108
Totalt 906 434 154 462

' Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 13908 (13 418) TSEK varav 13908 (13 418) TSEK &r hanférligt till den I6pande verksamheten samt utbetalda rantor med
238867 (146 043) TSEK varav 1 391 (0) &r hanforligt till den I6pande verksamheten och 237 476 (146 043) till finansieringsverksamheten.
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RAKENSKAPER 2008

RESULTATRAKNING, MODERBOLAGET

(Alla belopp i TSEK) Noter jan-dec 2008 jan-dec 2007
Nettoomséttning 4 21189 41791
Ovriga externa kostnader 10,11 -30356 -24026
Personalkostnader 7.8,9 -19900 -35161
Avskrivningar och nedskrivningar 16 -202 -114
Rérelseresultat -29 269 -17510
Rénteintakter och liknande intakter 12 683859 197 962
Réntekostnader och liknande kostnader 12 437933 -174607
Summa finansiella poster 245926 23355
Resultat fére skatt 216 657 5845
Skatt pa arets resultat 13 - -
Avrets resultat 216 657 5845
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BALANSRAKNING, MODERBOLAGET

(Alla belopp i TSEK) Noter 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 15 110003 -
Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och inventarier 16 452 146
Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 21,27 2216686 2468135
Fordringar hos koncernféretag 26 2097 665 201947
Derivatinstrument 26 - 33307
Andra langfristiga fordringar 768 133
Summa anldggningstillga 4425574 2703 668

Omséttningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 19 - 404957
Aktuell skattefordran 540 114
Derivatinstrument 26 25857 =
Ovriga fordringar 19 1001263 2026
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 238108 26743
Kassa och bank 20 4539 46905
Summa omsittningstillgangar 1270307 480745
SUMMA TILLGANGAR 5695881 3184413
EGET KAPITAL 22

Bundet eget kapital

Aktiekapital 72757 72507
Reservfond 985063 985063
Summa bundet eget kapital 1057 820 1057 570
Fritt eget kapital

Overkursfond 796098 776568
Balanserade medel 49758 38841
Avets resultat 216657 5845
Summa fritt eget kapital 1062513 821254
Summa eget kapital 2120333 1878824
SKULDER

Langfristiga skulder

Obligationslan 23 1099034 938125
Derivatinstrument 26 101233 23295
Avséttningar 24 50 6580
Summa langfristiga skulder 1200317 968 000
Kortfristiga skulder

Skulder till koncernféretag 25 839471 300574
Leverantorsskulder 25 6291 999
Ovriga skulder 25 390 1199
Kortfristig del av réntebarande an och skulder 23 1434443 -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 25 94636 34817
Summa kortfristiga skulder 2375231 337589
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 5695 881 3184413
STALLDA SAKERHETER 28 3352520 1690940
ANSVARSFORBINDELSER 28 14000 14000
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RAKENSKAPER 2008

FORANDRING | EGET KAPITAL, MODERBOLAGET

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie-  Pagaende Reserv- Over-  Balanserade Arets
(Alla belopp i TSEK) Noter kapital nyemission fond kursfond medel resultat Totalt
Ingaende balans per 1 januari 2007 70007 291351 985063 478183 29443 —46078 1807 969
Omféring av féregaende ars resultat -46 078 46078 0

Redovisning av finansiella instrument
till verkligt varde 26 17161 17 161

Summa intakter och kostnader for
rakenskapsaret som redovisats direkt

mot eget kapital 17161 17 161
Avets resultat 5845 5845
Summa intakter och kostnader 2007 17161 5845 23006

Transaktioner med dgare

Nyemission 2500 -291351 288851 0
Emissionskostnader -962 -962
Valutakursdifferens hanférlig till nyemission 10496 10496
Aktierelaterade ersattningar 9 38315 38315
Utgaende balans per 31 december 2007 72507 0 985063 776 568 38841 5845 1878824
Ingédende balans per 1 januari 2008 72507 0 985063 776568 38841 5845 1878824
Omféring av féregéende ars resultat 5845 -5845 (4]

Summa intakter och kostnader for
rakenskapsaret som redovisats direkt

mot eget kapital 0 (]
Avets resultat 216657 216 657
Summa intakter och kostnader 2008 0 216657 216 657

Transaktioner med dgare

Optionsprogram —nyemittering av aktier 250 19530 19780
Aktierelaterade ersattningar 9 5072 5072
Utgaende balans per 31 december 2008 72757 0 985063 796 098 49758 216657 2120333
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KASSAFLODESANALYS, MODERBOLAGET

(Alla belopp i TSEK) Noter 2008 2007

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 216657 5845!
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 431822 -10968
Betald skatt -426 50
Kassafléde fran den I5pande verksamheten fore féréndringar av rérelsekapital -215591 -5073

Kassafléde fran forandringar i rérelsekapital

Okning (A)/minskning (+) fordringar ~295000 133644
Okning (+)/minskning (-) skulder 570708 -55135
K fléde fran den 16 de verk b 60117 73436

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag (not 3) - —126 296
Avyttring av dotterbolag 21 9148 -
L&émnade lan dotterbolag -1305029 133628
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 489 -57
Forvary avimmateriella anléggningstillgangar -110003 88
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1406 373 -260 069

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Inlésen optionsprogram (exkl. soc avg) 19780 —4400
Nettoférandring checkrakning - -140
Lémnat aktieagartillskott - 140531
Upptagna lan 1284109 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 1303 889 -145071
Avetskassaflsde ~42367 -331704
Likvida medel vid arets bérjan 46905 378609
Likvida medel vid periodens slut (not 21) 4539 46 905

Justering fér poster som inte ingér i kassaflédet

Avskrivningar och nedskrivningar 202 14
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde 79890 7150
Kostnader optionsprogram (inkl. soc avg) -1457 38995
Realisationsresultat, avvecklad verksamhet -313349 B
Upplupna rantor (netto) -104 206 -
Ovriga poster inklusive valutakursdifferenser (netto) -92902 57227
Totalt -431822 -10968

' Beloppet inkluderar inbetalda réntor med 11 624 (6 632) TSEK varav 11 624 (6 632) TSEK &r hanférligt till den [6pande verksamheten samt utbetalda réantor
med 172 302 (103 587) TSEK varav 575 (0) &r hanférligt till den I6pande verksamheten och 171727 (103 587) till finansieringsverksamheten.
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RAKENSKAPER 2008

FEMARSOVERSIKT

2008 2007 2006 2005 2004
Oljeproduktion fatolja 5153700 5509000 1957000 822000 623000
Gasproduktion fat olje-
ekvivalenter 0 0 0 71000 63000
Intskter MSEK 24199 27938 856,7 3953 148,6
EBITDA MSEK 17718 20737 4713 2489 96,8
Rérelseresultat MSEK 13957 18335 359,3 2391 90,9
Rérelsemarginal % 58 66 42 60 61
Periodens resultat efter skatt MSEK 925,5 9471 230,6 117,2 57,4
Réntabilitet pa eget kapital % 229 336 12,8 15,0 211
Réntabilitet pa totalt kapital % 16,9 34,2 12,4 18,7 24,0
Réntabilitet pa sysselsatt kapital % 20,6 39,8 14,4 21,9 30,3
Vinstmarginal % 34,0 64,3 34,7 53,7 59,0
Skuldsattningsgrad % 74,8 64,6 54,5 68,8 =32
Soliditet % 45,5 49,5 46,9 38,0 701
Antal utestaende aktier fére utspadning Antal 145514004 145014004 145014004 128114004 89414004
Antal utestaende aktier efter utspadning Antal 146014 004 149439004 148964004 128114004 89414004
Genomsnitt antal utestaende aktier fére utspadning Antal 145251504 145014004 137824278 111514004 65485592
Genomshnitt antal utestdende aktier efter utspadning Antal 145976516 146354287 138403000 111514004 65485592
Rérelseresultat per aktie efter utspadning SEK 9,56 12,53 2,60 2,14 1,39
Resultat efter finansnetto per aktie efter utspadning SEK 5,64 12,28 2,15 1,90 1,34
Resultat efter skatt per aktie efter utspadning SEK 6,34 6,47 1,67 1,05 0,88
Eget kapital per aktie fére utspadning SEK 32,69 22,92 15,92 10,11 3,04
Eget kapital per aktie efter utspadning SEK 32,58 22,24 15,50 10,11 3,04
Utdelning per aktie SEK - - - - -
Borskurs vid periodens slut’ SEK 11,50 51,00 72,25 39,00 42,10
Borskurs/eget kapital per aktie fére utspadning ggr 0,35 223 4,54 3,86 13,86
P/E-tal per aktie ggr 1,80 7.81 43,18 37,12 48,06

"Den angivna bérskursen for 2004 &r inte omraknad fér genomférda aktiesplittar.

NYCKELTALSDEFINITIONER

Oljeproduktion i fat.

Gasproduktion omraknat till
fat oljeekvivalenter.

EBITDA definieras som
rérelseresultat plus totala
avskrivningar och nedskriv-
ningar.

Rérelseresultat definieras
som rérelsens intakter minus
rérelsens kostnader.
Rérelsemarginal definieras
som rorelseresultat efter av-
och nedskrivningar i procent
av totala intakter.

Periodens resultat efter
skatt definieras som resulta-
tet efter finansiella poster och
skatter for perioden.

Réntabilitet pa eget kapital
definieras som resultat efter
skatti procent av genomsnitt-
ligt justerat eget kapital.

Réntabilitet pa total kapital
definieras som rérelseresul-
tat plus finansiella intakter
iprocent av genomsnittlig
balansomslutning.

Réntabilitet pa sysselsatt
kapital definieras som
rérelseresultat plus finansiella
intakter i procent av genom-
snittligt sysselsatt kapital
(balansomslutning minus
icke rantebarande skulder
inklusive uppskjutna skatte-
skulder).

Vinstmarginal definieras som
resultat efter finansnetto i
procentav intakterna.

Skuldsattningsgrad
definieras som koncernens
rantebarande skulder minus
likvida medel i férhallande till
justerat eget kapital.
Soliditet definieras som
koncernens redovisade egna
kapital i procent av balansom-
slutningen

Rérelseresultat per aktie
efter utspadning definieras
som rorelseresultat i forhal-
lande till genomsnittligt antal
aktier efter utspadning.

Resultat efter finansnetto
per aktie efter utspadning
definieras som resultatet efter
finansnetto i forhallande till
genomsnittligt antal aktier
efter utspadning.

Resultat efter skatt per aktie
efter utspadning definieras
som resultat efter skatt i
férhallande till genomsnittligt
antal aktier efter utspadning.

Eget kapital per aktie fére
utspédning definieras som
koncernens redovisade
egna kapital i férhallande till
antal utestdende aktier fére
utspadning.

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

Borskurs/eget kapital

per aktie fére utspadning
definieras som borskurs vid
periodens slut i férhallande
till eget kapital per aktie fére
utspadning.

P/E-tal per aktie definieras
som bérskurs vid periodens
slut i férhallande till resultat
efter skatt dividerat med ge-
nomsnittligt antal utestaende
aktier fére utspadning.
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NOTER

Notl Foretagsinformation

Moderbolaget PA Resources AB (publ.) &r ett
svenskt aktiebolag med sate och huvudkontor i
Stockholm (organisationsnummer 556488-2180).
Koncernens verksamhet ar inriktad pa frvary,
utveckling och utvinning av olje- och gasreser-
ver samt att bedriva prospektering for att hitta
nya reserver. Moderbolagets funktionella valuta
och presentationsvaluta ar SEK. Den aktuella
arsredovisningen och koncernredovisningen fér
PA Resources AB (publ.), for det &r som slutar per
den 31 december 2008, godkéndes fér offentlig-
gbrande av styrelsen den 27 mars, 2009 och kom-
mer att féreldggas arsstémman for faststéllelse per
den 13 maj 2009.

Redovisningsprinciper
Not 2 med mera

Not 2.1 Redogérelse fér viktiga redovisnings-
principer

Foljande delar i denna arsredovisning klassificeras
som formella finansiella rapporter enligt IFRS:
Koncernens Resultat- och Balansrakning, For-
andringar i Eget Kapital samt Kassaflédesanalys
Moderbolagets Resultat- och Balansrékning,
Férandringar i Eget Kapital samt Kassaflédes-
analys

Noter till de finansiella rapporterna

Grunder fér uppréttandet av redovisningen
Koncernredovisningen baseras pa historiska
anskaffningsvarden férutom finansiella instrument
som redovisas till verkliga vérden. Alla belopp
anges, om inget annat sags, i tusentals svenska

kronor (TSEK).

Uttalande om 6verensstammelse

med tillimpade regelverk
Koncernredovisningens och moderbolagets arsre-
dovisning &r uppréttad i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) jamte tolk-
ningsuttalanden utgivna av International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) och

i enlighet med svenska lagar. Eftersom moderbo-
laget ar ett bolag inom EU tillimpas enbart av EU
godkanda IFRS. Koncernredovisningen &r upprat-
tad med tillampning av RFR 1:1, Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner. Moderbolagets
arsredovisning ar upprattad med tillimpning av
RFR 2:1, Redovisning fér juridiska personer samt
uttalanden fran Radet fér finansiell rapportering.

Koncernredovisning
Grunder fér konsolidering:
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget
och dess dotterbolag. De finansiella rapporterna
fér moderbolaget och dotterbolagen som tas in i
koncernredovisningen avser samma period och &r
uppréattade enligt de redovisningsprinciper som
galler fér koncernen.

Alla koncerninterna transaktioner och koncern-
mellanhavanden samt vinster och férluster pa
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transaktioner mellan koncernbolag som omfattas
av koncernredovisningen elimineras i sin helhet.

Ett dotterbolag eller inkrdm tas med i koncern-
redovisningen fran férvarvstidpunkten, vilket &r
den dag da bestsmmande inflytande uppstar, och
ingér i koncernredovisningen fram till den dag det
bestammande inflytandet upphdr. Med bestam-
mande inflytande innebér rétten att utforma dotter-
bolagens strategier i syfte att erhalla ekonomiska
fordelar.

Forvary av verksamheter redovisas i koncern-
redovisningen enligt férvarvsmetoden. Forvarvs-
metoden innebar bland annat att anskaffningsvar-
det fér aktierna férdelas pa férvarvade tillgangar,
Svertagna dtaganden och skulder vid frvarvs-
tidpunkten baserat pé dessa verkliga vérden vid
denna tidpunkt. Om anskaffningsvardet Gverstiger
verkligt varde pa det férvarvade bolagets nettotill-
géngar klassificeras skillnaden som goodwill. Om
anskaffningsvarde understiger verkligt vérde pa
det férvarvade bolagets nettotillgangar redovisas
skillnaden direkt i resultatrakningen.

Minoritetsintressen &r den del av ett dotterbo-
lags resultat och nettotillgangar som inte, direkt
eller indirekt, &gs av moderbolaget. Minoritetens
andel av resultatet ingér i koncernresultatrakning-
ens resultat efter skatt. Andelen av nettotillgang-
arnaingar i eget kapital i koncernbalansrakningen
men sarredovisas skiljt fran eget kapital hanférligt
till moderbolagets aktieagare.

Segmentrapportering

Den priméra indelningsgrunden fér segmentinfor-
mation fér koncernen ar geografiska omraden, dar
koncernens definition av ett geografiskt omrade
baseras pa var koncernens produktionsanldgg-
ningar och tillgéngar ar beldgna. Koncernens
indelningsgrund baseras ocksa pa att dess risker
och méjligheter paverkas av att den &r verksam i
olika lander och geografiska omraden.

Omrékning av utléndsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta:

Den funktionella valutan fér varje enhetinom kon-
cernen bestams med hansyn till den ekonomiska
miljén dér enheterna bedriver sina respektive
verksamheter vilken till stérre del Gverensstam-
mer med den lokala valutan i respektive land. Pa
balansdagen omraknas monetara fordringar och
skulder, i respektive dotterbolag, som &r uttryckta i
utléndska valutor till den funktionella valutan. Alla
kursdifferenser p&férs resultatrakningen. Analyser
gors [6pande av férhallanden som skulle kunna
indikera en andring av funktionell valuta fran lokal
valuta till USD i koncernens dotterbolag.

Omrékning av utléndska verksamheter:
Koncernredovisningen presenteras i svenska kro-
nor (SEK), vilken &r moderbolagets presentations-
och funktionella valuta. Tillgangar och skulder i
annan funktionell valuta omraknas till SEK till den
valutakurs som réder pa balansdagen. Resultatrak-
ningarna omraknas till arets genomsnittliga valu-
takurser. Omrakningsdifferenser som uppstar vid
valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas
direkt mot eget kapital.

Valutakurser
Féljande valutakurser har anvants i samband med
upprattandet av drsredovisningen:

Balans-  Genom-
dagskurs  snittskurs

2008-12-31
1 EUR motsvarar i SEK 10,99 9,63
1 USD motsvarar i SEK 7,77 6,59
1 TND motsvarar i SEK 6,09 5,40
1 NOK motsvarar i SEK 1,10 117
1 GBP motsvarar i SEK 11,25 12,10

2007-12-31
1 EUR motsvarari SEK 9,44 9,25
1USD motsvarari SEK 6,40 6,76
1 TND motsvarar i SEK 5,30 535
1 NOK motsvarar i SEK 119 116
1 GBP motsvarari SEK 12,79 13,52

Intéktsredovisning

Koncernens intakter hanfér sig i huvudsak till
intékter fran forsaljning av olja och gas. Intakter
varderas till verkligt varde nér de vasentliga risker
och férmaner som ar férknippade med varornas
&gande dverfors till koparen, nar réatten av forsalj-
ningen 6vergar till kunden och i den utstrackning
det &r sannolikt att de ekonomiska férdelarna kom-
mer atttillfalla koncernen och nér intékterna kan
beréknas pé ett tillforlitligt satt. Intakter redovisas i
den period de hanfér sig till.

Utestaende raoljelager per balansdagen var-
deras och hanteras sésom om lagret vore salt och
redovisas som upplupen intakt da leveransatagan-
den foreligger utifran tecknade kontrakt, enligt den
s kallade Net Entitlement Method.

Del av forsaljning av olja sker till den tunisiska
staten i enlighet med licensvillkoren till en rabatt
om tio procent i férhallande till géllande vérlds-
marknadspris. Férséljningsintakten redovisas netto
i resultatrékningen efter avdragen rabatt.

Ranteintakter redovisas i enlighet med effektiv-
réntemetoden och hanfér sig till rénteintékter p&
bankmedel och fordringar. Moderbolagets intékter
utgor till stérre del férsaljning av tjanster till andra
koncernbolag.

Royalties:

For vissa producerande oljefélt ska det i enlighet
med gallande licensvillkor erlaggas royalties.
Koncernen betalar royalty antingen i natura genom
leverans av olja eller genom betalning av royaltyav-
gift. Betalning av royalty i natura genom leverans av
olja redovisas brutto i resultatrdkningen dar totala
intakter inkluderar producerad royaltyolja och mot-
svarande royaltykostnad inkluderas i resultatposten
Révaror och férnédenheter i resultatrakningen.

For oljefalt dar det betalas en manatlig royalty-
avgift beréknas den utifran tecknade kontrakt och
redovisas i resultatposten “Ravaror och férnéden-
heter” i resultatrakningen. Ingen lokal skatt betalas
pé den royaltyavgift som betalas.
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Ersattningar till anstéllda, styrelse och ledning
Kortfristiga ersattningar till anstéllda:

Loner, andra erséttningar och férmaner samt
sociala avgifter redovisas som personalkostnader i
resultatrakningen nér de uppkommer.

Bonusprogram 2008:

Bolagets styrelse har i februari 2008 efter forslag
fran ersattningskommittén antagit ett bonus-
program fér vissa av PA Resources koncernens
anstéllda. Programmet har tvé delar varav den

ena delen &r enbart relaterad till huruvida berérd
medarbetare kvarstar i sin tjanst (sa kallad stay

on bonus) och den andra delen &r beroende av
parametrar som r relaterade till kursutvecklingen
pa PA Resources aktien (sé kallad aktiekursrelaterad
bonus) under en kvalificeringsperiod om tre &r. Det
aktuella bonusprogrammet ar strukturerat sa att
utfallet dven &rberoende av aktuell medarbetares
position i koncernen. Maximal utdelning i den ak-
tiekursrelaterade delen varierar mellan lagst fyra (4)
manadsléner och hdgst fyra (4) arsléner. Maximal
utdelning i stay on bonusdelen varierar mellan lagst
tre (3) och hégst nio (9) ménadsléner.

Bolaget har analyserat villkoren i bonuspro-
grammet och kommit fram till att programmet ska
redovisas i enlighet med IAS 19 Ersattningar till
anstallda.

Alla utbetalningar i bonusprogrammet sker i ef-
terskott efter den aktuella tredrsperiodens utgang.
Bonusprogrammet &r utformat sé att berérd med-
arbetare maste vara kvar i sin anstallning i koncer-
nen under hela treérsperioden for att fa méjlighet
att delta i bonusprogrammet. Dértill kommer att
utbetalning av stay-on bonus sker med 1/3 vardera
under en period om tre ar (betalningsperiod) efter
tredrsperiodens utgéng. Upphér anstéllningen
under betalningsperioden forfaller réatten till den
del av stay on bonus som annu icke utbetalats.

Per den 31 december 2008 omfattas 23 stycken
medarbetare av det aktuella bonusprogram-
met. Fér 17 stycken medarbetare som ansléts till
bonusprogrammet frén start den 1 februari 2008,
ar utgangspunkten for att aktiekursrelaterad bonus
skall utga en aktiekurs pa 47,50 SEK. For att fa
maximal aktiekursrelaterad bonus maste bolagets
aktiekurs fr dessa personer vid kvalificeringspe-
riodens utgang (2011-01-31) uppga till 105,32 SEK,
vilket &r taket fér den aktiekursrelaterade bonusen.
Aktiekursrelaterad bonus kar séledes linjart i
férhéllande till aktiekursen mellan 47,50 SEK och
105,32 SEK.

Aktierelaterade erséttningar:

De aktierelaterade erséttningar som for narvarande
foreligger i koncernen utgérs av teckningsoptioner
vilka innefattar en ratt att kdpa en aktie per tilldelad
option i bolaget. Aktierelaterade ersattningar
redovisas som personalkostnad och som en reserv
i eget kapital och férdelas dver den period

under vilken tjanstgdringsvillkoren ska uppfyllas
(intjanandeperioden).

Teckningsoptionernas verkliga varden faststalls
vid tilldelningstidpunkten genom extern vardering
dar Black&Scholes-modellen fér optionspris-
séttning anvands. De verkliga vérdena (personal-
kostnaden) pa teckningsoptionerna justeras vid
varje rapporteringstillfalle for att dterspegla antalet
teckningsoptioner som férvéntas bli inlésbara.
| detta sammanhang beaktas dven féretagsledning-
ens bedémning av antagen personalomsattning
och intjagnandevillkor. Eventuella avvikelser mot
ursprungliga beddmningar redovisas i resultatrak-
ningen med motsvarande justeringar i avséttningar
och eget kapital.

Sociala avgifter hanférliga till kostnaden fér
teckningsoptionerna, vilka baseras pa teckningsop-
tionernas verkliga vérden vid varje rapporteringstill-
félle, redovisas som personalkostnad i resultatrak-
ningen och som avséttning i balansrakningen.

Erséttningar efter avslutad anstallning:
Pensionskostnader, bade avgiftsbestémda och
férmansbestamda, redovisas inom posten Perso-
nalkostnader i resultatrakningen.

Personalen i Sverige, inklusive verkstéllande
direktér, har avgiftsbestamda pensionsplaner
enligt vilka bolaget under anstallningstiden
betalar faststallda manadsvisa avgifter till externa
livfrsakringsbolag. Pensionsplanerna ar planer
fér ersattningar vid dverenskommen pensionsal-
der. Bolaget har inte nagon réttslig eller informell
forpliktelse att betala ytterligare avgifter om det
externa livférsakringsbolaget vid utbetalningstid-
punkten saknar tillrackliga tillgangar for att betala
alla ersattningar till anstéllda som hanfér sig till
inbetald premie och perioden darfér. Planerna be-
rattigar darmed till erséttningar, vilka framst beror
pa resultatet av hur livférsakringsbolagen férvaltar
kapitalet. Manadsinbetalningar till livférsakringsbo-
lagen sker fram till och med den tidpunkt som finns
avtalad i pensionsplanerna. Mer detaljerade siffror
om kostnaderna ut under rékenskapsaret redovisas
inot7 Anstallda, I6ner och andra erséttningar.

De anstéllda i Norge omfattas av en pen-
sionsférsakring vilken ar en fonderad férmansbe-
stamd plan med tillgangar avsatta till en separat
férsakring. Till foljd av att PA Resources AB avyttrat
hela den norska verksamheten har koncernen
inga utestaende foérpliktelser per balansdagen
gentemot de tidigare anstallda i Norge. Arets
pensionskostnad avseende Norge har belastat
resultatrakningen och ingar som ett nettobelopp
pa raden Arets resultat fran avecklad verksamhet,
netto efter skatt.

Redovisning avimmateriella och materiella

olje- och gastillgangar

Utgifter fér prospektering och utvérdering av olje-
och naturgastillgangar redovisas enligt metoden
“Full Cost Method”. Samtliga utgifter hanférliga
till prospektering, borrning och utvardering av
sadana intressen aktiveras i sin helhet. Utgifterna
ackumuleras separat for varje licensrattighet och
aktivering sker inom immateriella alternativt mate-
riella anlaggningstillgangar beroende pa uppnadd
fas i utveckling. Totala olje- och gastillgangar ar
summan avimmateriella och materiella olje- och
gastillgangar som redovisas i koncernens balans-
rakning. Balansposten immateriella anlaggnings-
tillgangar hanfér sig till férvarvade licens-/konces-
sionsrattigheter, borrningsréttigheter samt andra
aktiverade prospekterings- och utvarderingsutgif-
ter. Balansposten olje- och gastillgangar hanfér sig
till dels aktiverade utgifter p& producerande falt
och dels immateriella anlaggningstillgangar som
omklassificerats vid dvergang fran prospekterings-
och utvérderingsfasen till produktionsfasen.

Avskrivningar:

Avskrivning pa immateriella och materiella olje-
och gastillgangar pabérjas nér de tas i bruk och
sker i enlighet med produktionsenhetsmetoden
(Unit-of-Production Method). Aktiverade prospek-
teringsutgifter/utgifter for seismisk verksamhet
samt borrning skrivs av i takt med rets produktion i
férhéllande till berdknade totala bevisade och san-
nolika reserver av olja och gas. Prévning av eventu-
ellt nedskrivningsbehov sker &rligen, fér ytterligare
information, se avsnittet “Nedskrivningar”.

Avskrivning av tekniska installationer och
utrustning gors systematiskt Sver tillgangarnas
férvantade nyttjandeperiod. Den beréknade nytt-
jandeperioden &r tio ar for tekniska installationer
och fem ar fér utrustning.

Redovisning av 6vriga materiella
anlaggningstillgangar
Ovriga materiella anlaggningstillgangar utgérs av
maskiner och inventarier respektive pagaende ny-
anlaggningar. Maskiner och inventarier varderas till
anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade
avskrivningar. Avskrivningar gérs systematiskt Gver
tillgangarnas férvantade nyttjandeperiod. Avskriv-
ningstid for maskiner och inventarier &r 3-5 &r.
Pagaende nyanlaggningar vérderas till anskaff-
ningsvérde och skrivs ej av. Nar den pagaende ny-
anlaggningen &r fardigstalld sker omklassificering
till balansposten olje- och gastillgdngar varmed
den omklassificerade tillgangen skrivs av enligt
produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar

PA Resources bedémer sina immateriella anlagg-
ningstillgéngar och sina olje- och gastillgéngar fér
mjligt nedskrivningsbehov vid handelser eller
férandrade omstandigheter som ger indikationer
pa att tillgangarnas redovisade vérden ej kan
férsvaras. Sddana indikationer omfattar andringar
av koncernens verksamhetsplaner, andringar av
rdvarupriser som leder till Iagre inkomster samt, fér
olje- och gasegendomar, en férsdmring av uppskat-
tade reservkvantiteter.

Bedémningen av nedskrivningsbehov sker
fér respektive kassagenererande enhet vilket
motsvaras av enskild licensrattighet, produktions-
delningsavtal eller motsvarande som PA Resources
ager. En kassagenererande enhet motsvaras
saledes normalt av varje enskilt férvarvad tillgang
i respektive land dér PA Resources bedriver
prospekterings- och utvinningsverksamhet. Ned-
skrivningsbedémningen innebér att den kassage-
nererande enhetens balansvérde jamférs med den
&tervinningsbara summan fér tillgangarna, vilken &r
den hégre av tillgangarnas verkliga varden minskat
med férséljningskostnader och nyttjandevardet.
Tillgangarnas nyttjandevérden ar baserade nuvar-
det av framtida kassafléden diskonterade med en
réntesats som baseras pa riskfri rénta justerad for
koncernens sammanvagda risk forknippad med de
samlade tillgangarna, se vidare not 17 Prévning av
nedskrivningsbehov férimmateriella anldggnings-
tillgangar och olje- och gastillgdngar.

Om detinte gér att faststalla vasentliga obe-
roende kassafléden till en enskild tillgang ska vid
prévning av nedskrivningsbehov tillgdngarna grup-
peras till den lagsta niva dér det gar att identifiera
vasentliga oberoende kassafléden (en kassagene-
rerande enhet). En nedskrivning redovisas nar en
tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade
vérde Sverstiger nyttjandevérdet. En nedskrivning
belastar resultatrakningen.

Nedskrivningsprévningar genomférs minst
en gang per ar for att faststlla att vardena fér
aktiverade utgifter kan motiveras av de férvantade
framtida nettoflédena fran olje- och gasreserver
som kan hanféras till koncernens intressen i relate-
rade falt. Nedskrivningsprovningarna kompletteras
vid behov med tredjepartsvarderingar som utférs
av externa auktoriserade foretag.

Aterféring av nedskrivningar:

Minst en gang per ar sker bedémning om det finns
nagra indikationer pa att tidigare redovisade ned-
skrivningar inte langre ar motiverade eller kanske
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har minskat i omfattning. Om sadana indikationer
féreligger, gérs en ny berékning av atervinningsbart
vérde. En tidigare redovisad nedskrivning terférs
endast till den utstréckning tillgangens redovisade
varde efter aterféring inte Sverstiger det redovi-
sade vérde som tillgangen skulle ha haft om nagon
nedskrivning inte hade gjorts. Om sa ar fallet, kas
tillgangens bokforda belopp till det dtervinnings-
bara vérdet.

Efter en aterfdring justeras avskrivningskostna-
den under framtida perioder for att férdela tillgang-
ens reviderade bokférda belopp 6ver tillgangens
terstdende férvantade produktionstid.

Tillgangar som innehas fér férsaljining

Tillgéngar redovisas som innehav fér férséljning
om redovisade varden kommer att atervinnas i
huvudsak genom férséljning snarare an genom
fortldpande anvandning. Omedelbart fére klas-
sificering som innehav for forséljning bestams det
redovisade vérdet av tillgdngarna i enlighet med
tillampliga redovisningsstandarder. Vid férsta klas-
sificering som innehav fér férséljning redovisas till-
gangar till det lagsta av redovisat varde och verkligt
varde med avdrag for forsaljningskostnader.

Vid varje efterféljande rapporteringstidpunkt
vérderas tillgangarna till verkligt varde med avdrag
f6r férsaljningskostnader. Avskrivning gérs ej pa
tillgéngar sa lange som de &r klassificerade som att
de innehas for férséljning. Tillgangar som klassifi-
ceras som att de innehas for férsalining och till dem
hanférliga skulder sarredovisas i balansrakningen.
For ytterligare information, se not 21 Avvecklad
verksamhet och tillgangar och skulder som innehas
for férsaljning.

Varulager

Utestaende varulager bestar dels av raoljelager
hanférligt till betalning av royalty i natura, dels av
annat lager och material och vérderas till det lagsta
av anskaffningsvarde och nettoférsaljningsvérde.
Anskaffningsvardet motsvarar kostnader for driften
som har uppkommit fér att ta upp och transpor-
tera raoljan och férvandla den till befintligt skick.
Anskaffningsvardet beraknas enligt den sé kallade
férst-in-férst-ut-metoden, som innebar att de
tillgangar som finns i lager vid arsskiftet anses vara
de senast producerade. Nettoférsaljningsvardet
motsvarar det uppskattade férséljningspriset vid
normala férhallanden, med avdrag for kostnader
som kravs for att genomféra férsaljningen.

Vid varje enskilt manadsslut kan ett visst under-
eller Gveruttag av royalty i form av rdolja foreligga.
Ett Sveruttag (kallas overlifting) innebar att leverans
av olja skett 6ver avtalade nivaer enligt gallande
licenskontrakt. Overuttag ingér i balansposten
Kundfordringar och andra fordringar och varderas
till géllande kontraktspris. Ett underuttag (kallas
underlifting) innebar att leverans av olja skett under
avtalade nivaer enligt géllande licenskontrakt.
Underuttag ingér i balansposten Leverantérsskul-
der och andra skulder och vérderas till gallande
kontraktspris.

Enligt avtal tecknade med lokala myndigheter
irespektive land dar koncernen utfér verksamhet
och produktion sker vanligtvis betalning av royalty
antingen kontant eller i natura for att fa producera
olja och gas. Betalning som sker kontant redovisas
som rérelsekostnad och inkluderas i resultatposten
Révaror och férnédenheter. Den del av varulagret
som hanfér sig till raoljelager avsett att betalas som
royalty i natura redovisas per balansdagen inom
balansposten fér Leverantdrsskulder och andra
skulder.

Vid bedémning av inkurans av annat material
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och lager tas hansyn till lagrets och materialets
alder och omsattningshastighet. Eventuell ned-
skrivning av lagret paverkar rorelseresultatet.

Finansiella instrument

PA Resources Finansiella instrument pa tillgangs-
sidan utgérs av: derivatinstrument, dvriga finans-
iella anlaggningstillgangar, kundfordringar och
andra fordringar samt likvida medel. P skuldsidan
aterfinns: rantebarande lan och skulder och kortfris-
tig del dérav, derivatinstrument samt leverantérs-
skulder och andra skulder.

Redovisning och borttagande fran
balansrékningen:

PA Resources redovisar en finansiell tillgang eller
en finansiell skuld i balansrakningen nér bolaget
blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Vidare
tar bolaget tar bort en finansiell skuld eller del av
densamma nar forpliktelsen, angiven i respektive
avtal, fullgérs eller pa annat satt upphor.

PA Resources bruttoredovisar fér narvarande alla
sina Finansiella instrument, men nettoredovisning
mojliggdrs da legal ratt foreligger. Redovisning
respektive bortbokning fran balansrakningen redo-
visas pa affarsdagen, vilket utgérs av den dag da PA
Resources férbinder sig vid férvarv eller avyttring av
det aktuella finansiella instrumentet.

Klassificering i kategorier meddels vérdering
Initial vérdering:

PA Resources redovisar initialt sina finansiella
instrument till verkligt varde med tillagg fér direkt
hanférliga transaktionskostnader, vanligen trans-
aktionspriset. Denna princip tillampas fér samtliga
finansiella instrument férutom de, vilka tillhér
kategorin finansiella tillgangar eller skulder vérde-
rade till verkligt varde via resultatrakningen, vilka
redovisas till verkligt varde exklusive transaktions-
kostnader. | PA Resources utgérs denna kategori
endast av derivatinstrument.

PA Resources klassificerar sina finansiella instru-
ment i nedanstaende kategorier, utifran till vilket
syfte instrumentet forvarvades. Klassificeringen
utgor sedermera grund f6r hur det finansiella
instrumentet varderas efter det férsta redovisnings-
tillfallet. Bolaget bedémer vid varje bokslutsdag
alla sina finansiella tillgangar, férutom de som
tillhér kategorin finansiella tillgangar och skulder
varderade till verkligt vérde via resultatrékningen,
f8r nedskrivning.

| moderbolaget tillimpas samma vérderings-
principer med de restriktioner som aterfinns i
ARL4 kap 14 §, for narvarande innebér dessa
restriktioner inga skillnader mellan moderbolaget
och koncernen.

Efter den initiala redovisningen redovisas bola-
gets Finansiella instrument sésom beskrivs nedan.

Efterféljande vérdering

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt vérde
via resultatrakningen:

| denna kategori klassificerar PA Resources
derivat med positivt verkligt vérde som en egen
underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt
véarde med vardeforandringar via resultatrakningen.
PA Resources har fér nérvarande inga sakrings-
instrument som &r identifierade som effektiva
utan redovisar alla sina positiva derivat i denna
underkategori.

Lénefordringar och kundfordringar:

PA Resources klassificerar framst fordringar som
féretaget genererat i sin verksamhet i denna
kategori, dock mdjliggérs aven inkludering av ford-

ringar som &r anskaffade. Fér narvarande terfinns
depositioner fér hyrd borrutrustning, kundford-
ringar, fordringar pa samarbetspartners samt likvida
medel. Vérdering sker till upplupet anskaffnings-
vérde, med den effektivranta som faststélldes vid
anskaffningstidpunkten. Avseende kundfordringar
gors en reservering fér vardeminskning nar det
finns objektiva bevis fér att koncernen inte kommer
att kunna erhalla alla belopp som &r férfallna enligt
fordringarnas ursprungliga villkor. Nedskrivning av
kundfordringar redovisas inom rérelseresultatet.

Finansiella tillgdngar som kan séljas:

PA Resources ser kategorin som en residualka-
tegori med placering av langsiktiga tillgangar
som inte inryms inom ndgon annan kategori, fér
narvarande aterfinns 6vriga aktier och andelar.
Vardering sker med verkligt vérde direkt mot eget
kapital, férutom vid nedskrivning. Under aret har
ingen vardering skett mot eget kapital, vardefér-
andringen har endast paverkat resultatrakningen i
form av nedskrivning.

Finansiella skulder varderade till verkligt

vérde via resultatrakningen:

| denna kategori klassificerar PA Resources

derivat med negativt verkligt varde som en egen
underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt
vérde med vardeférandringar via resultatrakningen.
PA Resources har fér nérvarande inga sakrings-
instrument som &r identifierade som effektiva

utan redovisar alla sina negativa derivat i denna
underkategori.

Ovriga finansiella skulder:

| denna kategori inymmer PA Resources Rénte-
barande lan och skulder vilka varderas till upplupet
anskaffningsvarde med hjalp av effektivrante-
metoden, vilket &r kategorins huvudmetod fér
vardering. Lan som sakras kan, inom kategorin,
vérderas till verkligt varde. For narvarande finns
dockinga lan som &r féremal for sakring. Vidare
inrymmer bolaget leverantérsskulder, kortfristig
del avrantebarande lan och skulder samt 6vriga
finansiella skulder sdsom skulder till samarbetspart-
ners samt upplupna rantekostnader och upplupna
exploaterings- och borrningskostnader.

Vardering verkligt varde:

Verkligt vérde p finansiella instrument som hand-
las p& en aktiv marknad, till exempel derivat, base-
ras pa noterade marknadspriser per balansdagen.
Redovisat vérde, efter eventuella nedskrivningar,
avseende kundfordringar och leverantérsskulder
férvantas motsvara deras verkliga véarde eftersom
dessa poster ar kortfristiga till sin natur.

Derivatinstrument och sékringsredovisning:
Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt
varde vid tidpunkten for kontraktets ingéende,
med efterféljande vérdering inom kategorierna Fi-
nansiella tillgdngar respektive skulder varderade till
verkligt varde via resultatrakningen. PA Resources
hanterar sin ekonomiska sékring utifran identifie-
rade risker vilka beskrivs under not 31 Finansiella
risker. Bolaget utfér olika sakringsatgarder for att
sakra dessa risker, dér bolaget fér narvarande inne-
har valuta/rénte swapar samt oljehedge kontrakt.
Bolaget har valt att inte tillampa redovisningsmas-
sig sakringsredovisning. Bolaget kan i framtiden
&ndra pa detta da IAS 39 tillater majligheten att
pébérja sakringsredovisning.
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Inbéddade derivat:

Ettinbaddat derivat ar ett kontrakt som har
derivatliknande egenskaper, men som ingar som
en del i ettannat kontrakt. Ett inbdddat derivat skall
skiljas fran vardavtalet och redovisas som ett eget
derivat satillvida de ekonomiska egenskaperna och
riskerna inte ar nara férknippade med vérdavtalets
("closely related”). PA Resources innehar inbad-
dade derivat i sina obligationslan sa kallade " Call
options”, vilket innebar att bolaget kan pakalla
I6sen i fortid till ett varde verstigande nominellt
belopp. Dessa ar dock bedémda som “closely re-
lated”, vilket innebar att ingen separat redovisning
av dessa genomférs.

Lénekostnader

Rénta pa lan som avser forvary och uppbyggnad av
olje- och gastillgéngar, fér vilka lanekostnader kan
inréknas i anskaffningsvérdet, aktiveras under den
tid som krévs fér att slutfra arbetet och fardigstalla
tillgangen fér dess avsedda anvéandning. Aktivering
av ranteutgifter pabérjas nar forvary av tillgangen
sker och nérinvesterings- och uppbyggnads-
kostnader uppkommer antingen i de olje- och
gastillgangar dar koncernen &r operatdr eller
tilldelas genom fakturor frén operatér i olje- och
gastillgangar dar koncernen &r partner. Aktivering
avranta sker utifran de réntekostnader som upp-
kommer pa upptagna lan och aktivering sker under
hela uppbyggnadsfasen fram till dess att tillgangen
ar slutligt klar fér att kunna komma igang med
produktion. Ovriga laneutgifter fordelas med hjalp
av effektivréntemetoden éver lanens |&ptider.

Avséttningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar det
finns ett formellt eller informellt atagande till foljd
av en intraffad handelse for vilken det &r troligt att
ett utfldde av resurser krévs for att reglera dtagan-
det och en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan
géras. Diskontering gérs till nuvarde i de fall tidsef-
fekten i respektive avsattning ar vasentlig.

For en del oljefélt dar koncernen har férpliktelser
att bidra till aterstéllning for exempelvis miljé, ned-
montering, bortforslande, sanering och liknande
atgarder kring bormingsplatserna bade pé land
och ute pa havet redovisas avséttningar baserade
pa nuvarden av de kostnader som bedémts kom-
mer att krévas for att fullgéra dtagandena, med
anvandande av estimerade kassafléden. Anvénd
diskonteringsranta tar hansyn till marknadens
beddmning av tidsvardet av pengar och risken
specifikt hanférlig till avsattningen. Avsattningar
f6r aterstallningskostnader revideras I6pande be-
roende pa framtida férandringar i uppskattningar
om estimerade kassafloden, diskonteringsrénta
och risker hanférliga till avsattningen. Férpliktelse
uppkommer antingen i samband med att oljefalt
férvérvas eller som en féljd av koncernens nyttjande
av dessa och som en motpost till avsattningen re-
dovisas en tillgang som en del av koncernens totala
olje- och gastillgangar. Tillgéngen skrivs av dver
oljefaltens livstid baserat pa oljefaltens produktion.

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrdkningen
da de avser resultatrakningens poster och direkt
mot eget kapital da den underliggande transaktio-
nen redovisas direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt:

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhéllas
avseende aktuellt &r med tillampning av de skat-
tesatser och den skattelagstiftning som anvands

och arikraft per balansdagen. Hari inkluderas dven
eventuella justeringar av aktuell skatt hanférlig till
tidigare perioder. De aktuella skattefordringarna
och skulderna fér nuvarande och féregaende
perioder vérderas till den summa som férvéantas
erhallas eller begéras in av skattemyndigheten.
Skatter pa oljeproduktion erlaggs i dverensstam-
melse med lokala juridiska och skattemassiga
villkor i varje berért land, vilka kan variera inom
landet beroende pa vilket oljefélt det avser. Skatten
beraknas pa skattepliktig vinst for respektive enskilt
oljefalttill aktuella lokala skattesatser. Aktuella
skattefordringar och skatteskulder hanférliga till
respektive bolag nettoredovisas i balansrakningen.

Uppskjuten skatt:

Uppskjuten skatt beréknas pa temporéra skillnader
mellan tillgangarnas och skuldernas skattemassiga
och bokférda varden. Uppskjutna skatteford-
ringar redovisas fér alla avdragsgilla temporara
skillnader, skattemassiga férluster och underskott
iden utstrackning det &r sannolikt att det kommer
att finnas framtida skattepliktiga vinster mot vilka
de temporara skillnaderna och de outnyttjade
underskottsavdragen kommer att kunna nyttjas.
Den uppskjutna skatten redovisas emellertid inte
om den uppstér till féljd av en transaktion som
utgdr den férsta redovisningen av en tillgéang eller
skuld som inte ar ett rorelsefdrvary och som, vid
tidpunkten fér transaktionen, varken paverkar redo-
visat eller skattemassigt resultat.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade
varden prévas vid varje balansdag och minskas i
den utstrackning som det inte léngre &r sannolikt
att tillrdckligt stor beskattningsbar vinst kommer att
finnas tillganglig for att utnyttja hela eller delar av
de uppskjutna skattefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder
beréknas enligt skattesatser som férvéntas gélla
6r den period da fordringarna avréknas eller
skulderna regleras, baserat pa skattesatser och
skattelagstiftning som féreligger eller i praktiken
féreligger pé balansdagen. Uppskjutna skatteford-
ringar och skatteskulder nettoredovisas i balansrak-
ningen under forutsattning att skattebetalningen
kommer att ske med nettobeloppet.

Leasing

Koncernens leasingavtal, dér i allt vasentligt alla ris-
ker och férdelar som férknippas med dgandet inte
faller pa koncernen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen innehar endast tillgéngar
som redovisas som operationell leasing. Leasingav-
gifter redovisas som en kostnad i resultatrakningen
och fordelas linjart dver avtalets 8ptid. Se vidare
not 11 Leasing.

Kassaflédesanalys

Kassaflédesanalysen visar in- och utbetalningar
och indirekt metod har anvénts. Som likvida medel
klassificeras, forutom kassa- och banktillgodoha-
vanden, kortfristiga likvida placeringar med en
ursprunglig 16ptid understigande tre méanader.

Eventualférpliktelser/Ansvarsférbindelser

En eventualforpliktelse/ansvarsférbindelse
redovisas nar det finns ett méjligt atagande som
hérrér fran intréffade handelser och vars férekomst
bekraftas endast av att en eller flera osakra framtida
handelser, som inte helt ligger inom féretagets
kontroll, intraffar eller uteblir, eller nér det finns ett
atagande som inte redovisas som en skuld eller
avsattning pa grund av att det inte &r troligt att ett
utfléde av resurser kommer att kravas for att reglera
atagandet.

Skillnader i redovisningsprinciper mellan
koncernen och moderbolaget
Enligt RFR 2:1, Redovisning fér juridiska personer
framgar att juridiska personer vars vardepapper pa
balansdagen ar noterade pa en svensk bérs eller
auktoriserad marknadsplats som huvudregel ska
tillampa de IFRS/IAS som tillampas i koncern-
redovisningen. Fran denna regel gérs i RFR 1:1,
kompletterande redovisningsregler fér koncerner
vissa undantag och tillagg beroende pa lagbe-
stammelser, frimst i arsredovisningslagen samt pa
sambandet mellan redovisning och beskattning.
For PA Resources AB (moderbolaget) innebér
detta att IFRS varderings- och upplysningsregler
tillampas, men uppstallningsformerna skiljer sig at
jamfort med koncernens finansiella rapporter efter-
som moderbolagets finansiella rapporter féljer ars-
redovisningslagen. | moderbolaget redovisas aktier
i dotterbolag till anskaffningsvarde med avdrag fér
eventuella nedskrivningar. | moderbolaget redovi-
sas |amnade aktiedgartillskott till dotterbolag som
en 6kning av aktiernas varde i dotterbolaget med
motiveringen om &kat vérde i dotterbolaget. Dessa
aktiedgartillskott elimineras mot dotterbolagens
egna kapital i koncernredovisningen.

Not 2.2 Férandringar i redovisningsprinciper
Samma redovisningsprinciper har tillampats i
denna arsredovisning som i arsredovisningen fér
rakenskapsaret 2007. Koncernen har under aret
inte paverkats av eller fortidstillimpat nagra, av
EU godkanda, nya och éndrade standarder och
uttalanden fran IFRIC.

Redovisningsprincipen fér redovisning och klas-
sificering av valutakursdifferenser har &ndrats under
rakenskapsaret 2008. Redovisningsprincipen for
denna och vilka effekter andring av redovisnings-
principen lett till samt hur dessa effekter redovisats
har kommenterats direkt under den finansiella
rapporten “Resultatrakning — koncernen”.

Not 2.3 Standarder, &ndringar och tolkningar
som dnnu inte tratt i kraft och som inte tillam-
pats i fértid av koncernen men som godkénts
avEU

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

IFRS 8 "Rérelsesegment” (ikrafttrédande fér raken-
skapsar som pabérjas 1 januari 2009 eller senare)
Standarden ersatter IAS 14 "Segmentrappor-
tering” och kréver att ett bolag lamnar utékade
finansiella och beskrivande upplysningar om sina
operativa rapporterbara segment. Rapporterbara
segment ar verksamhetsgrenar eller samman-
laggningar av verksamhetsgrenar som uppfyller
vissa specificerade kriterier. De rapporterbara
segmenten ska presenteras utifran ledningens
perspektiv och i enlighet med de principer som bo-
lagets ledning (Hogste verkstéllande beslutsfattare)
tillampar fér dess operativa styring och interna
rapportering och uppféljning. Standarden kommer
att tillampas fran och med den 1 januari 2009.

Omarbetad IFRS 2 "Aktierelaterade erséttningar”
(ikrafttradande fér rékenskapsar som pabérjas

1 januari 2009 eller senare)

IASB gav i januari ut ett tillagg till IFRS 2 som
klargér definitionen av intjéningsvillkor och dar
andring innebar att intjaningsvillkor endast utgérs
av tjanstgoringsvillkor och resultatvillkor samt att
allaindragningar, antingen de gérs av bolaget eller
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av annan part, redovisningsmassigt ska behandlas
pa samma satt. PA Resources har for avsikt att til-
|ampa denna standard fran och med 1 januari 2009,
men bedémer att den omarbetade standarden
inte kommer fa ndgon finansiell paverkan pa
koncernen.

Omarbetad IAS 23 Lanekostnader

(ikrafttrédande f6r rakenskapsar som

pabérjas 1januari 2009 eller senare)

Den omarbetade standarden kraver aktivering
avlanekostnader nar dessa hanfor sig till inkdp,
konstruktion eller produktion av tillgangar som
med nédvandighet tar betydande tid i ansprék att
fardigstalla for avsedd anvandning eller férséljning.
PA Resources har for avsikt att tillampa denna
standard fran och med 1 januari 2009. Den omar-
betade standarden bedéms inte f& nagon effekt
inom koncernen. Se avsnitt Lanekostnader i not 2
Redovisningsprinciper med mera.

Omarbetad IAS 1 Utformning av finansiella
rapporter (ikrafttradande fér rékenskapsar

som pabdrjas 1januari 2009 eller senare)

Den omarbetade standarden delar upp férand-
ringar i eget kapital till f5ljd av transaktioner med
&gare och andra férandringar. Uppstaliningen
Sver férandringar i eget kapital kommer endast
attinnehalla detaljer avseende &gartransaktioner.
Andra férandringar &n dgartransaktioner i eget
kapital presenteras pa en rad i uppstallningen éver
férandringar i eget kapital. Darutdver introducerar
standarden begreppet “statement of comprehen-
sive income”, som visar alla poster avseende inték-
ter och kostnader, antingen i en enskild uppstall-
ning eller i tva sammanhangande uppstéllningar.
Koncernen har &nnu inte beslutat om en eller tva
uppstéllningar kommer att anvandas.

Omarbetad IFRS 3R Rérelseférvarv och IAS 27R
Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter (férvantas trada ikraft for rékenskapsar
som pabérjas 1 juli 2009 eller senare)

De omarbetade standarderna gavs ut i januari 2008
och ska tillampas fér rakenskapsar som pabérjas
per den 1juli 2009 eller senare. Férandringarna i
IFRS 3R och IAS 27R kommer att paverka redovis-
ningen av framtida férvéry, férlust av kontroll och
transaktioner med minoritetségare. Dessa omar-
betade standarder, som &nnu inte har godkénts av
EU, kan komma att bli relevanta fér koncernen om
dylika transaktioner genomférs.

Not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskatt-
ningar och antaganden

Vid upprattande av de finansiella rapporterna
maste PA Resources ledning géra uppskatt-

ningar och antaganden som paverkar redovisade
tillgangs- och skuldposter respektive intakts- och
kostnadsposter. Osékerheter i uppskattningar och
antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade
varden fortillgangar, skulder och koncernens resul-
tat. Uppskattningarna och antagandena utvérderas
fortldpande och baseras pé tidigare erfarenheter
och andra faktorer, inklusive férvantningar pa
framtida handelser. Nedan framgér de viktigaste
uppskattningarna och antagandena:

Uppskattningar och antaganden av

olje- och gasreserver:

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

Vardering av olje- och gastillgangar baseras pa
uppskattningar och antaganden av bade bevisade
och sannolika oljereserver vid tiden fér forvary av
oljeflten och férvantad méngd olja som kan pro-
duceras pa arsbasis. Uppskattningar och antagan-
den av bevisade och sannolika oljereserver utférs
med hjélp av tredjepartsvérderingar och rliga
justeringar av reserverna sker med hansyn till pro-
ducerad volym olja och gas samt nya fynd gjorda
under &ret. En viss osakerhet finns alltid betréffande
utférda véarderingar och om nya uppskattningar och
antaganden skulle géras som pavisar minskningar
av oljereserverna eller om oljeproduktionen inte
traffar pa potentiellt ekonomiskt [6nsamma mang-
der olja och gas, féreligger en betydande risk for
att de redovisade olje- och gastillgdngarna fér spe-
cifika borrhal maste skrivas ned. Detta utvérderas i
nedskrivningsprévningarna.

Utifran de tredjepartsvérderingar som utfors
kravs att ledningen bedomer resultaten av dessa
och i de fall varderingarna eventuellt pavisar skillna-
der i uppskattade bevisade och sannolika olje- och
gasreserver gentemot véarderingar som gjorts
inom koncernen s& maste ledningen analysera
uppkomna skillnader och bedéma vilka vérderingar
som ar de mest korrekta.

Uppskattning av nedskrivningsbehov av
immateriella anldggningstillgangar och

olje- och gastillgangar

Vid prévning av om nedskrivningsbehov féreligger
i bokférda immateriella anlaggningstillgangar

och olje- och gastillgéngar krévs en uppskattning
av nyttjandevardena fér de kassagenererande
enheterna. Vid de nuvardesberakningar som

sker krévs en uppskattning av de kassagenere-
rande enheternas framtida kassafléden samt
vilken diskonteringsrénta som ska anvandas vid
nuvérdesberékningarna. Vid denna bedémning av
nedskrivningsbehov maste ledningen avgéra vilken
metod som bér anvéndas fér att faststalla nyttjan-
devardena, vilka underliggande variabler som bor
paverka metoden fér att berdkna nyttjandevardena
och om olika risker foreligger i de kassagenereran-
de enheterna. Ledningen maste darmed bedéma
om olika diskonteringsfaktorer bér anvandas vid
berékning av nyttjandevérdena.

Fér information om redovisade vérden fér totala
immateriella anlaggningstillgdngar och olje- och
gastillgangar per balansdagen, se not 15 Immate-
riella anlaggningstillgangar och not 16 Materiella
anlaggningstillgangar.

Uppskattning och antaganden av skatter

For att bestamma aktuella skattefordringar

och skatteskulder samt aktivering av respektive
avsattning fér uppskjutna skattefordringar och
skatteskulder krévs vasentliga uppskattningar och
antaganden av ledningen. | denna process ingér
att skatteutfallet i var och en av de juridiska enheter
i vilka PA Resources bedriver verksamhet maste
bedbmas. Processen omfattar bland annat att be-
déma exponering for aktuell skatt samt att faststalla
temporara skillnader som uppstar genom att vissa
tillgéngar och skulder véarderas olika i rékenskaper-
na och i inkomstdeklarationerna. Ledningen méaste
ocksé bedéma sannolikheten av att uppskjutna
skattefordringar kan realiseras genom framtida
beskattningsbara inkomster samt aterbetalningar
av nedlagda prospekteringskostnader. Verkligt
utfall kan komma att avvika fran dessa bedémning-
ar, bland annat till f8ljd av framtida forandringar

i affarsférutsattningar och investeringsbeslut, nu
okénda férandringar i skattelagstiftningar eller som
ettresultat av skattemyndigheters eller domstolars
slutliga granskning av inlamnade deklarationer.

Fér information om redovisade vérden fér total
aktuell skatt och totala uppskjutna skattefordringar
och skatteskulder per balansdagen, se not 13
Inkomstskatt.

Uppskattning och antaganden avseende
avsattning fér aterstéllningskostnader
Avsittning for aterstallning sker utifran uppskatt-
ningar om beréknade framtida dtaganden och
krav p& nedmontering, bortforslande, sanering
och liknande atgarder kring bormingsplatserna pa
oljefalten. Berékningarna baseras pa legala myn-
dighetskrav, estimerade utgifter for nedlaggning
erhéllna fran operatorer dar koncernen endast ager
andelari oljefélt samt ledningens egna bedém-
ningar om framtida nedldggning dar koncernen &r
operatdr. Pa grund av férandringar i dessa faktorer
kan framtida verkliga kassautfléden awvika fran de
redovisade avsattningarna fér aterstallning. For
attta hansyn till eventuella foréndringar sker en
regelbunden granskning av de redovisade vérdena
av avsattning fér aterstallning. Vid berdkning av av-
sattning for framtida aterstéllning maste ledningen
utféra beddmningar avseende kommande inves-
teringar och utbyggnader pa oljefélten, eventuella
férandringar i lokala myndighetskrav pa forpliktel-
ser om &terstallning samt andra faktorer vilka kan
komma att paverka avsattningen vasentligt.

For information om redovisade vérden for totala
terstallningskostnader per balansdagen, se not 24
Avséttningar.

Not 2.5 Viktiga bedémningar vid tillimpning av
koncernens redovisningsprinciper

Vid férsaljning av olja och gas till extern part

sker prissattning oftast i USD medan |6pande
rérelsekostnader oftast betalas i lokal valuta i de
lander koncernens dotterbolag bedriver sina verk-
samheter. Omrakning av dotterbolags tillgangar
och skulder i utléndska valutor per balansdagen
sker fran respektive funktionell valuta, vilken till
storre del Sverensstammer med dotterbolagens
lokala valutor, till koncernens presentationsvaluta
(SEK). Bolaget gér arliga bedémningar huruvida
dotterbolags funktionella valuta paverkas av
eventuella férandringar i de lokala ekonomiska
miljder i vilken dotterbolagen bedriver sina verk-
samheter. Betydande och vasentliga férandringar
i dotterbolagens transaktionsfléden (interna och
externa) skulle kunna leda till att lokala funktionella
valutor behéver dndras. Analyser gérs I6pande av
férhallanden som skulle kunna indikera en dndring
av funktionell valuta frén lokal valuta till USD i
koncernens dotterbolag.
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Not 3 Forvarv av verksamheter och licensandelar

Férvérv av licensandelar frén

Murphy West Africa Ltd

Den 20 november 2007 tecknade PA Resources
AB avtal med Murphy West Africa Ltd, ett bolag
inom Murphy Oil Corporation, om att forvarva 35
procent i prospekteringslicensen Mer Profond Sud
samt 35 procent i Azuriteféltet i Republiken Kongo.
Férvarvet var villkorat av att relevanta lokala myn-
dighetstillstand erhalls vilka erhélls per den 21 april
2008. Forvarvspriset uppgick till 110 MUSD, vilket
finansierats bade med kontanta medel och genom
extern upplaning. Darutdver ska PA Resources
svara fér en extra kostnad fér tva prospekterings-
brunnar beréknad till 23 MUSD. Parterna har dess-
utom enats om en prestationsbaserad prisjustering
som ska faststallas ett ar efter produktionsstart.
Licensandelarna har redovisats i koncernen fran
och med kvartal tva 2008. Investeringar gjorda
under perioden fran avtalstecknandet till slutféran-
det av transaktionen har inkluderats som en del av
avtalet for PA Resources 35 procentiga andel i Mer
Profond Sud.

Not 4 Intékter

Férvérv av REAP 29/25 Ltd - licensandelar

1 juni 2008 férvarvade det av moderbolagets
heldgda dotterbolag, PA Resources UK Ltd, 100
procent av aktierna i det onoterade bolaget

REAP 29/25 Ltd. REAP 29/25 Ltd &ger 50 procent i
prospekteringslicensen P1318 i Nordsjén utanfor
Storbritannien och férvérvskostnaden uppgick
netto till 1,4 MSEK. REAP 29/25 Ltd har efter férvar-
vet bytt namn till PA Resources UK 29/25 Ltd och
har redovisats som ett tillgangsforvarv i koncernen
efter férvarvstidpunkten.

Férvérv av licensandelar fran

Storm Ventures International Inc.

| augusti 2008 tecknade det av moderbolagets
heldgda dotterbolag, PA Resources Tunisia, avtal
med det kanadensiska olje- och gasbolaget Storm
Ventures International Inc. om att férvérva 35 pro-
cent andel i prospekteringslicensen Jenein Centre i
Tunisien. Forvarvet ar villkorat av att relevanta myn-
dighetstillstand erhalls. Forvérvspriset motsvaras
av att PA Resources Tunisia betalat 70 procent av

kostnaden fér férvéry av 3D-seismik uppgaende till
12,4 MSEK och darutdver ska dotterbolaget betala
70 procent av den totala kostnaden fér den forsta
brunnen som ska borras pa licensen. Redovisning
avférvarvade licensandelar i koncernen skedde
efter férvarvstidpunkten.

Férvérv av licensandelar fran

Shell Olie- og Gasudvinding Danmark B.V

| augusti 2008 tecknade PA Resources AB avtal med
Shell Olie- og Gasudvinding Danmark B.V om att
férvarva 26,8 procent andel i prospekteringslicen-
serna 9/06 (Gita) och 9/95 (Maja) pa den danska
kontinentalsockeln. Férvarvet var villkorat av god-
kénnande fran lokala myndigheter och licenspart-
ners vilka erhélls i december 2008. Férvarvspriset
uppgick till 123,6 MSEK, vilket betalats bade med
kontanta medel och genom extern upplaning.
Redovisningen i koncernen skedde efter det att
slutgodkannanden erhélls.

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Intakter fran olja och gas 2310432 2786341 - -
Férsaljning inom koncernen - - 21043 41773
Ovriga intékter 109431 7490 146 18
Totala intékter 2419863 2793831 21189 41791

Koncernens intakter hanfor sig huvudsakligen till férséljining av olja och gas, men ocksa till konsulttjénster gentemot externa parter. Moderbolagets intékter utgor
till stérre del férsaljning av tjanster till andra koncernbolag.

Not 5 Ravaror och férnédenheter

Koncernen
TSEK 2008 2007
Utvinningskostnader 24485 74613
Hyreskostnader produktionsutrustning 131885 147912
Underhallskostnader 3853 59656
Overheadkostnader 30181 11481
Royaltykostnader 11057 8867
Férandring i balans for dver- och underuttag 208834 200478
Ovriga rorelsekostnader 1346 12530
Totala ravaror och férnédenheter 411641 515537

Moderbolaget har inga kostnader fér réavaror och férnédenheter.
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N0t6 Segmentinformation

Den priméra indelningsgrunden fér segmentinfor-
mationen fér koncernen &r geografiska omraden,
darkoncernens definition av ett geografiskt
omrade baseras pa var koncernens produktionsan-
laggningar och tillgangar &r belagna. Koncernens
indelningsgrund baseras ocksa pa att dess risker
och méjligheter paverkas av att den &r verksam i
olika lander och geografiska omraden. De geogra-
fiska omraden som inkluderas i den segmentrap-
portering som sker sammanfaller peridag med de
enheter for vilka information ldmnas och rappor-
teras internt till féretagsledningen och styrelsen i
deras syfte att bedoma den historiska utvecklingen

och for att fatta beslut om framtida inriktning och
resursanvandning. De faktorer som ligger bakom
koncernens indelningsgrund motiverar darmed
att samtliga segment ska klassificeras som primara
segment. Sekundéra segment saknas.

Vid segmentrapportering av geografiska omra-
den rapporteras enskilda enheter med likartade ris-
ker och méjligheter som ett gemensamt segment.
Samtliga rapporterande segments verksamhet,
frutom Sverige, bestéri att kdpa, utveckla och
utvinna olje- och gasreserver samt bedriva prospek-
tering for att hitta nya reserver. Segmenten bedriver
verksamhet i den férsta delen av vérdekedjan.

Segment Sverige &r koncernens moderbo-
lag vars verksamhet bestar i att handha den
totala finansieringen for koncernen inkluderandes
upplaning av kapital frén externa banker och
annan kapitalanskaffning. Segmentet ansvarar
&ven for uppréttandet av koncernredovisningen
och rapportering av de finansiella rapporterna till
marknaden.

| segmentens resultat, tillgangar och skulder har
inkluderats direkt hanférbara poster samt poster
som kan férdelas pa segmenten pa ett rimligt och
tillforlitligt satt.

Uppdelning av intakter, rérelseresultat, avskrivningar, tillgangar, skulder och investeringar

jan—dec 2008
Norge
Ekvatorial- Rep. Storbri- (avvecklad Elimine-
TSEK Tunisien Sverige guinea Kongo tannien  verksamhet) ringar Totalt
Intékter, externa 2419704 145 - 14 - 584908 -584908 2419863
Intakter, interna - 21043 - - - 28539 —49 582 0
Rérelseresultat 1473581 -51978 -901 -9886 -15067 162 580 -162580 1395749
Resultat fére skatt 793780 193363 -14494 -109 236 -40325 83216 -83216 823088
Avskrivningar och nedskrivningar 374828 -202 - 149 895 112060 112060  -376 074
2008-12-31
Norge
Ekvatorial- Rep. Storbri- (avvecklad Elimine-

TSEK Tunisien Sverige guinea Kongo tannien  verksamhet) ringar Totalt
Anlaggningstillgangar 6254521 111223 212815 2258585 206087 - 9043231
Omsittningstillgangar, externa 182917 1064571 - 146421 14472 - 1408 381
Omsittningstillgangar, interna 1322750 2097 620 - - - - =3420370 []
Léngfristiga skulder 1869736 1099034 - - - - 2968770
Kortfristiga skulder, externa 698 350 1535721 - 467 675 24369 - 2726115
Kortfristiga skulder, interna 497 844 839471 218 641 1753085 111329 - =3420370 0
Investeringar materiella

anlaggningstillgangar brutto 1435839 489 99331 1026308 5422 134099 2701488
Investeringar immateriella

anlaggningstillgangar brutto 1040 110003 - 531991 83603 419376 1146013

Segment Norge har salts per den 31 december 2008 varmed segmentet avkonsoliderats per detta datum och inkluderas ej i koncernens balansrakning per den
31 december 2008.
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jan-dec 2007

Norge (avveck-

Ekvatorial- Rep. Storbri-  lad verksam- Elimine-
TSEK Tunisien Sverige guinea Kongo tannien het) ringar Totalt
Intékter, externa 2793636 58 - 137 - - 2793831
Intakter, interna - 54523 - - - 33991 -88514 0
Rorelseresultat 1917921 —75488 -1180 -4 845 -2923 -293525 293525 1833485
Resultat fore skatt 1913169 -99000 -5526 -8050 -3067 269721 269721 1797526
Avskrivningar och nedskrivningar -238483 -114 - -100 —1547 -213556 213556  -240244
2007-12-31
Norge
Ekvatorial- Rep. Storbri- (avvecklad Elimine-

TSEK Tunisien Sverige guinea Kongo tannien  verksamhet) ringar Totalt
Anlaggningstillgangar 4150420 33586 78539 199633 125158 991885 5579221
Omséttningstillgangar, externa 546121 92740 - 553 4591 476320 1120325
Omsattningstillgangar, interna 516 504 606903 - - - 46037  -1169444 0
Langfristiga skulder 896809 968 000 - 32900 - 508 186 2405895
Kortfristiga skulder, externa 500 600 42659 - 336 1828 436063 981486
Kortfristiga skulder, interna 278970 320534 69721 90381 4886 404952 -1169444 0
Investeringar materiella

anlaggningstillgangar brutto 1040841 57 47734 345 38 759096 1848111
Investeringar immateriella

anlaggningstillgangar brutto -15885 - - 77149 126 667 188465 376 396

Frén och med den 1 januari 2009 kommer bolaget att bérja tillampa en ny standard, IFRS 8 “Rérelsesegment”. Fér mer information, se avsnittet IFRS 8 “Rérelseseg-
ment” (ikrafttradande for rakenskapsar som pabérjas 1 januari 2009 eller senare) i not 2.3 “Standarder, andringar och tolkningar som annu inte har trétt i kraft men
godkants av EU och som inte har tillampats i fortid av koncernen.”

N0t7 Anstéllda, I6ner och andra ersattningar

2008 2007

Medeltal Varav Medeltal Varav

anstéllda méni % anstallda méni%
Moderbolaget 6,7 59,5 4,5 54,9
Dotterbolag 121,3 86,1 107,5 90,0
Koncernen Totalt 128,0 84,7 112,0 82,6
Varav Sverige 6,7 59,5 45 54,9
Varav Republiken Kongo 2,5 60,0 0,5 =
Varav Storbritannien 18 100,0 = =
Varav Ekvatorialguinea - - = =
Varav Tunisien 117,0 86,4 107,0 85,7
Koncernen Totalt 128,0 84,7 112,0 82,6
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Medelantal personer férdelade mellan styrelse, verkstillande direktdrer och ledning

Varav Verkstillande Varav Varav
2008 Styrelse méni% direktorer méni % Ledning méni%
Moderbolaget 4 75 1 100 1 100
Dotterbolag - - 3 100 - -
Koncernen Totalt 4 75 4 100 1 100
Varav Sverige 4 75 1 100 1 100
Varav Republiken Kongo - - 1 100 - -
Varav Storbritannien - - 1 100 - -
Varav Ekvatorialguinea - - - - - -
Varav Tunisien - - 1 100 - -
Koncernen Totalt 4 75 4 100 1 100
2007
Moderbolaget ) 83,3 1 100 1 100
Dotterbolag - 2 100 - 100
Koncernen Totalt 6 83,3 3 100 1 100
Varav Sverige 6 83,3 1 100 1 100
Varav Republiken Kongo - - 1 100 - -
Varav Storbritannien = = = = = =
Varav Ekvatorialguinea - - - - - -
Varav Tunisien - - 1 100 - -
Koncernen Totalt 6 83,3 3 100 1 100

Den verkstallande direktéren i Sverige ingar i koncernens ledningsgrupp, vilken inkluderar 2 (2) personer men den verkstallande direktoren sérredovisas endast i
kolumnen fér verkstéllande direktérer.

Léner, andra erséttningar, sociala avgifter och pensionskostnader

2008 2007
Léner och Varav Léner och Varav
andra Sociala pensions- andra Sociala pensions-
TSEK ersattningar avgifter kostnader erséttningar avgifter kostnader
Sverige (Moderbolag) 11052 8398 3316 5828 7863 3731
Dotterbolag 42291 6761 1702 34915 7130 1999
Koncernen Totalt 53343 15159 5018 40743 14993 5730

Totala |6ner och andra ersittningar inkluderar [6ner, styrelsearvoden och andra ersittningar.

Loner och andra ersattningar férdelade mellan styrelse, verkstéllande direktérer, ledning samt vriga anstéllda

2008 2007
Verkstéllande Ledning Ovriga Verkstéllande Ledning Ovriga
TSEK Styrelse direktdrer (1 person) anstillda Styrelse direktérer (1 person) anstillda
Sverige (Moderbolag) 1769 1997 3270 4016 1890 1758 600 1580
Dotterbolag - 9435 - 32856 - 8311 - 26604
Koncernen Totalt 1769 11432 3270 36872 1890 10069 600 28184

Totala I6ner och andra ersittningar inkluderar kostnadsférda [6ner, styrelsearvoden och andra erséttningar. Den verkstallande direktéren i Sverige ingar i
koncernens ledningsgrupp, vilken inkluderar 2 (2) personer men den verkstallande direktéren sarredovisas endast i kolumnen fér verkstallande direktérer.
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Not 8 Ersattningar och 6vriga férmaner, styrelse, VD och ledande befattningshavare i moderbolaget

Grundlén/ N N
Styrelse- Rérliga Ovriga Pensions-  Aktierelaterade Ovriga

jan—dec 2008 (TSEK) arvode ersattningar  férmaner  kostnader ersattningar ersittningar Totalt
Jan Kvarnstrém (styrelseordférande) 550 3055 125 3730
Lars Olof Nilsson (styrelseledamot) 275 275
Sven Rasmusson (styrelseledamot) 275 275
Catharina Nystedt-Ringborg (Styrelseledamot) 275 2175 222 2672
Ulrik Jansson (VD och styrelseledamot) 1837 160 2372 4369
Ovriga ledande befattningshavare (1 pers) 2417 794 59 439 3709
jan—dec 2007 (TSEK)

Jan Kvarnstrém (styrelseordférande) 500 7502 205 8207
Catharina Nystedt-Ringborg 250 1106 156 1512
Ulrik Jansson (VD och styrelseledamot) 1308 160 3184 = 290 4942
Niklas Adler (f d styrelseledamot) - 2998 12 3010
Rabbe Lund (f d styrelseordférande) = 5397 S 5397
Harald Arnet (styrelseledamot) 250 2688 5 2943
Jan Haudemann Andersen (styrelseledamot) 250 - - 250
Jan Phil Grimnes (styrelseledamot) 250 1106 5 1361
Ovriga ledande befattningshavare (1 pers) 600 222 - - 822

Totala ersattningar och 6vriga férmaner redovisas exklusive lagstadgade sociala kostnader.

Den verkstallande direktoren fér PA Resources

AB samt medlem i koncernledningen erhaller

en faststalld ersattning samt formanen av en
tjénstebil, exklusive bransle. For den verkstllande
direktéren samt medlem i koncernledningen galler
en uppsagningstid om tolv manader fran bolagets
sida och sex ménader frén den anstalldes sida. Avtal
om avgangsvederlag eller annan typ av vederlag
féreligger ej fér moderbolagets eller koncernens
verkstéllande direktér eller styrelseledaméter. Fér
medlem i koncernledningen finns avtal om av-
gangsvederlag om hégst sex manadsléner vid for-
andring av koncernens majoritetségande. Inga avtal
avseende tantiem och darmed jamstalld ersattning
féreligger fr moderbolagets eller koncermnens verk-
stallande direktérer eller styrelsemedlemmar.

Koncernen har heller inte férbundit sig for nagra
lan, stéallda sakerheter eller andra garantiataganden
till férdel fér den verkstallande direktéren, styrelse-
medlemmar eller medlem i koncernledningen.

Uppgift om sjukfrénvaro har ej Iamnats med stéd
av Arsredovisningslagen Kapitel 5§ 18a.

Pa &rsstdmman den 14 maj 2008 beslutades att
ett belopp om maximalt 1 375 TSEK ska utbetalas
som styrelsearvode och férdelas pa de styrelse-
medlemmar som inte ar anstallda eller innehar
nagon position i moderbolaget eller i ndgot av
koncernbolagen. Férdelning av det totala belop-
pet om 1375 TSEK framgér av tabellen ovan och
betalning till styrelseordférande samt respektive
styrelseledamot sker i samband med arsstémman
per den 13 maj 2009.

Styrelsens férslag till riktlinjer for

ersittning till ledande befattningshavare
Styrelsen kommer vid arsstdmman, som ska hallas
den 13 maj 2009, att féresla féljande riktlinjer fér
bestammande av [6n och annan ersattning till
ledande befattningshavare att gélla intill slutet av
den arsstamma som ska hallas 2010:

Allmént

PA Resources AB ska ha de ersattningsnivaer och
anstallningsvillkor som erfordras for att rekrytera
och behélla en ledning med god kompetens

och kapacitet for att na uppstallda mal samt med
beaktande av den enskilde befattningshavarens
kompetens. Marknadsmassighet ska saledes vara
den &vergripande principen for 16n och andra
ersattningar till ledande befattningshavare i PA
Resources AB.

Fast Ién

Utgéngspunkten fér ersattning till ledande be-
fattningshavare ar att ersattning utgar i form av en
marknadsméssig fast I6n som ska vara individuellt
faststalld utifran ovan angivna kriterier och respek-
tive befattningshavares sérskilda kompetens.

Pensionsférmaner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor
ska vara marknadsmassiga i forhallande till vad som
generellt géller for motsvarande befattningshavare
pa marknaden samt individuellt anpassade med
hansyn till respektive befattningshavares sarskilda
kompetens. Pensionsavsattningar ska vara avgifts-
bestémda.

Icke penningbaserade férmaner

De ledande befattningshavarnas icke penning-
baserade férmaner (exempelvis mobiltelefon och
dator) ska underlatta utférandet av arbetet och
motsvara vad som kan anses rimligt i férhallande till
praxis p& marknaden.

Uppségningslén och avgangsvederlag
Uppségningslén och avgangsvederlag ska ej i
nagot fall ssmmantaget 6verstiga 18 manadsloner.

Rérlig erséttning
Utbver fast [6n ska rérliga ersattningar i férekom-
mande fall kunna erbjudas, vilka ersattningar

ska relateras till tydligt uppstallda malrelaterade
prestationer baserat pa enkla och transparenta
konstruktioner.

I de fall rérlig ersattning till ledande befattnings-
havare aktualiseras ska de i dessa fall bestammas
(a) utifran uppfyllelsen av i férvig uppstallda mal
pa koncern- och individniva avseende férvaltnings-
och produktionsresultat och bolagets ekonomiska
utveckling samt (b) med beaktande av berérd
befattningshavares personliga utveckling.

Den rérliga ersattningen ska alltid vara maxime-
rad il ett visst bestamt tak som ska utgéra andel av
utgaende arslon fér aktuell befattningshavare.

Alla aktierelaterade incitamentsprogram ska
beslutas av bolagsstamman.

Kretsen av befattningshavare som omfattas
Riktlinjerna omfattar fér narvarande den verk-
stallande direktdren samt bolagets CFO, vilka
utgdr de ledande befattningshavare som ingér i
koncernledningen.

Information om tidigare beslutade erséttningar
som inte har forfallit till betalning

Bolagets styrelse har den 12 februari 2008 beslu-
tat om att anta riktlinjer for ett nytt bonusprogram
f6r PA Resources koncernen i enlighet med
férslag som framtagits av erséttningskommittén.
Enligt dessa riktlinjer ska “senior officers, key
staff and other qualified employees” omfattas av
bonusprogrammet. Bonusprogrammet ar inte ba-
serade pa teckningsoptioner, personaloptioner,
syntetiska optioner eller andra vardepapper utan
utgdr en mojlighet till bonusersattning baserat pa
bolagets kursutveckling under en kvalificerings-
period om tre ar.

Enligt det ursprungliga férslaget skulle inte
bolagets ledande befattningshavare, det vill saga
VD, CFO och VD:n i dotterbolaget PA Resources
AS omfattas av bonusprogrammet, utan savitt
avser bolagets CFO och VD:n i dotterbolaget PA
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Resources AS skulle dessa istéllet erbjudas teck-
ningsoptioner/personaloptioner i PA Resources
férutsatt arsstammans 2008 beslut harom. Infér
&rsstdmman 2008 togs underhandskontakter med
storre institutionella investerare varvid det bl.a.
framkom att erforderlig majoritet for att ge ut teck-
ningsoptioner/personaloptioner (>90 procent) inte
férelag och styrelsen beslutade darfor att aterkalla
ettsadant forslag till arsstimman. Mot bakgrund
harav beslot styrelsen pa féreslag fran ersattnings-
kommittén att det istéllet fanns sérskilda skal att
lata bolagets CFO och det norska dotterbolagets
VD omfattas av bolagets bonusprogram pa samma
villkor som 6vriga “senior officers”. Med hansyn

till att den norska dotterbolags-VD:ns anstéllning
upphérde i samband med férsaljningen av det
norska dotterbolaget PA Resources Norway AS,

sa ar det enbart bolagets CFO i sin egenskap av
ledande befattningshavare som omfattas av pro-
grammet. Sasom det aktuella bonusprogrammet
ar strukturerat kan det maximala utfallet under den
trearsperiod som bonusprogrammet omfattar ge
en maximal utdelning uppgéende till fyra arsléner

for “senior officers” (att utbetalas i efterskott) samt
en maximal sa kallad stay-on-bonus uppgaende till
nio (9) manadsléner for “senior officers.

Information om frangaende av

tidigare beslutade riktlinjer

1. Enligt de riktlinjer som antogs av arsstdmman
2008 avseende rérlig ersattning till ledande
befattningshavare, skall sddan erséttning vara
maximerad till ett visst bestamt tak som skall
utgdra andel av utgaende arsldn for aktuell
befattningshavare. Enligt riktlinjerna féreligger
det dock rétt att franga denna princip savida
sarskilda skal foreligger i det enskilda fallet. Mot
bakgrund av de skal som redovisats ovan ansag
bolagets styrelse och erséttningskommittén
att sarskilda skal férelag att franga de riktlinjer
som antagits vid arsstamman 2008 savitt avser
tak fér andel av &rslén och beslutat att lata
bolagets CFO och det norska dotterbolagets
VD omfattas av bolagets bonusprogram per den
1 februari 2008.

Not 9 Aktierelaterade ersattningsplaner

Under del av verksamhetsaret 2008 har en ledamot
i styrelsen samt ledande befattningshavare och
vissa andra nyckelmedarbetare i koncernen

haft méjlighet till aktierelaterade erséttningar
(teckningsoptioner) strukturerade som sé kallade
personaloptioner baserat pa ett optionspro-

gram inom PA Resources AB som ursprungligen
beslutades pé den extra bolagsstémman den 17
oktober 2005. Samtliga dessa teckningsoptioner/
personaloptioner har kunnat utnyttjas fram till och
med den 31 oktober 2008 det vill saga samtliga
teckningsoptioner/personaloptioner som inte fram
till ndmnda datum utnyttjats for teckning av nya ak-
tier har upphért att galla. Optionsprogrammet har
inkluderat totalt 5 100 000 teckningsoptioner och

Aktierelaterade ersattningar

fér information om férandringar i optionsprogram-
met under rakenskapsaret hanvisas till tabellen
nedan. Teckningsoptionerna har varit personliga
och ej varit dverlatbara. Bolaget har ej haft nagon
skyldighet att inlésa personaloptionerna utan om
sa har skett sa har det skett genom sérskild Gver-
enskommelse mellan bolaget och berérd person
baserat pa marknadsmassiga villkor.

Vidare har bolaget pa arsstamman 2007 beslutat
om att ge ut 500 000 stycken teckningsoptioner
strukturerade som personaloptioner till styrelsens
ordférande Jan Kvarnstrém. Teckningsoptionerna
kan utnyttjas for férvarv av aktier i bolaget under
tiden den 1 december till och med den 31
december 2010 till en teckningskurs om 65,80

Vidare har bolagets styrelse och ersattnings-
kommittén ansett att sarskilda skal férelegat att
franga namnda riktlinjer frén arsstamman 2008
och beslutat om féljande extra bonus betalning:

i) Bolagets CFO har erhallit en extra bonusbe-
talning om sammanlagt en miljon SEK fér hans
insatser i samband med den under december
2008 och januari 2009 genomfdrda kapita-
liseringen av bolaget genom utgivande av
konvertibler samt genom hans medverkan vid
férsaliningen av det norska dotterbolaget och

ii) Det norska dotterbolagets VD har erhallit

en extra bonusbetalning om sammanlagt
4650000 SEK fér hans insatser i samband med
f8rsaljningen av det norska dotterbolaget PA
Resources Norway AS.

Fréngéende av riktlinjerna i fall dar

sérskilda skal féreligger

Styrelsen &ger ratt att franga riktlinjerna om det
i ett enskilt fall finns sarskilda skal for detta.

SEK per aktie. Enligt sarskilt avtal med styrelsens
ordférande ar 200 000 teckningsoptionerna/
personaloptionerna intjanade och resterande
300 000 teckningsoptionerna/personaloptionerna
intjanas med en tredjedel varje ar per den 15 maj,
med bérjan den 15 maj 2008, under férutsattning
att Jan Kvarnstrom vid sadan tidpunkt alltjamt ar
styrelseledamot i Bolaget. Teckningsoptionerna ar
personliga och ej dverlatbara.

| nedanstaende tabeller redovisas villkoren fér
och sammanlagda totala kostnader (ackumulerade
fran optionsprogrammets bérjan samt fér inne-
varande rakenskapsar) for tilldelade teckningsop-
tioner.

Tilldelade  Férverkade Inlésta Férfallna

Utestaende per under under under under U devid Inl8sningsbara vid
Tilldelningsperiod 2008-01-01 perioden perioden perioden perioden periodens slut periodens slut
Per 31 december 2008
maj-07 500000 - - - - 500000 432000
apr-07 75000 - - - 75000 - -
mar-07 100000 - - - 100000 - -
sep-06 800000 - - 100000 700000 - -
feb-06 2950000 - - 400000 2550000 - -
Per 31 december 2007
maj-07 - 500000 - - - 500000 307 000
apr-07 - 75000 - - - 75000 58000
mar-07 - 100000 - - - 100000 80000
sep-06 800000 - - - - 800000 786000
feb-06 3150000 - - 200000 - 2950000 2909000
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Indata Antaganden 2008 Antaganden 2007
Losenpris 36,95/50,00/64,40/71,00/65,80 36,95/50,00/64,40/71,00/65,80
Forvantad volatilitet 72% 59%
Férvantad tidslangd (ar) 2 0,83-3
Férvantad utdelning 0 0
Riskfri ranta 1,49% 4

Totala kostnader fér aktierelaterade ersattningar (TSEK)

Tilldelningsperiod

Kostnad
under perioden
jan-dec 2008

Total kostnad
aktierelaterade
ersattningar

Kostnad
under perioden
jan-dec 2007

maj-07 3055 7502 10557
apr-07 255 920 1175
mar-07 277 1083 1360
sep-06 213 5507 12000
feb-06 962 28014 69300
Totalt 4762 43 026 94 392

Totala kostnader for aktierelaterade ersiittningar redovisas exklusive lagstadgade sociala kostnader och hanfr sig till beraknade vérden per balansdagen.

Ingen annullering eller foréndringar i beslutat
optionsprogram har skett under 2008. Samtliga
teckningsoptioner har redovisats till verkligt
varde vid den tidpunkt da den aktierelaterade
ersttningsplanen avtalas (datumet fér Gverens-
kommelsen). De verkliga vérdena fér de tilldelade
teckningsoptionerna baseras pa teoretiskt varde
och har faststallts genom extern véardering dar
Black&Scholes-modellen fér optionsprissatt-
ning anvants och med utgangspunkt fran de i
optionsavtalens géllande villkor. Faststallande
av den férvéantade volatiliteten ar baserad utifran

Not 10 Ersattning till revisorer

historisk volatilitet pa PA Resources AB:s aktie som
&r noterad och tillgénglig pa Oslo Bérs i Norge
(segment OB Match) och NASDAQ OMX Nordiska
Bors i Stockholm (segment Large Cap). Vasentliga
skillnader i dessa faktorer och antaganden jamfért
med framtida faktiska utfall kan fa effekt pa berak-
nade och férvantade kostnader.

| den totala kostnaden fér teckningsoptio-
nerna beaktas forvantad personalomsattning
och férandringar inom styrelsen liksom férvantad
tidigare inlésen av teckningsoptioner. Per balans-
dagen kvarvarande teckningsoptioner har sista

inlésentidpunkt per den 31 december 2010 till ett
|8senpris om 65,80 SEK.

Under rékenskapsaret 2008 har 500 000 stycken
personaloptioner motsvarande lika manga under-
liggande teckningsoptioner utnyttjats fér teckning
av aktier. Utnyttjandet av teckningsoptionerna har
skett vid sex olika tillféllen till priser motsvarande
sista betalkurs for PA Resources aktie per den dag
da avtal om inlésen (konvertering) undertecknades
med avdrag for teckningsoptionernas [&senpriser.
For ytterligare information, se not 22 Eget kapital.

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Ernst & Young, revisorsuppdrag 3293 2178 2567 1526
Ernst & Young, 6vriga uppdrag 665 224 665 224
PricewaterhouseCoopers, revisorsuppdrag 297 - - -
PricewaterhouseCoopers, vriga uppdrag - 419 - -
Chantrey Vellacott, revisorsuppdrag 121 79 - -
Chantrey Vellacott, Svriga uppdrag 73 26 - -
Totalt 4448 2926 3232 1750

Not ]1 Leasing

Koncernens leasingavtal, dar i allt vasentligt alla ris-
ker och férdelar som férknippas med dgandet inte

faller pa koncernen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen har under aret endast haft

tillgangar som klassificeras som operationell lea-

sing. Koncernen disponerar genom operationella
leasingavtal lokaler, garage, tjanstebilar, datorer
och inventarier. For rakenskapsaret 2008 uppgar
leasingkostnaderna till 88,8 MSEK varav 73,1 MSEK

avser hyra for fartyg vilka understédjer arbetet runt
omkring oljeplatformen pa Didonfaltet. Framtida
betalningsataganden avseende leasingavtal inom
koncernen framgar i nedanstaende tabell:

Operationell leasing, TSEK Lokalhyra Bathyra Ovrigt Totalt
Férfall 2009 3082 - 3n 3453
Forfall 2010-2013 12246 - 400 12 646
Forfall 2014 och senare - 38757 38757
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Not 12 Finansiella intékter och kostnader

Koncernen Moderbolaget

TSEK jan-dec 2008 jan-dec 2007 jan-dec 2008  jan-dec 2007
Rénteintakter 45057 45562 270326 83269
Valutakursvinster - 76562 59126 81386
Ovriga finansiella poster 10543 33307 354407 33307
Totala finansiella intikter (netto) 55600 155431 683 859" 197 962!
Réntekostnader —-336532 -187433 -326796 -140619
Valutakursférluster 172292 - - -
Ovriga finansiella poster -119437 -3957 -111137 -33988
Totala finansiella kostnader (netto) -628 261 -191 390 -437 933’ -174 607'
Valutakursvinster / forluster férdelas enligt foljande;

Valutakursvinster hanférlig till bankmedel (brutto) 91749 24272 70239 19724
Valutakursvinster hanférlig till lanetransaktioner (brutto) 245889 239265 944 581 191556
Valutakursférluster hanférlig till bankmedel (brutto) —95430 —42299 -85152 —28997
Valutakursforluster hanférlig till Ianetransaktioner (brutto) -414 500 -144 676 -870542 -100 897
Totala valutakursférluster (-)/vinster (+) (netto) -172 292 76562 59126 81386

" Av arets Totala finansiella intékter avser 984 182 (68 775) TSEK intakter fran koncernféretag. Av arets Totala finansiella kostnader avser 453 338 (172) TSEK kostnader

fran koncernféretag.

Not 13 Inkomstskatt

Skattekostnaden fér aren som avslutades per den
31 december 2008 och 2007 hanfér sig till kompo-
nenter redovisade i nedanstaende tabeller. | tabel-
lerna redovisas ocksa uppskjutna skattefordringar
och skulder per den 31 december 2008 och 2007
Under december ménad 2008 saldes det av

moderbolaget PA Resources AB heldgda dotterbo-
laget PA Resources Norway AS varmed dotterbola-
get avkonsoliderades frén PA Resources koncernen
per den 31 december 2008. | nedanstaende
tabeller redovisas aktuell och effektiv skatt han-
forlig till det norska dotterbolaget som avvecklad

verksamhet. For ytterligare information avseende
férsaljningen av det norska dotterbolaget, se not
21 Awecklad verksamhet och tillgéngar och skulder
som innehas for férsaljning.

Koncernen Moderbolaget

Aktuell skatt hanférlig till kvarvarande verksamheter (TSEK) 2008 2007 2008 2007
Aktuell skatt hanférlig till:

Skatt pa arets resultat -361793 -545798 - -
Uppskjuten skatt hanférlig till &garandelar oljefélti Tunisien 344 266 - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférsaljning 100 567 -103134 - -
Uppskjuten skatt pa dvriga temporéra skillnader -23670 -141814 - -
Skattekostnad redovisad i resultatrikningen -629 162 -790746 - -
Aktuell skatt hanfrlig till avvecklad verksamhet (TSEK)

Aktuell skatt hanférlig till:

Skatteintakt hanforlig till nedlagda prospekteringskostnader i Norge 230419 313008 - -
Uppskjuten skatt hanforlig till dgarandelar oljefalti Norge 268422 102964 - -
Skattekostnad pa arets resultat hanférligt till avvecklad verksamhet -38003 210044 - -
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Skattekostnaden for aren som avslutades per den 31 december 2008 och 2007 kan stdmmas av mot redovisat resultat fére skatt multiplicerat med aktuell
skattesats enligt foljande:
Koncernen Moderbolaget

Avstamning av effektiv skatt 2008 2007 2008 2007
Resultat fore skatt fran kvarvarande verksamheter 823088 1797 526 216657 5845
Resultat fore skatt fran avvecklad verksamhet 83216 269721 - -
Redovisat resultat fére skatt 906 304 1527 805 216 657 5845
Skatt enligt géllande skattesats 28% (28%) i Sverige —253765 427785 —60 664 1637
Justering for skattesatser i andra lander -322430 262565 - -
Skatteeffekt ej avdragsgilla resultatposter 115554 -1113 —6436 -90
Skatteeffekt ej skattepliktiga resultatposter 92710 8350 87737 -
Underskott for vilka uppskjutna skattefordringar ej har redovisats -59519 —-43583 -12031 760
Restituerad skatt avseende exploateringskostnader - 210044 - -
Effekt av skattereduktion avseende exploateringskostnader - -58812 - -
Temporara skillnader hanférliga till ej uppskjutna skattefordringar 8607 - 8607 2487
Justeringar av tidigare ars taxeringar - 6341 - -
Ovrigt - 1103 - -
Totalt redovisad skattekostnad —-667 165 -580702 ] 0
Effektiv skattekostnad i procent 74% 38% - -
Skattek i red i resultatraknis -629 162 -790746 - -
Skattekostnad hanférlig till avvecklad verksamhet -38003 210044 - -
Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjutna inkomstskattefordringar/skulder per den 31 december ar hanférligt till foljande:

Koncernens balansrakning Koncernens resultatrékning
Uppskjutna skattefordringar 2008 2007 2008 2007
Uppskjuten skatt hanforlig till agarandelar oljefalt i Tunisien 1985 - 1760 -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférséljning - - 100567 -
Totala uppskjutna skattefordringar brutto 1985 -

Koncernens balansrakning Koncernens resultatrékning
Uppskjutna skatteskulder 2008 2007 2008 2007
Uppskjuten skatt hanférlig till &garandelar oljefalt i Norge - 105 600 - 102964
Uppskjuten skatt hanforlig till dgarandelar oljefalt i Tunisien 389951 - 346026 -
Uppskjuten skatt hanforlig till férvarvsvarden 32900 32900 - -
Uppskjuten skatt hanfrlig till oljeférséljning 2255 102822 - -103 134
Uppskjuten skatt hanforlig till dvriga temporara skillnader 165484 141814 -23670 -141814
Totala uppskjutna skatteskulder brutto 590 590 383136
Uppskjuten inkomstskatt, netto -267 369 -347912
Uppskjutna skatteskulder, netto 588 605 383136
Moderbolaget redovisar inga uppskjutna skattefordringar och skulder per balansdagen
Per den 10 december 2008 beslutade Sveriges riks- skattepliktiga resultat och ger en uppskjuten skatt Per den 31 december 2008 uppgar totala
dag om att sénka bolagsskatten fran 28 procent till som kan tervinnas om 36 978 114 (26 575911) SEK. Svriga avsattningar till 571 TSEK och hanfér sig till
26,3 procent. Den nya skattesatsen tillampas med Ackumulerade skattemassiga underskott kan ej uppskattade skattekostnader samt skattetillagg
bérjan inkomstaret 2009/beskattningsar 2010 och férloras utan galler for all framtid. Ingen uppskjuten hanférliga till dotterbolag i Tunisien, vilka férvantas
paverkar vérdering av uppskjutna skattefordringar skattefordran redovisas i balansrakningen mot regleras under nastkommande rakenskapsar. Det
och uppskjutna skatteskulder. bakgrund av moderbolagets historiska resultat- reserverade beloppet har i koncernen redovisats

Ackumulerade skattemassiga underskott utveckling och darmed osakerheten om framtida som skattekostnad i resultatrdkningen och som
uppgar i moderbolaget till 140 601 193 (94 913 969) resultatutfall. avsattning i balansrakningen.
SEK vilka ar tillgangliga for kvittning av framtida
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Not 14 Resultat per aktie

Resultat per aktie fére utspadning 2008 2007
Resultat per aktie fére utspadning beraknas genom att arets resultat hanforligt till moderbolagets

aktiedgare divideras med vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under rakenskapsaret 6,38 6,53
Avets resultat hanforlig till kvarvarande verksamheter 193926 1006780
Avets vinst hanforlig till avecklad verksamhet 731530 -59677
Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktiedgare 925 456 947 103
Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under rakenskapsaret 145251504 145014004
Resultat per aktie fére utspadning 6,38 6,53
Resultat per aktie efter utspédning

Resultat per aktie efter utspadning beréknas genom att arets resultat hanforligt till moderbolagets

aktieagare divideras med vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under rékenskapsaret

plus vagt genomsnittligt antal potentiella stamaktier vilka ger upphov till utspadning 6,34 6,47
Avets resultat hanforlig till kvarvarande verksamheter 193926 1006780
Avets vinst hanforlig till awecklad verksamhet 731530 -59677
Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktiesgare 925456 947 103
Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under rakenskapsaret 145251504 145014 004
Justering fér utestdende optioner 962512 1340283
Totalt antal utestdende aktier och optioner fér berakning av resultat per aktie efter utspadning 146214016 146 354 287
Resultat per aktie efter utspadning 6,34 6,47

Vid berdkning av resultat per aktie har bérskurser
hamtade fran NASDAQ OMX Nordiska Bérs i
Stockholm (segment Large Cap) anvénts. Inga
transaktioner har skett mellan balansdagen den
31 december 2008 och dagen fér faststallande
av de finansiella rapporterna i denna &rsredo-
visning som paverkat vagt genomsnittligt antal
utestaende stamaktier och vagt genomsnittligt
antal potentiella stamaktier vilka ger upphov till
utspadning.

Vid berédkning av resultat per aktie, fére och efter
utspadning, hanférligt till avvecklad verksamhet har
motsvarande vagt genomsnittligt antal utestdende
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stamaktier (b&de befintliga och potentiella) anvénts
som vid berakning av resultat per aktie fér kvarva-
rande verksamheter.

Instrument som kan ge potentiell utspadnings-
effekt och féréndringar efter balansdagen:

PA Resources teckningsoptionsprogram har totalt
inkluderat 5 100 000 teckningsoptioner varav totalt
4625000 teckningsoptioner var tilldelade per

den 31 december 2008. Teckningsoptioner som

&j tilldelats anses sakna utspadningseffekt och har
exkluderats fran berakning av resultat per aktie
efter utspadning.

Av de totalt 4 625 000 teckningsoptioner som tillde-
lats har 200 000 teckningsoptioner I6sts in forega-
ende rakenskapsar och 500 000 teckningsoptioner
har [8sts in under innevarande rékenskapsér. Dessa
teckningsoptioner har darmed exkluderats vid
berakning av resultat per aktie efter utspadning.

Per den 31 december 2008 finns i options-
programmet teckningsoptioner vars I6senkurser
Sversteg borskurs under perioden. Dessa teck-
ningsoptioner saknar utspadningseffekt per den 31
december 2008.
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Not 15 Immateriella anlaggningstillgangar

laggni illga (TSEK) Koncernen Moderbolaget
Bokfort vérde per 2007-01-01 320512 =
Forvary 376396 -
Valutakursdifferenser 18585 -
Bokfért virde per 2007-12-31 715493 -
Forvary 1146013 110003
Avyttring, avvecklad verksamhet 734904 -
Omklassificeringar -2945 -
Valutakursdifferenser 33122 -
Bokfért varde per 2008-12-31 1156779 110003
Avskrivningar och nedskrivningar
Bokfért varde per 2007-01-01 1547 -
Bokfért virde per 2007-12-31 1547 -
Arets nedskrivning 12562 -
Awyttring, avvecklad verksamhet -11679 -
Aterférda nedskrivningar -569 -
Omklassificeringar 1281 -
Bokfért varde per 2008-12-31 580 -
Netto bokfért virde:
Per 2008-12-31 1156199 110003
Per 2007-12-31 713946 -
Per 2007-01-01 320512 -

Avets aterférda nedskrivning om 569 TSEK hanférs i sin helhet till dotterbolaget PA Resources UK Ltd.
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Not 16 Materiella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget
Olje-och  Maskiner och Pagéende Maskiner och

TSEK illga i ier laggningar inventarier
Bokfrt vérde per 2007-01-01 3508148 15516 228 540
Forvary 1838114 9565 432 57
Avyttringar och utrangeringar - - - -86
Omklassificeringar 254 - -160 -
Valutakursdifferenser -13967 -86 - -
Bokfért virde per 2007-12-31 5332041 24995 499 511
Forvary 2692329 9110 49 489
Awyttringar och utrangeringar - =211 - -
Awyttring, avvecklad verksamhet -598312 409 - -
Omklassificeringar -929 3875 - -
Omvardering 309579 - - -
Valutakursdifferenser 1051172 5098 83 19
Bokfért virde per 2008-12-31 8785879 38774 631 1019
Avskrivningar och nedskrivningar
Bokfort vérde per 2007-01-01 172538 3049 - 337
Avyttringar och utrangeringar - -86 - -86
Avets avskrivning 236095 4602 - 105
Arets nedskrivning 213094 9 - 9
Bokfért virde per 2007-12-31 621727 7574 - 365
Avyttringar och utrangeringar - -49 - -
Awvyttring, avvecklad verksamhet -99335 -1823 - -
Omklassificeringar - 1281 - -
Avets avskrivning 461285 6943 - 202
Bokfort varde per 2008-12-31 983 677 13927 - 567
Netto bokfért virde:
Per 2008-12-31 7 802202 24 847 631 452
Per 2007-12-31 4710314 17 421 499 146
Per 2007-01-01 3335610 12467 228 203
Moderbolaget har inga olje- och gastillgangar eller TSEK, vilka i sin helhet ar hanforliga till kostnader ningsprinciper med mera.
pagéende nyanlaggningar. pa norsk kontinentalsockel. Av ovanstaende olje- och gastillgangar har

Avets frvérv i materiella anlaggningstillgangar Valutakurseffekter i koncernens olje- och tillgéngar uppgéende till 2988 035 (1 671 730) TSEK
inkluderar ej aktiverade lanekostnader. gastillgdngar uppgar till 1 051 172 TSEK f6r ar 2008 stallts som sakerheter vid upptagande av extern

Under &r 2007 genomfordes nedskrivningar av Beloppet hanfér sig till vasentliga valutakursférand-  finansiering, se vidare not 28 Stéllda sékerheter och
koncernens olje- och gastillgdngar om 213094 ringar i USD och TND, se vidare not 2 Redovis- eventualférpliktelser/ansvarsférbindelser.
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Not 17 Prévning av nedskrivningsbehov for immateriella anlaggningstillgangar och olje- och gastillgangar

De immateriella anlaggningstillgangarna och olje-
och gastillgdngarna har férdelats pa kassagenere-
rande enheter och prévats fér nedskrivningsbehov.
Vid nedskrivningsbedémning har tva olika metoder
anvants fér de kassagenererande enheterna. De
kassagenererande enheterna har delats upp i tva
grupper varav den ena gruppen varit tillgangar un-
der produktionsutveckling och den andra gruppen
tillgangar dar olje- och gasfyndigheter identifierats
och dér provborrning efter olje- och gasreserver

&r planerade inom den ndrmaste framtiden. De
metoder som anvénts har utgatt fran de kassage-
nererande enheternas nyttjandevarden baserat pa
obestambar nyttjandeperiod.

Den metod som har anvants fér att préva ned-
skrivningsbehov pa tillgangar under produktions-
utveckling har utgétt frén en kassaflddesmodell
baserat pa tillvaxt fér att berékna nuvardet av
framtida budgeterade kassafléden. De vasentliga

Not 18 Varulager

variablerna som anvants har varit féljande:

* Diskonteringsrénta (efter skatt) - 9,5 procent

® Prognosperiod — Budgeterade kassafléden
utifrén ledningens férvantningar fér fem ar
framat och darefter tillvaxttakt (genomsnittlig)
om 2 procent

Fér denna metod har prévning av nedskrivnings-

behov skett med antagande av intervall fér oljepris

som uttryckt i forwardpriskurvan fér olja.

Den andra metod som anvénts fér att préva
nedskrivningsbehov pé tillgangar dér olje- och
gasfyndigheter identifierats och dar provborrning
efter olje- och gasreserver ar planerade inom
den narmaste framtiden har varit att berékna
férvantade monetara varden (Expected Monetary
Value Method). Berakning av férvantade monetara
varden har skett genom att multiplicera pris per
fat oljeekvivalenter med procentuell uppskattning
att hitta oljeekvivalenter samt férvantad volym av

oljeekvivalenter och minska vérdet med de totala
borrningskostnaderna.

Vid genomférda nedskrivningsprévningar
har ledningen beddmt att samma risk féreligger
fér respektive kassagenererande enhet. Utférda
nedskrivningsprévningar visade att beraknat nytt-
jandevérde per kassagenererande enhet ar hgre
an bokfért varde som framgér enligt koncernens
balansrakning avseende immateriella anldggnings-
tillgangar och olje- och gastillgangar. Vid nedskriv-
ningsprovning av tillgangar under produktions-
utveckling har en kénslighetsanalys genomférts
dar diskonteringsrantan 6kats med en och en halv
procentenhet frén 9,5 procent till 11 procent och ut-
fallet av detta blev att berdknade nyttjandevarden
f6r de kassagenererande enheterna fortfarande var
hégre &n bokférda vérden.

Koncernen
Ovrigt material och lager (TSEK) 2008 2007
Bokfort varde per 1 januari 22840 24438
Omklassificeringar 616 -
Inkép 249 59
Anvant i produktion 6361 -1470
Omrakningsdifferenser 2709 -187
Bokfért varde innan justering for reserveringar 20053 22840
Inkuransreserveringar -14171 -16725
Bokfért varde per 31 december 5882 6115

Moderbolaget innehar inget varulager. Kostnader for inkuransreserveringar i lagret fér &vrigt material och lager redovisas i sin helhet i resultatposten Féréndring av

varulageri resultatrakningen.

Not 19 Kundfordringar och andra fordringar

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Kundfordringar e] rantebarande 106 485 166687 - -
Fordringar hos koncernféretag - - - 404 957
Fordringar pa samarbetspartners 147 086 1023 - -
Ovriga fordringar 1012890 8466 1001263 2026
Forutbetalda forsakringspremier 3254 4082 135 173
Forutbetalda leasingkostnader 207 757 207 85
Forutbetalda hyreskostnader 1054 1179 332 a1
Forutbetalda rantor 31488 25144 23436 25144
Forutbetalda licens- och underhallskostnader 1034 - 206849 -
Ovriga férutbetalda kostnader 13222 3329 7149 930
Upplupen intakt oljelager 46445 296839 - -
Totala kundfordringar och andra fordringar 1363165 507 504 1239371 433726

Kundfordringar &r ej réntebérande och férfaller normalt inom 3060 dagar. Ovriga fordringar och upplupna intékter har en normal [8ptid pa 15-90 dagar.
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Not 20 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Likvida medel 12832 285281 4539 46905
Totala likvida medel 12832 285 281 4539 46 905

Koncernen erhaller ranta pa innestaende likvida bankmedel enligt rérliga réantesatser baserat pa dagliga banktillgodohavanden i respektive land.

NOt 21 Awvecklad verksamhet och tillgangar och skulder som innehas for férséljning

Koncernen
Intékter och kostnader hanférliga till avvecklad verksamhet (TSEK) jan-dec 2008 jan-dec 2007
Intakter 584908 -
Kostnader -422328 -293525
Rérelseresultat 162580 -293 525
Finansiella poster (netto) 79364 23804
Resultat fére skatt 83216 269721
Skatt pa periodens resultat (netto) -38003? 210044
Realisationsresultat hanférlig till avvecklad verksamhet 686317 -
Skatt pa realisationsresultat hanforlig till avwecklad verksamhet 0? -
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 731530 -59 677

Kassafléde hanférligt till avvecklad verksamhet (TSEK)

jan-dec 2008 jan-dec 2007

Kassaflode fran den I6pande verksamheten 376736 564 466
Kassaflode fran investeringsverksamheten -553475 947 561
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 39610 412133
Totalt nettok infldde/ ! flode -137129 29038
Tillgangar som innehas for férséljning (TSEK) 2008-12-31 2007-12-31
Anlaggningstillgéngar - 16547
Omséttningstillgangar - 320
Totalt - 16867
Skulder hanférliga till tillgangar som innehas fér férsaljning (TSEK) 2008-12-31 2007-12-31
Langfristiga skulder - 3906
Kortfristiga skulder - 1735
Totalt - 5641
PA Resources Norway AS produktionslicens och nio prospekteringslicen- uppskjuten skattekostnad uppgéaende till 268,4

Under december méanad 2008 tecknades avtal om
férsalining av PA Resources AB:s helagda dotter-
bolag PA Resources Norway AS till Bayerngas
Norge AS inkluderandes samtliga tillgangar pa
den norska kontinentalsockeln. Bayerngas Norge
AS betalade ett Enterprise Value uppgaende till
220 MUSD fér en kassa- och lanefri verksamhet.
Dotterbolaget &r avkonsoliderat fran PA Resources
koncernen per den 31 december 2008. Ovan
framgar dotterbolagets intakter och kostnader,
exklusive koncerntransaktioner, fér rakenskapsaret
2008 samt den realisationsvinst som uppstod fran
férsaljningen

PA Resources Norway AS bildades i oktober
2004 och har sedan dess byggt upp en stark
portfélj av olje- och gastillgdngar pa den norska
kontinentalsockeln. Bolaget innehar andelarien
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ser. Dotterbolaget PA Resources Norway AS har
inom PA Resources koncernen klassificerats som
etteget segment. Vid férséljning av ett segment
ska segmentet klassificeras som en avvecklad
verksamhet enligt gallande IFRS redovisningspraxis
med upplysningskrav som framgér i koncernens
resultatrakning samt i ovanstaende tabeller.

" Finansiella poster (netto) efter elimineringar av
koncerninterna poster, finansiering fran moderbo-
laget och dylikt.

2 Skatt pa periodens resultat (netto) hanfér sig till en
redovisad skatteintakt fér januari-december 2008
uppgdende till 230,4 MSEK hénférlig till nedlagda
kostnader fér prospektering som beréknas erhallas
i dterbetalning fran den norska staten samt en

MSEK hanférlig till &garandelar i oljefalt pa norsk
kontinentalsockelsamt utestaende laneférbindel-
ser kopplade till Zgarandelarna.

3Ingen skatt betalas pa uppkommen realisations-
vinst hanférlig till avecklad verksamhet da realisa-
tionsvinsten avser fdrsaljning av naringsbetingade
aktier vilka &r skattebefriade.

PA Energy Africa Ltd

Under kvartal tva 2008 avyttrade PA Resources
ABsin andel i bolaget PA Energy Africa Ltd, till
ettvérde av 18,1 MSEK, varav 9,2 MSEK utgjorde
kontantlikvid. Ovan framgér de tillgangar och
skulder, exklusive koncernmellanhavanden, PA
Energy Africa Ltd redovisade per balansdagen den
31 december 2007.
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Not 22 Eget kapital

Viérde pa
Aktiekapital Antal aktier Antal réster aktiekapital, SEK
1 januari 2007 140014004 140014004 70007 002
Nyemission dec 2006/jan 2007" 5000000 5000000 500000
31 december 2007 145014 004 145014 004 72507 002
Optionsprogram — nyemittering av aktier 500000 500000 250000
31 december 2008 145514 004 145514 004 72757 002
Reserver (TSEK) 2008 2007
Arets omrakningsdifferens (brutto) 483027 762
Totala reserver 483027 -762

"Den riktade nyemissionen pa 5000 000 aktier genomférdes med bérjan den 12 december 2006 och registrerades den 23 mars 2007

Ingen utdelning har féreslagits for innevarande
eller tidigare rakenskapsér. Delposten Reserver
som redovisas inom totalt eget kapital hanfér sig
till omrékningsdifferenser vid omrékning av de
utldndska dotterbolagens finansiella rapporter
samt omrakningsdifferens hanférlig till avvecklad
verksamhet. Ackumulerade omrakningsdifferenser
uppgar till 483 027 TSEK netto per den 31 decem-
ber 2008 varav 480 460 TSEK avser omrakningsdif-
ferens hanférlig till omrakning av utlandsverksam-

heter och 2567 TSEK avser omrékningsdifferens
hanférlig till avvecklad verksamhet.

Under 2008 har 500000 optioner utnyttjats fér
teckning av nya aktier i bolaget till en teckningskurs
av 36,95 SEK per aktie. Nyteckning av aktier har
totalt tillfért PA Resources egna kapital 19780000
SEK varav 250000 SEK tillférts aktiekapitalet och
19530000 SEK vrigt tillskjutet kapital.

Moderbolaget har inget eget innehav i egna
aktier per den 31 december 2008. Moderbolagets

Not 23 Rantebarande lan och skulder

aktier hanfér sig till endast ett aktieslag med lika
rattighet for samtliga aktiedgare. Kvotvardet per
aktie uppgartill 0,5 (0,5) SEK per den 31 december
2008 och samtliga aktier &r fullt betalda.

Inga aktier finns reserverade fér de utestdende
tilldelade teckningsoptioner som rader per balans-
dagen. Fér information om utestdende tecknings-
optioner per balansdagen, se not 9 Aktierelaterade
ersattningar.

Koncernen Moderbolaget

Langfristiga rantebarande lan och skulder (TSEK) 2008 2007 2008 2007
Obligationslan 330 000 000 NOK nominellt - 386329 - -
Obligationslan 300 000 000 NOK nominellt 329471 305561 329471 305561
Obligationslan 100 000 000 USD nominellt 769563 632564 769563 632564
Obligationslan 100 000 000 USD nominellt 717 956 636761 - -
Ovriga langfristiga rantebérande 1an och skulder 119 660 15412 - -
Totalt 1936 650 1976 627 1099034 938125
Kortfristig del av réntebérande lan och skulder (TSEK)

Obligationslan 420 000 000 NOK, 125 000 000 USD nominellt 1434443 - 1434443 -
Ovriga kortfristiga rantebarande |an och skulder 198 367 454713 - -
Totalt 1632810 454713 1434443 -
TSEK

Totalt réntebirande lan och skulder 3569460 2431340 2533477 938125

Langfristiga réntebarande lan och skulder:
Koncernen innehar vid drets utgang tre stycken
obligationslan utestdende, vilka klassificeras som
langfristiga, p& sammanlagt 300000000 NOK res-
pektive 200000000 USD. De huvudsakliga villkoren
arsom foljer:

Det férsta lanet uppgar till 300000000 NOK
och [6per med en arlig effektiv kupongranta om
8,75 procent. Férfallodag &r den 10 mars 2010 och
obligationslénet &r utstéllt av moderbolaget.

Det andra lanet uppgér till 100000000 USD

och |8per med en arlig effektiv kupongranta om
10 procent. Férfallodag &r den 20 juni 2011 och
obligationslanet ar utstallt av moderbolaget.

Det tredje lanet uppgar till 100000000 USD och
I16per med en effektiv kupongrénta om 3m LIBOR
plus 3,5 procent. Forfallodag &r den 13 mars 2012
och obligationslanet ar utstllt av dotterbolag inga-
ende i koncernen. Totalt 90000000 USD redovisas
inom langfristiga skulder och évriga 10000000 USD
redovisas inom posten &vriga kortfristiga rante-
barande [an och skulder.

Ovanstaende obligationslan - férutom

300000000 NOK lanet i moderbolaget — &r
“secured”, vilket innebar att de &r kopplade till
stallda sakerheter i oljeféltet Didon gentemot
Norsk Tillitsmann ASA, se vidare not 28 Stéllda
séakerheter och eventualférpliktelser/ansvarsférbin-
delser. Vidare innehaller samtliga obligationslan sa
kallade “call options”, vilket innebér att lantagaren
kan pékalla fértida inlésen till ett varde Sverskri-
dande nominellt belopp.

Samtliga obligationslan innehaller finansiella
ataganden, sé kallade “financial covenants” enligt
féljande:
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* Bolaget férbinder sig att inte under ett
kalenderar |amna utdelning, aterképa aktier
eller genomféra andra vardedverforingar till
sina aktiedgare till ett sammanlagt vérde som
Sverstiger femtio procent av koncernens resultat
efter skatt;

Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet
tillfalle har ett eget kapital som uppgar till minst
1000 000 000 SEK pa konsoliderad basis (dock
staller 300000 000 NOK Ianet ett lagre krav i
form av 250 000 000 SEK); samt

Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet
tillfélle upprétthaller en ratio mellan eget kapital
(definierat som bokfért eget kapital) och syssel-
satt kapital (definierat som bokfért eget kapital
plus rénteb&rande lan) om minst 0,4.

Not 24 Avsattningar

Ovriga langfristiga réntebérande 1an och skulder
uppgaende till 119 660 (15412) TSEK har faststallda
forfallodagar mellan 1-4 &r.

Under éret har ett obligationslan uppgéende
1ill 330 000 000 NOK aterbetalats i sin helhet i sam-
band med férsiljningen av PA Resources Norway
AS, varvid sékerhet i form av andelari oljefélt i
Norge gentemot Norsk Tillitsman ASA, per den
8 januari 2009 frislappts i sin helhet, se vidare not
28 Stallda sdkerheter och eventualférpliktelser/
ansvarsforbindelser.

Kortfristig del av rantebarande lan och skulder:
Koncernen innehar vid arets utgang ett utestdende
obligationslan, vilket klassificerats som kortfristigt,
med féljande villkor:

Lanet uppgar till tva delar om 420000000 NOK
respektive 125000000 USD. Lanet &r per den

9 januari 2009 aterbetalat i sin helhet vilket dven
innebér att de stéllda sékerheterna i oljefalt i
Republiken Kongo och Ekvatorialguinea gentemot
Norsk Tillitsmann ASA &r frislappta, se vidare not
28 Stallda sakerheter och eventualférpliktelser/
ansvarsforbindelser.

Beviljad checkrakningskrediti moderbolaget
uppgar till 1250 TSEK. Utnyttjad checkraknings-
kredit uppgick per den 31 december 2008 till
0(566) TSEK. Ingen checkrakningskredit féreligger
i dotterbolagen.

Varav
Varav redovisat
Avsattningar per 2008-12-31 1 jan For- lansprak- Fér- Omvar- Avvecklad Koncernen kort-  imoder-
(TSEK) 2008  varvat  Avsatt taget fallet derat verksamhet 31dec2008 fristigt  bolaget
Pensioner 268 - —-268 0
Optionsprogram 12013 - -2339  -7950 -1674 50 50
Aterstallningskostnader 10556 - 340247 -10556 340247
Ovriga avsattningar 3752 - 571 -3752 571 571
Totalt 26588 - 340818 -6091 -7950 -1674 -10824 340868 571 50
Avsattningar per 2007-12-31 1 jan Koncernen
(TSEK) 2007 31 dec 2007
Pensioner -1204 = 6621 = -5149 268 = =
Optionsprogram 19431 - - -1527 -5891 12013 - 6580
Aterstallningskostnader - - 10556 - - 10556 - -
Ovriga avsattningar 11860 - 3106 9754 -1461 3752 3752 -
Totalt 30087 - 20283 -11281 0 -12501 26588 3752 6580

Avséttning fr pensioner och liknande férpliktelser:
Avsattning hanforlig till pensioner och liknande
férpliktelser hanfér sig helt och till dotterbolaget
PA Resources Norway AS. Under december méanad
2008 saldes det av moderbolaget PA Resources AB
heldgda dotterbolaget PA Resources Norway AS
varmed avsittningen aterforts per balansdagen.

Sociala avgifter pa optioner:

Avsittning for sociala avgifter pa teckningsop-
tioner &r berdknade utifran antalet utestdende
teckningsoptioner per den 31 december 2008 vilka
férvantas bli inlsta och beréknade verkliga véarden
pa dessa teckningsoptioner per den 31 december
2008. Avsattning for sociala avgifter baserar sig pa
flertalet faktorer s&som aktiekurs per balansdagen
med mera och fér ytterligare information om vilka
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faktorer som paverkar, se not 9 Aktierelaterade er-
sattningsplaner. Per den 31 december 2008 uppgar
koncernens beraknade avsattning till 50 TSEK.

Aterstéllningskostnader:
Aterstéllningskostnaderna redovisas som
avséttningar baserat pa nuvérdet av de kostnader
som beddmts kommer att kravas for att fullgéra
atagandet, med anvéndandet av estimerade kassa-
fldden. Anvéand diskonteringsrénta tar hansyn till
marknadens bedémning av tidsvardet av pengar
och risken specifikt hanforlig till skulden. Per den
31 december 2008 uppgar koncernens bersknade
avsattningar for dterstallningskostnader till 340,2
MSEK. PA Resources anvéander Full Cost Method
vilket innebér att motposten till den redovisade
avsattningen aktiveras som tillgang och skrivs av.

Framtida férandring av avséttningen pa grund

av tidsvardet i pengar redovisas som en finansiell
kostnad. Vidare kapitaliseras eller reverseras fér-
andringar i estimat mot relevant tillgang. Fér vidare
information, se not 2.4 Kritiska redovisningsprinci-
per, uppskattningar och antaganden.

Ovriga avséttningar:

Per den 31 december 2008 uppgér totala 6v-

riga avsattningar till 571 TSEK och hanfér sig till
uppskattade skattekostnader samt skattetillagg
hanférliga till dotterbolag i Tunisien, vilka férvantas
regleras under ndstkommande rakenskapséar. Det
reserverade beloppet har i koncernen redovisats
som skattekostnad i resultatrakningen och som
avsattning i balansrakningen.
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Not 25 Leverantorsskulder och andra skulder

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2008 2007 2008 2007
Leverantdrsskulder ej rantebarande 314937 92801 6291 999
Skulder till samarbetspartners 499404 5608 - -
Skulder till koncemnféretag - - 839471 300574
Ovriga kortfristiga skulder 19793 73072 390 1199
Upplupen semesterléneskuld 1412 2881 699 819
Upplupna réntor 91175 32819 84963 29828
Upplupna exploaterings- och borrningskostnader 73161 84341 - -
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter 9336 4463 8974 4170
Totala leverantérsskulder och andra skulder 1009217 295986 940788 337589

Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder ar e] rantebarande, de har kort férvantad 16ptid och vérderas utan diskontering till nominellt belopp
Leverantérsskulder férfaller normalt till betalning inom 30 dagar och évriga kortfristiga skulder férfaller normaltinom ett ar.

Not 26 Finansiella instrument

Finansiella tillgdngar och skulder per virderingskategori — Koncernen

Lanefordringar Finansiella Ovriga Summa

och kund- tillgangar som finansiella redovisat Verkligt
2008 (TSEK) Derivat’ fordringar kan séljas Derivat’ skulder virde virde
Finansiella tillgdngar
Anlaggningstillgangar
Ovriga finansiella tillgangar 56599 768 57 367 57 367
Totalt 56 599 768 57 367 57 367
Omséttningstillgangar
Derivatinstrument 25857 25857 25857
Kundfordringar och andra fordringar 1253013 1253013 1253013
Likvida medel 12832 12832 12832
Totalt 25857 1265 845 1291702 1291702
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Rantebarande lan och skulder 1936650 1936650 1150527
Derivatinstrument 101233 101233 101233
Totalt 101233 1936650 2037883 1251760
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1632810 1632810 1632810
Leverantdrsskulder och andra skulder 978677 978677 978677
Totalt 2611487 2611487 2611487

"Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.
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Lanefordringar Finansiella Ovriga Summa

och kund- tillgangar som finansiella redovisat Verkligt
2007 (TSEK) Derivat' fordringar kan séljas Derivat' skulder vérde vérde
Finansiella tillgdngar
Anldggningstillgangar
Derivatinstrument 88773 88773 88773
Ovriga finansiella tillgangar 48268 48268 48268
Totalt 88773 48 268 137 041 137 041
Omséttningstillgangar
Kundfordringar och andra fordringar 167710 167710 167710
Likvida medel 285281 285281 285281
Totalt 452 991 452 991 452 991
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Réntebarande 1an och skulder 1976627 1976627 2046 666
Derivatinstrument 23295 23295 23295
Totalt 23295 1976627 1999922 2069 961
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 454713 454713 454713
Leverantdrsskulder och andra skulder 215569 215569 215569
Totalt 670282 670282 670282

'Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrakningen.

Finansiella anlaggningstillgangar och Omsatt-
ningstillgangar utgérs av oljehedgekontrakt samt
derivatinstrument i form av kombinerade valuta-
rénte swapar med positivt verkligt virde. Ovriga
finansiella tillgdngar bestar av depositioner fér
hyrd borrutrustning samt évriga aktier och andelar.
Kundfordringar och fordringar pa samarbetspart-
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ners ar ej diskonterade pé grund av korta [&ptider.
Likvida medel bestar av kassamedel.

Léngfristiga skulder och Kortfristiga skulder
utgdrs av langa och kortfristiga rantebarande
1an och skulder samt derivatinstrument i form av
oljehedgekontrakt och kombinerade valuta-rante
swapar med negativt verkligt vérde. Leverantérs-

skulder och skulder till samarbetspartners &r

ej rantebarande och ej heller diskonterade pa
grund av korta [&ptider. Dessutom ingar upplupna
rantekostnader samt upplupna exploaterings- och
borrningskostnader.
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Finansiella tillgdngar och skulder per virderingskategori - Moderbolaget
Lanefordringar Finansiella BOvriga Summa

och kund- tillgangar som finansiella redovisat Verkligt
2008 (TSEK) Derivat’ fordringar kan séljas Derivat' skulder virde véirde
Finansiella tillgangar
Anlaggningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 2097 665 2097665 2097 665
Andra langfristiga fordringar 768 768 768
Totalt 2097 665 768 2098433 2098433
Omséttningstillgangar
Derivatinstrument 25857 25857 25857
Ovriga fordringar 999432 999432 999432
Kassa och bank 4539 4539 4539
Totalt 25857 1003971 1029828 1029828
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Obligationslan 1099034 1099034 653410
Derivatinstrument 101233 101233 101233
Totalt 101233 1099034 1200267 754 643
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 839471 839471 839471
Leverantdrsskulder 6291 6291 6291
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1434443 1434443 1434443
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 84963 84963 84963
Totalt 2365168 2365168 2365168
2007 (TSEK)
Finansiella tillgangar
Anlédggningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 201947 201947 201947
Derivatinstrument 33307 33307 33307
Andra langfristiga fordringar 133 133 133
Totalt 33307 202080 235387 235387
Omséttningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 404957 404957 404957
Kassa och bank 46905 46905 46905
Totalt 451862 451862 451 862
Finansiella skulder
Langfristiga skulder
Obligationslan 938125 938125 999460
Derivatinstrument 23295 23295 23295
Totalt 23295 938125 961420 1022755
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 300574 300574 300574
Leverantdrsskulder 999 999 999
Ovriga skulder 566 566 566
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 29828 29828 29828
Totalt 331967 331967 331967
"Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen.
Finansiella anlaggningstillgangar och Omsétt- ners — ar ej diskonterade pa grund av korta |6ptider. kombinerade valuta-rante swapar med negativt
ningstillgangar utgérs av oljehedgekontrakt samt Kassa och Bank bestar av kassamedel. verkligt varde. Leverantérsskulder och skulder till
derivatinstrument i form av kombinerade valuta- Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder samarbetspartners ar e] rantebarande och ej heller
rante swapar med positivt verkligt varde, ranteba- utgbrs av obligationslan samt kortfristig del diskonterade pa grund av korta I6ptider. Dessutom
rande fordringar hos koncernféretag samt évriga av réntebarande lan och skulder. Vidare ingar ingér rantebarande skulder till koncernféretag samt
aktier och andelar. Fordringar pa samarbetspart- derivatinstrument i form av oljehedgekontrakt och upplupna rantekostnader.
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Resultat fran fi lla tillga och skulder per virderingskategori - Koncernen
i Summaresultat  Resultat fran
Lanefordringar Finansiella Ovriga fran Finansiella Icke finansiella Totalt
och kundford- tillgangar som finansiella  tillgangar och tillgdngar och  Summa

2008 (TSEK) Derivat' ringar kan séljas  Derivat' skulder skulder skulder resultat
Finansnetto
Réntor (intékter/kostnader) 12843 2876  -307194 291475 291475
Vardeférandringar
(nettovinster/forluster) -8177 79890 -20504 -108571 -323 -1088%4
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 202 320 -376218 -173898 1606 172292
Totalt 215163 -8177 -77014 -703916 -573944 1283 -572 661
2007 (TSEK)
Finansnetto
Rantor (intakter/kostnader) -1687 15556 -155740 141871 141871
Vardeférandringar
(nettovinster/forluster) 32180 —2830 29350 29350
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) -20098 96 660 76562 76562
Totalt 30493 -4 542 0 -61910 -35959 0 -35959

'Finansiella tillgangar respektive skulder vérderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Ar 2008 (2007) har derivat inom Finansiella
tillgangar (skulder) véarderade till verkligt varde via
resultatrakningen paverkat koncernens rérelse-
resultat, enligt ovanstaende resultatuppstalining,
via vardeférandringar (nettovinster/férluster) med
41041 (-30031) TSEK.

| tabelluppstallningen “Finansiella tillgangar och
skulder per varderingskategori” fér koncernen ar
2007 ingar avvecklad verksamhet i sin helhet, dessa
har paverkat koncernens resultat fér ar 2007 med
23804 TSEK netto. Beloppet separat redovisas som
Finansiella poster (netto) inom ramen fér avvecklad

verksamhet och ingar séledes ej i ovanstdende
tabelluppstéllning “Resultat fran Finansiella
tillgangar och skulder”. Se vidare not 21 Avvecklad
verksamhet och tillgdngar och skulder som innehas
forforsaljning.

Resultat fran fi iella tillga och skulder per virderingskategori - Moderbolaget
Summaresultat  Resultat fran
Lanefordringar Finansiella Ovriga  fran Finansiella Icke finansiella Totalt
och kundford- tillgangar som finansiella  tillgangar och tillgangar och Summa

2008 (TSEK) Derivat' ringar kan séljas  Derivat' skulder skulder skulder. resultat
Finansnetto
Réntor (intékter/kostnader) 238926 2876  -298272 -56470 -56470
Vardeférandringar
(nettovinster/férluster) 41041 -8177  -79890 -20506 —67532 310802 243270
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 741392 —-682 266 59126 59126
Totalt 41041 980318 -8177 -77014 -1001 044 -64 876 310802 245926
2007 (TSEK)
Finansnetto
Réntor (intékter/kostnader) —1687 53265 -108 928 57350 57 350
Vardeférandringar
(nettovinster/forluster) 32180 -30031 —2830 —681 —681
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 14794 66592 81386 81386
Totalt 30493 68 059 -30031 -45166 23355 0 23355

"Finansiella tillgéngar respektive skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen.
Finansiella tillgdngar och skulder har ej paverkat moderbolagets rérelseresultat, enligt ovanstaende resultatuppstéllining.
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Not 27 Aktier i dotterbolag

Organisations- Kapitalandel Bokfért varde
Dotterbolag nummer Séte Juridisk form Valuta iprocent  imoderbolaget (TSEK)
Microdrill AB 556205-9179 Stockholm Aktiebolag SEK 100 150
Hydrocarbures Tunisie
El Bibane Ltd 615304F Jersey Aktiebolag GBP 100 55203
Hydrocarbures Tunisie Corp 704535R Bahamas Aktiebolag usb 100 11748
PA Resources Overseas Ltd 3313969 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 1918357
PA Energy Congo Ltd 1015422 Br.Jungfruéarna  Aktiebolag usb 100 86845
PA Resources UK Ltd 5152884 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 126295
Osborne Resources Ltd 85416 Bahamas Aktiebolag usb 100 18088
Summa 2216 686
Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag (TSEK)
Ingdende anskaffningsvarde per 2008-01-01 2468135
Investeringar -
Kapitaltillskott -
Justering férvarvsvéarde -
Férséljningar -251449
Utgaende anskaffningsvérde per 2008-12-31 2216 686

Not 28 Stéllda sakerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
Stéllda sékerheter (TSEK) 31 dec 2008 31 dec 2007 31 dec 2008 31 dec 2007
Stéllda sékerheter delas upp enligt féljande:
Sakerhet gentemot ABC Bank - 19210 - 19210

Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Republiken Kongo och
Ekvatorialguinea gentemot Norsk Tillitsmann ASA! 1434715 - - =

Sékerhet i form av pantsattning av aktier i PA Energy Congo BVI Ltd
och Osborne Resources Ltd gentemot Norsk Tillitsmann ASA' - - 1434715 -

Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Tunisien
gentemot Norsk Tillitsmann ASA 1553320 1280680 - =

Sakerhet i form av pantsattning av aktier i Didon
Tunisia Pty Ltd gentemot Norsk Tillitsmann ASA - - 1553320 1280680

Sakerhet i form av andelar i oljefalti Norge
gentemot Norsk Tillitsmann ASA? 364485 391050

364485 391050

Borgensatagande for dotterbolags laneférbindelser? - -
Oljelager hanforligt till betalning av royalty i natura 1703 7477 - -

Sakerhet i skattekonto hanférligt till PA Resources Norway AS - 53897 - -
Totala stéllda sikerheter 3354223 1752315 3352520 1690 940

Eventualférpliktelserna/Ansvarsférbindelserna delas upp enligt féljande:

Eventualforpliktelse/Ansvarsférbindelse hanférlig
till forvarv av PA Energy Congo BVI Ltd 14000 14000 14000 14000

ansvarsférbindel 14 000 14 000 14 000 14 000

Totala eventualférplik

" Sékerhet i form av andelar i oljefalt i Republiken Kongo och Ekvatorialguinea gentemot Norsk Tillitsmann ASA i koncernen till ett belopp om 1434 715 TSEK.
Tillika sékerhet i form av pantsattning av aktier i PA Energy Congo BVI Ltd och Osborne Resources Ltd gentemot Norsk Tillitsmann ASA, i moderbolaget, har per
den 9 januari 2009 frislappts i sin helhet i samband md att PA Resources AB aterbetalade obligationslan om motsvarande 200 MUSD.

2Sakerhet i form av andelari oljefélt i Norge gentemot Norsk Tillitsmann ASA i koncernen till ett belopp om 364 485 TSEK. Tillika borgensatagande fér dotterbolags
laneférbindelser, i moderbolaget, har per den 8 januari 2009 frislappts i sin helhet i samband med att PA Resources AB salt sitt norska dotterbolag PA Resources
Norway AS till Bayerngas Norge AS

Eventualférpliktelser

Férknippat med forvérvet av dotterbolaget Adeco Congo BVI Ltd finns gentemot séljarna en méjlig framtida férpliktelse att utbetala ett belopp om maximalt
tvd MUSD beroende pa vilken framtida oljeproduktion som uppnas.
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Not 29 Transaktioner med narstaende

De transaktioner som koncernen har ingatt, obe-
roende av varandra, med narstaende parter "pa
armsldngds avstand” beskrivs nedan:

Naérstaende transaktioner mellan moderbolaget

PA Resources AB och respektive dotterbolag samt
mellan dotterbolagen avser dels tredjepartskostna-
der vilka vidarefaktureras i sin helhet utan palagg,
dels generella omkostnader och l6nekostnader i
hemlandet vilka faktureras utifran faststallt Transfer
Pricing-avtal inom koncernen. Investeringar i
dotterbolag finansieras genom extern uppla-

Aktierelaterade ersattningar till styrelse

ning av moderbolaget. Utestaende lan mellan
moderbolaget och dotterbolag regleras utifran
faststéllt Transfer Pricingavtal inom koncernen. Fér
information om koncernens bolag och moderbo-
lagets innehav av dotterbolag hanvisas till not 27
Aktier i dotterbolag.

Under rékenskapsaret har sedvanliga, arsstam-
mobeslutade styrelsearvoden betalats ut till styrel-
sen. Utdver styrelsearvode har styrelseordféranden
erhallit ersattning for utlagg och styrelseledamot
Catharina Nystedt-Ringborg erhallit ersattning for
utférda konsultinsatser hanforligt till rekryterings-

tjanst. Under rakenskapsaret har ordinarie och fére
detta styrelseledaméter inlést teckningsoptioner
om totalt 400 000 stycken. Fér vidare information
avseende |6ner, styrelsearvoden, pensionskost-
nader, aktierelaterade erséttningar och évriga for-
méner till nérstéende parter, se not 8 Erséttningar
och 6vriga férmaner, styrelse och VD och ledande
befattningshavare i moderbolaget.

Aktierelaterade ersattningar i form av tecknings-
optioner som tilldelats narstaende parter inom
styrelsen och ledningen har féljande teckningskur-
ser och ar da optionsavtalen |per ut:

Tilldelade  Férverkade Inlésta Forfallna
Utestaende per under under under under  Utestaendevid Inl8sningsbara vid
Tilldelningsperiod 2008-01-01 perioden perioden perioden perioden periodens slut periodens slut
maj-07 500000 - - - - 500000 432000
sep-06 300000 - - 100000 200000 - -
feb-06 1000000 - - 300000 700000 - -

For ytterligare information avseende aktierelaterade ersattningar till ndrstdende parter, se not 9 Aktierelaterade erséttningsplaner.
Inga utstéllda garantier finns fér utestdende |an, fordringar och skulder till nérstaende parter. Ej heller har ndgra garantier eller stallda sakerheter stéllts ut till eller
mottagits av ndgon narstaende part. Utestaende 1an och fordringar till nérstdende parter per balansdagen bedéms som sakra.

Not 30 Handelser efter balansdagen

Slutligt utfall av konvertibelemission:

Den 8 januari 2009 slutférdes sammanrakningen av
nyemissionen av konvertibler som visade att emis-
sionen fulltecknades. Totalt tecknades 72757 002
konvertibler, motsvarande nominellt belopp

om 1164112032 SEK. Nymissionen tillférde

PA Resources cirka 1090 MSEK efter avdrag for
emissionskostnader. | det fall samtliga konvertibler
skulle konverteras till aktier kommer antalet aktier i
bolaget att 6ka till 218 271006 aktier vilket motsva-
rar en utspadning om cirka 33 procent. Konvertib-
lerna handlas p4 NASDAQ OMX Nordiska Bérs i
Stockholm (kortnamn PAR KV1) och pa Oslo Bérs
(kortnamn PARO2).

Not 31 Finansiella risker

Koncernens finansiella risker uppdelas i marknads-
risker, kreditrisker och likviditetsrisker. Hur dessa
risker hanteras och kontrolleras regleras i den
ekonomiska strategi som féretagets styrelse har
antagit. Den ekonomiska strategin &r det viktigaste
finansiella kontrollinstrumentet fér koncernens
finansiella aktiviteter.

I linje med de 6vergripande malen for tillvaxt
och avkastning pa kapital ska PA Resources
finansiella riskpolicy hantera de finansiella risker
som koncernen &r utsatt fér. Styrelsen granskar och
fattar beslut om strategier for att hantera var och en
av dessa risker som sammanfattas nedan.

Marknadsrisker

Valutarisk:

Den évervagande delen av PA Resources tillgéngar
hanfér sig till internationella olje- och gasfyndig-
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Slutférd férsaljning av norska dotterbolaget:

Den 8 januari 2009 slutfdrdes transaktionen gal-
lande férsljningen av PA Resources Norway AS till
Bayerngas Norge AS. Bayerngas Norge AS betalar
ett Enterprise Value uppgaende till 220 MUSD

fér en kassa- och lanefri verksamhet. Det norska
dotterbolaget avkonsoliderades per den

31 december 2008.

Aterbetalning av obligationslan

pa 200 MUSD:

Per den 9 januari 2009 terbetalade PA Resources
tva obligationslan i sin helhet inklusive ranta.

Det férsta obligationslanet (ISIN-nummer

heter som vérderas i USD och genererar intakter
i USD. Koncernen utfér olika sakringsatgarder
dér sakring av den rantebarande skulden &r den
vasentligaste atgarden for att matcha den under-
liggande valutarisken pa koncernens tillgangar.
Koncernen har ingatt valutaswap-avtal kopplade
till koncernens obligationslan. En sammanslagning
av obligationslanen och valutaswap-avtalen ger en
gemensam riskexponering motsvarande noterade
1&n i USD. Valutaswap-avtalen ar varderade till
marknadsvarde per den 31 december 2008, vilket
resulterade i en orealiserad férlust uppgaende till
79,9 MSEK.

| samband med att koncernens rapporterings-
valuta ar svenska kronor, men verksamheten
bedrivs i lander med andra valutor uppstar
valutarisker i form av transaktionsrisker och
omrékningsrisker.

NO0010405939) uppgick till 125 MUSD och
det andra lanet (ISIN-nummer NO 001 040 594 7)
uppgick till 420 MNOK.

Slutfért férvarv av tva danska
prospekteringslicenser:

I februari 2009 slutférde PA Resources AB formellt
transaktionerna gallande frvérvet av 26,8 procents
andel i licenserna 9/06 (Gita) respektive 9/95 (Maja)
pa den danska kontinentalsockeln fran Shell Olie-
och Gasudvindning Danmark B.V.

Transaktionsrisk:
Transaktionsexponering uppstar framst lokalt i
verksamheterna —i Tunisien, Republiken Kongo,
Ekvatorialguinea respektive Storbritannien - framst
vid férséljning av olja och gas i USD samtidigt som
kostnaderna &ri lokal valuta, vilket paverkar koncer-
nens resultat. | enlighet med koncernens finansiella
policy valutasékras normalt inte férvantade eller
budgeterade floden.

Diagrammet nedan visar hur koncernens resultat
efter skatt paverkas av en férandring i dollarkursen
baserat pa arets transaktioner i USD.
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Dollarkursens paverkan pa resultat efter skatt 2008
(Tusentals SEK)

120

— Procentuell valutakursfarandring

e~ Férandring av Resultat efter skatt i KSEK

Vid beaktande av koncernens finansiella instrument
per balansdagen skulle arets resultat efter skatt
paverkas med 162,9 (-162,9) MSEK respektive
33,1 (=33,1) MSEK om den svenska kronan skulle
forstarkas (forsvagas) mot USD respektive mot
NOK med 10 procent, under férutséttning att alla
andra antaganden férblir oférandrade. Finansiella
instrument bokférda i &vriga valutor bedéms ej,
baserat pa férandring mot den svenska kronan,
innebara nagra vasentliga effekter pa koncernens
resultat efter skatt.

Omrékningsrisk:

Nar de utlandska dotterbolagens resultat réknas
om till svenska kronor paverkas koncernens resultat
och nér deras nettotillgangar réknas om till svenska
kronor paverkas koncernens egna kapital. Det kan
€j uteslutas att fluktuerande valutakurser kan pa-
verka koncernens resultat och finansiella stallning
negativt.

Rénterisk:

Koncernens nettoréntekostnad paverkas av den
vid var tid valda andelen finansiering med rérlig
respektive fast ranta i relation till férandringar i
marknadsrantorna. Effekten p& koncernens resultat
av en férandring av réntenivan beror pa lanens

Sakring av fallande oljepris USD

och placeringarnas bindningstider. Koncernens
policy &r att hantera ranterisken med en 6vervikt av
rorlig ranta i férhallande till fast rénta. PA Resources
anvénder sa kallade ranteswappar for att lagga om
lan med fast rénta till kortare bindningstider. Dessa
avtal innebér att fasta och rérliga rantebetalningar
med referens till ett avtalat kapitalbelopp utbyts vid
specifika intervaller. Andelen rérlig rénta av totala
rantebarande 1an och skulder var vid arets utgang
51 procent. Efter &terbetalning av obligationslan i
januari 2009 (se not 30 Handelser efter balansda-
gens utgang) uppgar andelen rérlig rénta till 64
procent baserat pa bokférda varden per den 31
december 2008.

Framtida réntehdjningar kan fa en negativ effekt
pa koncernens resultat. Om réntan stiger med en
procentenhet i samtliga lander dar koncernen har
lan, blir effekten pa finansnettot 2009, baserat pa
rorlig skuldséttning vid arsskiftet 18,3 (18,0) MSEK
samt 13,7 MSEK baserat pé rérlig skuldséttning
efter aterbetalning per den 9 januari 2009.

Oljeprisrisk:

Priset pa olja och gas ar i betydande utstrackning
beroende av en méangd olika faktorer som koncer-
nen inte kan péverka. Varldsmarknadspriset pa olja
och gas har fluktuerat kraftigt under senare ar och

kommer troligen ocksé att fortsitta att fluktuera
kraftigt i framtiden. Betydande prisfall pa olja och
gas kan péverka koncernens verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Under antagande om konstant produktion uti-
fran ar 2008 (5 153 700 fat olja) samt arets snittkurs
SEK/USD (6,59), paverkar en 6kning/minskning i
oljepriset om tio USD per fat koncernens intakter
med 340 MSEK positivt/negativt.

Koncernen tecknade per den 22 maj 2007 ett
oljehedge kontrakt med Merrill Lynch Commodi-
ties Trading Limited, vars syfte &r att sakra en del av
koncernens férséljning av olja mot fallande oljepris
iUSD och pé sa satt minska koncernens risk. Totalt
settinkluderar kontraktet en oljekvantitet uppga-
ende till 2500 fat olja per dag till ett minsta oljepris
om 50 USD per fat och kontraktet har en [6ptid om
24 manader med forfallodatum per den 31 maj
2009. Kontraktet har marknadsvérderats per den 31
december 2008 och redovisas i moderbolaget som
kortfristig tillgang uppgaende till 25,9 MSEK. Den
totala intékten fér kontraktet uppgar till 41,0 MSEK
6r ar 2008. Nedan presenteras vilka volymer i olja
som sakrats under respektive kvartal 2008, vilka ge-
nomsnittskurser som anvants samt hur den totala
intakten redovisats i resultatrakningen per kvartal.

Sakrad Sakring lagsta G kurs for K d/intskt tagen via
31 december 2008 volym pris (USD) perioden (SEK/USD) resultatrdkningen (TSEK)
Kvartal 12008 225000 50 6,28 1202
Kvartal 22008 227 500 50 599 -3785
Kvartal 32008 230000 50 6,30 103
Kvartal 4 2008 230000 50 779 43521
Totalt 912500 41041
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Kreditrisker

Koncernen &r exponerad mot risken att inte f3
betalt av kunderna fér leveranser av olja och gas.
Koncernen levererar normalt olja i stora kvantiteter
i s kallade "liftings”, varvid en last i ett tankfartyg
motsvarande cirka 250 000 fat levereras mot betal-
ning pa 30-45 dagar. Dessa leveranser gérs endast
till ett fatal valkanda och kreditvardiga parter,
framférallt stora internationella olje- och gasbolag
Koncernens leveranser styrs av arsvisa kontrakt

och var policy ar att kontrollera kreditvardigheten
f6r samtliga kunder som énskar géra affarer pa
kredit. Dessutom &vervakas fordringsbalansen
fortldpande, vilket resulterar i att koncernens
exponering mot osakra fordringar &r liten. Under
aret har inga forluster till foljd av osékra fordringar
uppkommit och tidigare ar har koncernen endast
haft ett fatal sma férluster. Givet kundstrukturen
och det historiska utfallet har koncernen bedémt
att kreditforsakringar inte behdver tecknas. Trots

Tidsanalys kundfordringar och andra fordringar (TSEK)

Férfallna fordringar ej nedskrivna:

Koncernen 2008

den finansiella oron pa varldens kapitalmarknader
under 2008 har inte koncernens kreditriskhantering
féréndrats da dver 90 procent av forséljningen sker
till ett ftal stora internationella olje- och gasbolag.
Nedan féljer en tidsanalys pa koncernens totala
utestdende kundfordringar och andra fordringar
per den 31 december 2008 samt avsattningar for
oséakra fordringar. Per den 31 december 2008
uppgick total avséttning fér osékra fordringar till
1091 TSEK och har férandrats enligt féljande:

Koncernen 2007

Total exponering Verkligt virde

Bersknat verkligt

Total exponering  vérde pa sikerhet

<30 dagar 1130790 1130790 162786 162786
30-60 dagar 82867 82867 309444 309444
60-90 dagar 145795 145795 28964 28964
90-120 dagar 1047 1047 3419 3419
>120 dagar 2666 2666 2891 2891
Totalt 1363165 1363165 507 504 507 504
Koncernen
Avsittning fér osikra fordringar (TSEK) 2008 2007
Avsattning vid rets borjan -949 957
Reservering fér befarade férluster R -
Konstaterade férluster - -
Valutakursdifferenser -141 8
Avséttning vid arets slut -1091 -949

Andra motparter:

Kreditrisker uppkommer dven vid placering av
likvida medel. Majoriteten av dessa placeringar
gors av koncernens finansavdelning hos ett antal
utvalda banker. Vardet p4 likvida medel och finan-
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siella placeringar uppgick per 31 december 2008 till
12,8 MSEK. Hela detta belopp var placerat hos sex
banker med hég kreditrating.

Anvandning av finansiella derivat som
exempelvis valuta- och rénteswappar innebir ett

risktagande genom de motparter med vilka trans-
aktionen gors. Vid samtliga derivataffarer anvander
vi oss av International Swap Dealers Associations
ramavtal avseende derivat.
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Likviditetsrisk

PA Resources bedriver en kapitalintensiv verksam-
het. Om kassaflédet fran den I6pande verksam-
heten blir otillrackligt kan koncernen behéva
ytterligare kapital for att férvarva tillgangar eller for
investeringar pa befintliga licenser.

Finansiering med obligations- och banklan:
Koncernen har hittills haft tillgang till ett stort
finansieringsutbud till konkurrenskraftiga priser via
kapitalmarknader och banker. Relationerna med
banker avseende lanebehov, valutabehov och

kontanthantering samordnas centralt. Koncernens

totala utestdende rantebarande lan och skulder, till
storsta del i form av obligationslan, uppgick den 31

december 2008 till 3569 (2 431) MSEK med férfallo-
datum mellan &ren 2009 till 2012.

Som ndmnts ovan har koncernen historiskt inte
haft nagra svéarigheter att attrahera kapital, men har
som alla andra péverkats negativt av den globala
finansiella krisen under 2008. Den finansiella oron
har medfért att vissa typer av finansiering som
koncernen regelméssigt utnyttjat historiskt (frimst.
olika former av obligationslan) inte langre finns

Férfallostruktur pa koncernens Finansiella skulder (TSEK)

tillgéngliga i samma utstréckning och pa motsva-
rande villkor.

Med hansyn till finansieringsrisken ar koncer-
nens mél att alltid ha tillrdckliga medel i kontanter
och lanefaciliteter for att tacka de behov som
férvantas uppsta under de kommande tolv méana-
derna och likviditeten évervakas [6pande fér att
méta vantade utbetalningsbehov. Likviditetsrisken
balanseras genom planering av forfallostrukturen i
koncernens utestaende finansiella skulder. Vid ars-
skiftet hade PA Resources féljande férfallostruktur
pa sina finansiella skulder:

Per 31 december 2008 Mindre &n 1 ar Mellan 1 och 2 ar Mellan 2 och 5 ar Mer &n 5 ar
Réntebarande lan och skulder 575292 1617315

Derivatinstrument 101233

Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1633082

Leverantérsskulder och andra skulder 1128092

Totalt 2761174 676 525 1617315 -
Per 31 december 2007 Mindre &n 1 ar Mellan 1 och 2 ar Mellan 2 och 5 ar Mer &n 5 ar
Rantebéarande Ian och skulder 205475 2319251

Derivatinstrument 23295

Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 454713

Leverantérsskulder och andra skulder 385684

Totalt 840397 228770 2319 251 -

Ovanstaende tabell analyserar koncernens
finansiella skulder, uppdelade efter den tid som
pa balansdagen aterstar fram till den avtalsenliga
férfallodagen. Beloppen anges som odiskonterade
kassafléden, vilket innebar att dessa belopp inte
Sverensstammer med bokférda belopp.

Under aret har ett obligationslan uppgaende
1ill 330 000 000 NOK aterbetalats i sin helhet i sam-
band med férséljningen av PA Resources Norway
AS. Dessutom har PA Resources per den 9 januari
2009 aterbetalat lan bestaende av tva delar om
420000 000 NOK respektive 125000000 USD,

(se vidare not 30 Handelser efter balansdagens

utgéng), vilket har férbattrat koncernens skuldsatt-
ningsgrad. En sammanstalining av moderbolagets
och koncernens utestaende lan visas i not 23
Réntebarande lan och skulder.

Finansiering pa kapitalmarknaden:

Finansiering av koncernens investeringsbehov kan
aven ske genom nyemissioner av aktier till kapital-
marknaden. Under 2008 har inga nyemissioner ge-
nomférts. Tidigare har koncernen utnyttjat denna
méjlighet med gott resultat, varfér bedémningen
&r att detta &r ett fordelaktigt och tillgangligt alter-
nativ dven i framtiden. Den 8 januari 2009 slutférdes

sammanrékningen av genomfdrd nyemission av
konvertibler, vilken innebar en teckning om totalt
72757 002 konvertibler, motsvarande ett nominellt
belopp om 1164 112032 SEK, vilket har forstarkt
koncernens kapitalbas, se vidare not 30 Handelser
efter balansdagens utgéang.

Malet med finansiering av koncernens kapital ar
att skapa balans mellan Eget kapital och lanefinan-
siering till en rimlig kapitalkostnad. Stravan r att
sa langt som méjligt finansiera tillvéxt och normala
invsteringar med eget genererat kassaflode. Men
da verksamheten ér kapitalintensiv kompletteras
detta med nyemissioner och lanefinansiering.
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Rakenskaper 2009

FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatrakning,
koncernen

jan—dec 2009 jan—dec 2008

Intakter 4 2112841 2419863
Forandring av varulager -336 -233
Ravaror och férnédenheter 5) -550943 —411641
Ovriga externa kostnader 10,11 -140556 174 698
Personalkostnader 7,8,9 -95129 —61468
Avskrivningar och nedskrivningar 15,16,17 —896 276 —376074
Rérelseresultat 6 429 601 1395749
Finansiella intakter 12 269975 55600
Finansiella kostnader 12 —-382032 —628 261
Summa finansiella poster -112 057 -572 661
Resultat fére skatt 6 317 544 823088
Skatt pa arets resultat 13 -304 653 —629 162
ARETS RESULTAT FRAN KVARVARANDE VERKSAMHETER 12891 193926
Avvecklad verksamhet

Avrets resultat frén avvecklad verksamhet, netto efter skatt 21 - 731530
ARETS RESULTAT 12891 925 456
Arets resultat hanférligt till:

Moderbolagets aktiedgare 12891 925 456
Resultat per aktie fore utspadning, kvarvarande verksamheter 14 0,08 1,33
Resultat per aktie fore utspadning, avwecklade verksamheter 14 - 504
Resultat per aktie fére utspadni 0,08 6,37
Resultat per aktie efter utspadning, kvarvarande verksamheter 14 0,08 1,33
Resultat per aktie efter utspadning, avvecklade verksamheter 14 - 5,01
Resultat per aktie efter utspadning 0,08 6,34

Resultat per aktie &r hanforligt till moderbolagets aktieégare.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport dver totalresultatet,
koncernen

jan—dec 2009 jan—dec 2008

Avrets resultat 12891 925 456
Ovrigt totalresultat

Periodens omrakningsdifferenser —690 860 483027
Finansiella tillgangar som kan saljas 26 1088 -
Skatt hanférlig till tillgdngar som kan séljas 26 287 -
Arets &vrigt totalresultat -690 059 483 027
Arets summa totalresultat -677 168 1408483
Periodens summa totalresultat hanférligt till:

Moderbolagets aktiedgare —677 168 1408 483
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FINANSIELLA RAPPORTER
R X fo . | | X | | .
apport over 1inansiell stalining,
09-12-31 08-12-31

TILLGANGAR
Anliggningstillga
Immateriella anlaggningstillgangar 15,17 1756094 1156 199
Olje- och gastillgangar 16,17 7340212 7802 202
Maskiner och inventarier 16 21941 24847
Pagaende nyanlaggningar 16 571 631
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 26 4533 57 367
Uppskjutna skattefordringar 13 18808 1985
Summa anléggningstillgangar 9142159 9043 231
Omsattningstillgangar
Varulager 18 5546 5882
Derivatinstrument 26 26004 25857
Kundfordringar och andra fordringar 19 821376 1363165
Aktuell skattefordran 3806 645
Likvida medel 20 123874 12832
Summa omsittningstillga 980 606 1408 381
SUMMA TILLGANGAR 10122765 10451612
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktieigare 22
Aktiekapital 83877 72757
Ovrigt tillskjutet kapital 2357593 1811525
Reserver -241701 448 358
Balanserade vinstmedel och &rets resultat 2438055 2424087

4637 824 4756727
Minoritetsintresse - -
Summa eget kapital 4637 824 4756727
Skulder
Langfristiga skulder
Réntebarande lan och skulder 23 2674506 1936 650
Derivatinstrument 26 10819 101233
Uppskjutna skatteskulder 13 570252 590590
Avsattningar 24 367 956 340297
Summa langfristiga skulder 3623533 2968770
Kortfristiga skulder
Avsattningar 24 2897 571
Aktuell skatteskuld 291644 83517
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder 23 1179237 1632810
Leverantdrsskulder och andra skulder 25 387630 1009217
Summa kortfristiga skulder 1861408 2726115
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10122765 10451 612
STALLDA SAKERHETER 28 2358194 3354223
EVENTUALFORPLIKTELSER 28 14000 14 000
40 PAResources

182 PA Resources



RAKENSKAPER 2009

FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport 6ver forandringar
| eget kapital, koncernen

Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiesgare

Balanserade

Ovrigt till- vinstmedel och

TSEK Noter Aktiekapital skjutet kapital Reserver arets resultat Totalt
Ingéende balans per 1 januari 2008 72507 1791995 —-34 669 1493558 3323391
Periodens summa totalresultat 483027 925456 1408 483
Transaktioner med dgare

Optionsprogram — nyemittering av aktier 250 19530 19780
Aktierelaterade ersattningar 9 5073 5073
Utgaende balans per 31 december 2008 72757 1811525 448 358 2424087 4756727
Ingéende balans per 1 januari 2009 72757 1811525 448 358 2424087 4756727
Periodens summa totalresultat —690059 12891 677168
Transaktioner med dgare

Nyemission 22 5500 286000 291 500
Emissionskostnader 22 8745 -8745
Inlésen konvertibler 22,23 5620 134397 140017
Konvertibelt skuldebrev 22,23 209 094 209 094
Uppskjuten skatt pa konvertibelt skuldebrev 22,23 -74 678 -74 678
Aktierelaterade ersattningar 9 1077 1077
Utgéende balans per 31 december 2009 83877 2357593 -241701 2438055 4637824
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FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport over kassafloden,
koncernen

jan—dec 2009 jan—dec 2008
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster fran kvarvarande verksamheter 317 544" 823088'
Resultat efter finansiella poster fran avvecklad verksamhet 21 - 83216
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 766790 906434
Betald skatt -153215 -194 825
Kassafléde fran den I8pande verk b fore férandringar av rérelsekapital 931119 1617913
Kassafléde fran foréndringar i rérelsekapital
Okning (-)/minskning (+) varulager -6817 7619
Okning (-)/minskning (+) fordringar —-386 900 -213903
Okning (+)/minskning (-) skulder 394749 872569
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 142 653 2284198
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Avyttring av dotterbolag 21 999011 9148
Férvarv av dotterbolag 27 -700 -
Forvary av och investering i immateriella anlaggningstillgangar 15 -803721 -1146013
Forvarv av och investering i materiella anlaggningstillgangar 16 -1160830 2701488
Kassaflde fran investeringsverksamheten -966 240 -3838 353
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Inlésen optionsprogram (exkl soc avg) - 19780
Nyemission 282755 —
Upptagna lan 2936215 2792682
Amortering av skuld 2280426 -1530677
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 938 544 1281785
Arets kassaflsde 114 957 -272 370
Likvida medel vid periodens bérjan 20 12832 285281
Valutakursdifferens i likvida medel -3915 -79
Likvida medel vid periodens slut 20 123874 12832
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet
Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 896276 488134
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde —-130 105 135798
Oljeférsaljning hanforlig till Net Entitlement Method (netto) -117 148 191471
Ovriga poster inklusive upplupna réntor och valutakursdifferenser (netto) 117767 91031
Totalt 766790 906 434

'Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 26 957 (21 295) TSEK varav 0 (13908) TSEK &r hanférligt till den [6pande verksamheten och 26 957 (7 387) till finansieringsverk-
samheten samt utbetalda rantor med 191854 (246 254) TSEK varav 1509 (1 391) &r hanférligt till den [6pande verksamheten och 190 345 (244 863) till finansieringsverk-
samheten
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FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatrakning,
moderbolaget

jan-dec 2009 jan-dec 2008
Nettoomséttning 4 20035 21189
Ovriga externa kostnader 10,11 -37384 -30356
Personalkostnader 7.8,9 -28733 -19900
Avskrivningar och nedskrivningar 16 -194 -202
Rérelseresultat -46 276 -29 269
Ranteintakter och liknande intakter 12 558223 683859
Réantekostnader och liknande kostnader 12 -710486 437933
Summa finansiella poster -152 263 245926
Resultat fore skatt -198 539 216 657
Skatt pa arets resultat 13 19 600 -
ARETS RESULTAT -178 939 216 657
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FINANSIELLA RAPPORTER
B | oo k .
alansrakning,
09-12-31 08-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anléggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar 15 - 110003
Materiella anldggningstillgédngar
Maskiner och inventarier 16 385 452
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 21,27 2217 387 2216686
Fordringar hos koncernféretag 26 4674969 2097 665
Andra langfristiga fordringar 26 1856 768
Summa anlaggningstillgangar 6894597 4425574
Omsittningstillgangar
Aktuell skattefordran 1304 540
Derivatinstrument 26 26004 25857
Ovriga fordringar 19 4265 1001263
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 28154 238108
Kassa och bank 20 50279 4539
Summa omsit tillga 110006 1270307
SUMMA TILLGANGAR 7004 603 5695 881
EGET KAPITAL 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 83877 72757
Reservfond 985063 985063
Omrékningsreserv 801 -
Summa bundet eget kapital 1069741 1057 820
Fritt eget kapital
Overkursfond 1342166 796098
Balanserade medel och rets resultat 88800 266415
Summa fritt eget kapital 1430966 1062513
Summa eget kapital 2500707 2120333
SKULDER
Avsattningar 56 50
Summa avsattningar 56 50
Langfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 26 1213106 -
Réntebarande lan och skulder 23 2052581 1099034
Derivatinstrument 26 10819 101233
Uppskjuten skatteskuld 13 55365 -
Summa langfristiga skulder 3331871 1200 267
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 25 - 839471
Leverantdrsskulder 25 4787 6291
Ovriga skulder 25 353 390
Kortfristig del av réntebarande 1an och skulder 23 1032163 1434443
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 25 134 666 94 636
Summa kortfristiga skulder 1171969 2375231
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 7004 603 5695 881
STALLDA SAKERHETER 28 2344063 3352520
ANSVARSFORBINDELSER 28 14000 14 000
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FINANSIELLA RAPPORTER

Forandringar i eget kapital,
moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Overkurs-  Balanserade Arets

(Alla belopp i TSEK) Noter  Aktiekapital Reservfond  Reserver fond medel resultat Totalt
Ingdende balans per 1 januari 2008 72507 985063 0 776568 38841 5845 1878824
Omféring av féregdende &rs resultat 5845 -5845 0
Summa intakter och kostnader fér raken-

skapsaret som redovisats direkt mot eget

kapital 0 0
Avets resultat 216657 216 657
Summa intakter och kostnader 2008 0 216657 216 657
Transaktioner med &gare

Optionsprogram — nyemittering av aktier 250 19530 19780
Aktierelaterade ersattningar 9 5072 5072
Utgaende balans per 31 december 2008 72757 985063 0 796 098 49758 216 657 2120333
Ingdende balans per 1 januari 2009 72757 985063 0 796098 49758 216657 2120333
Omféring av foregéende ars resultat 216657 216 657 0
Arets férandring i fond fér verkligt virde 26 801 801
Summa intakter och kostnader for raken-

skapsaret som redovisats direkt mot eget

kapital 801 801
Arets resultat 178939 -178 939
Summa intakter och kostnader 2009 801 0 -178939 -178138
Transaktioner med &gare

Nyemission 22 5500 286000 291 500
Emissionskostnader 22 -8745 -8745
Inlésen konvertibler 22,23 5620 134397 140017
Konvertibelt skuldebrev 22,23 209 094 209 094
Uppskjuten skatt pa konvertibelt skuldebrev 22,23 —74 678 -74 678
Aktierelaterade ersattningar 9 1324 1324
Utgdende balans per 31 december 2009 83877 985063 801 1342166 267739 -178 939 2500707
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FINANSIELLA RAPPORTER

Kassaflodesanalys,
moderbolaget

jan—dec 2009 jan—dec 2008
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster —-198 539" 216 657"
Justering for poster som inte ingdr i kassaflédet 237121 431822
Betald skatt 764 —426
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital 37818 -215 591
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital
Okning (=)/minskning (+) fordringar 249 381 —295 000
Okning (+)/minskning () skulder -90 601 570708
Kassafléde fran den I8pande verk b 196 598 60117
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag 27 -700 -
Avyttring av dotterbolag 21 999011 9148
Ldmnade lan dotterbolag -2 374239 -1305029
Koncernintern férsaljning immateriella tillgangar 15 224491 -
Forvary avimmateriella anlaggningstillgéngar 15 -114 488 -110003
Forvarv av materiella anldggningstillgangar 16 -127 —489
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1266 052 -1406 373
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Inlésen optionsprogram (exkl soc avg) - 19780
Nyemission 282755 —
Upptagna lan 2724798 1284109
Amortering av skuld -1892359 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 1115194 1303 889
Avrets kassaflode 45740 42367
Likvida medel vid arets borjan 20 4539 46905
Likvida medel vid arets slut 20 50279 4539
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet
Avskrivningar och nedskrivningar 15,16 194 202
Redovisning finansiella instrument till verkligt varde —130 105 79890
Realisationsresultat, avecklad verksamhet — -313349
Ovriga poster inklusive upplupna réntor och valutakursdifferenser (netto) 367032 198 565
Totalt 237121 —431 822

Beloppet inkluderar inbetalda réantor med 26 957 (19 011) TSEK varav 0 (11 624) TSEK &r hanforligt till den [6pande verksamheten och 26 957 (7 387) till finansierings-
verksamheten samt utbetalda rantor med 154 852 (179 689) TSEK varav 0 (575) &r hanférligt till den I6pande verksamheten och 154 852 (179 114) till finansieringsverk-
samheten.
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Noter

NOT1 Foretagsinformation

Moderbolaget PA Resources AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag med sate och
huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer 556488-2180). Koncernens verk-
samhet ar inriktad pa férvary, utveckling och utvinning av olje- och gasreserver
samt att bedriva prospektering for att hitta nya reserver. Moderbolagets funktio-
nella valuta och presentationsvaluta ar SEK. Den aktuella arsredovisningen och
koncernredovisningen fér PA Resources AB (publ), for det &r som slutar per den
31 december 2009, godkiandes for offentliggérande av styrelsen den 29 mars,

2010 och kommer att férelaggas arsstamman for faststéllelse per den 18 maj 2010.

NOT 2 Redovisningsprinciper med mera

Not 2.1 Redogérelse fér viktiga redovisningsprinciper

Féljande delar i denna arsredovisning klassificeras som formella finansiella rap-
porter enligt IFRS:

Koncernens Resultatrakning, Rapport Sver totalresultat, Rapport 8ver finansiell
stallning, Rapport dver forandringar i eget kapital samt Rapport dver kassa-
floden

Moderbolagets Resultat- och Balansrakning, Férandringar i eget kapital samt
Kassaflédesanalys

Noter till de finansiella rapporterna

Grunder fér uppréttandet av redovisningen
Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden férutom finan-
siella instrument som redovisas till verkliga varden. Alla belopp anges, om inget
annat sags, i tusentals svenska kronor (TSEK).

Uttalande om 6verensstammelse med tillimpade regelverk
Koncernredovisningens och moderbolagets arsredovisning ar upprattad i
enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) jamte tolk-
ningsuttalanden utgivna av International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) och i enlighet med svenska lagar. Eftersom moderbolaget

ar ettbolag inom EU tillampas enbart av EU godkanda IFRS. Utéver detta har
Arsredovisningslagen samt Radet for finansiell rapportering RFR 1, innehallande
kompletterande redovisningsregler fér koncernen, tillampats. Moderbolagets
arsredovisning &r upprattad med tilldmpning av RFR 2, Redovisning for juridiska
personer samt uttalanden fran Radet for finansiell rapportering.

Koncernredovisning

Grunder for konsolidering:

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterbolag. De finan-
siella rapporterna fér moderbolaget och dotterbolagen som tas in i koncernredo-
visningen avser samma period och ar upprattade enligt de redovisningsprinciper
som géller fér koncernen.

Alla koncerninterna transaktioner och koncernmellanhavanden samt vinster
och férluster pa transaktioner mellan koncernbolag som omfattas av koncernre-
dovisningen elimineras i sin helhet.

Ett dotterbolag eller inkram tas med i koncernredovisningen fran frvarvstid-
punkten, vilket &r den dag da bestémmande inflytande uppstar, och ingér i kon-
cernredovisningen fram till den dag det bestammande inflytandet upphér. Med
bestammande inflytande innebér rétten att utforma dotterbolagens operativa
och finansiella strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar.

Forvarv av verksamheter redovisas i koncernredovisningen enligt férvérvs-
metoden. Férvarvsmetoden innebér bland annat att anskaffningsvardet fér
aktierna férdelas pa forvarvade tillgangar, évertagna ataganden och skulder vid
férvarvstidpunkten baserat pa dessa verkliga vérden vid denna tidpunkt. Om
anskaffningsvardet Gverstiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets nettotill-
gangar klassificeras skillnaden som goodwill. Om anskaffningsvarde understiger
verkligt vérde pa det férvéarvade bolagets nettotillgangar redovisas skillnaden
direkt i resultatrakningen.

Minoritetsintressen &r den del av ett dotterbolags resultat och nettotillgangar
som inte, direkt eller indirekt, &gs av moderbolaget. Minoritetens andel av
resultatet ingér i koncernresultatrakningens resultat efter skatt. Andelen av netto-
tillgangarna ingari eget kapital i koncernbalansrakningen men sarredovisas skiljt
fran eget kapital hanférligt till moderbolagets aktieagare.

FINANSIELLA RAPPORTER

Segmentrapportering

Koncernen har fran och med den 1 januari 2009 implementerat IFRS 8 Rérelse-
segment, vilken ersétter IAS 14 Segmentrapportering. Den nya standarden kraver
att ett bolag lamnar utdkade finansiella och beskrivande upplysningar om sina
operativa rapporterbara segment och att segmentinformation presenteras utifran
ledningens perspektiv, vilket innebar att informationen presenteras pa det satt
som 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 uppfdljning. Som HVB i dessa samman-
hang har koncernen identifierat koncernledningen. Rapporterbara rérelseseg-
ment &r verksamhetsgrenar eller sammanlaggningar av verksamhetsgrenar som
uppfyller vissa specificerade kriterier. Utgangspunkten fér identifiering av rappor-
terbara rérelsesegment &r den interna rapporteringen sdsom den rapporteras till
och féljs upp av HVB. Koncernen har identifierat fyra rapporterbara rérelseseg-
ment enligt IFRS 8 vilka &r Nordafrika, Vastafrika, Nordsjén och Ovriga.

Omrékning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta:

Den funktionella valutan fér varje enhet inom koncernen bestams med hansyn

till den ekonomiska miljon dar enheterna bedriver sina respektive verksamheter
vilken till stdrre del dverensstdmmer med den lokala valutan i respektive land.

Pa balansdagen omraknas monetéra fordringar och skulder, i respektive dot-
terbolag, som &r uttryckta i utlandska valutor till den funktionella valutan. Alla
kursdifferenser paférs resultatrakningen. Analyser gérs I6pande av férhallanden
som skulle kunna indikera en &ndring av funktionell valuta fran lokal valuta till USD
i koncernens dotterbolag.

Omrékning av utléndska verksamheter:

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK), vilken &r moderbo-
lagets presentations- och funktionella valuta. Tillgangar och skulder i annan
funktionell valuta omréknas till SEK till den valutakurs som rader pa balansdagen.
Resultatrakningarna omréknas till arets genomsnittliga valutakurser. Omraknings-
differenser som uppstar vid valutaomréakning av utlandsverksamheter redovisas
direkt mot dvrigt totalresultat.

Valutakurser
Féljande valutakurser har anvénts i samband med upprattandet av arsredovis-
ningen:

Balansdagskurs Genomsnittskurs

09-12-31 jan—dec 2009
1 EUR motsvarar i SEK 10,35 10,62
1USD motsvarar i SEK 7.21 7,65
1 TND motsvarari SEK 549 576
1 NOK motsvarar i SEK 1,24 1,22
1 GBP motsvarari SEK 11,49 11,93
1 DKK motsvarar i SEK 1,39 1,43

08-12-31 jan—dec 2008
1 EUR motsvarar i SEK 10,99 9,63
1 USD motsvarar i SEK 7.77 6,59
1 TND motsvarar i SEK 6,09 5,40
1 NOK motsvarar i SEK 1,10 117
1 GBP motsvarar i SEK 11,25 12,10
1 DKK motsvarar i SEK 1,47 1,29

Intaktsredovisning
Koncernens intakter hanfor sig i huvudsak till intakter fran férsaljning av olja och
gas. Intékter varderas till verkligt varde nar de vasentliga risker och fsrmaner som
ar férknippade med varornas dgande &verférs till kdparen, nar ratten av forsalj-
ningen évergar till kunden och i den utstrackning det &r sannolikt att de ekono-
miska fordelarna kommer att tillfalla koncernen och nér intékterna kan beraknas
pa ett tillforlitligt stt. Intékter redovisas i den period de hanfor sig till.
Utestaende réaoljelager per balansdagen vérderas och hanteras sasom om lag-
ret vore salt och redovisas som upplupen intékt da leveransataganden féreligger
utifran tecknade kontrakt, enligt den s k Net Entitlement Method.
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NOTER

Del av férsaljning av olja sker till den tunisiska staten i enlighet med licensvillkoren
till en rabatt om tio procent i férhallande till géllande véarldsmarknadspris. Forsalj-
ningsintakten redovisas netto i resultatrakningen efter avdragen rabatt.

Rénteintakter redovisas i enlighet med effektivrantemetoden och hanfér sig
till rénteintakter pa bankmedel och fordringar. Moderbolagets intékter utgér till
storre del av férséljning av tjanster till andra koncernbolag.

Royalties:

For vissa producerande oljefélt ska det i enlighet med géllande licensvillkor
erlaggas royalties. Koncernen betalar royalty antingen i natura genom leverans av
olja eller genom betalning av royaltyavgift. Betalning av royalty redovisas brutto

i resultatrakningen dar totala intékter inkluderar producerad royaltyolja och mot-
svarande royaltykostnad inkluderas i resultatposten Révaror och férédenheter i
resultatrakningen.

Gemensamt &gda tillgangar i form av licenser — icke konsoliderade

Olje- och gasverksamhet drivs av koncernen via gemensamma licenser i icke-
konsoliderade joint ventures med andra bolag. Koncernens finansiella rapporter
reflekterar koncernens andel av produktion, kapital- och verksamhetskostnader
och kortfristiga tillgangar och skulder i joint venturebolagen.

Ersattningar till anstéllda, styrelse och ledning

Kortfristiga erséttningar till anstallda:

Léner, andra ersattningar och férmaner samt sociala avgifter redovisas som
personalkostnader i resultatrdkningen nér de uppkommer.

Bonusprogram:

Existerande bonusprogram, antaget fér vissa av PA Resources koncernens
anstallda, har tva delar varav den ena delen &r enbart relaterad till huruvida
berdrd medarbetare kvarstar i sin tjanst (sk stay on bonus) och den andra delen &r
beroende av parametrar som &r relaterade till kursutvecklingen pa PA Resources
aktien (sk aktiekursrelaterad bonus) under en kvalificeringsperiod om tre &r. Det
aktuella bonusprogrammet &r strukturerat sé att utfallet dven ar beroende av
aktuell medarbetares position i koncernen. Maximal utdelning i den aktiekurs-
relaterade delen varierar mellan lagst fyra (4) manadsloner och hogst fyra (4)
arsléner. Maximal utdelning i stay on bonusdelen varierar mellan lagst tre (3) och
hogst nio (9) méanadsléner.

Alla utbetalningar i bonusprogrammet sker i efterskott efter den aktuella
trearsperiodens utgang. Bonusprogrammet &r utformat sa att berérd medarbe-
tare maste vara kvar i sin anstallning i koncernen under hela treérsperioden fér
attfa majlighet att delta i bonusprogrammet. Dartill kommer att utbetalning av
stay-on bonus sker med 1/3 vardera under en period om tre ar (betalningsperiod)
efter trearsperiodens utgang. Upphér anstallningen under betalningsperioden
forfaller ratten till den del av stay on bonus som &nnu icke utbetalats. Kostnaderna
periodiseras |6pande.

Per den 31 december 2009 omfattas 23 st medarbetare av det aktuella bonus-
programmet. For 17 st medarbetare som ansléts till bonusprogrammet fran start
den 1 februari 2008, &r utgangspunkten for att aktiekursrelaterad bonus skall utga
en aktiekurs pa 47,50 SEK. For att fa maximal aktiekursrelaterad bonus maste bo-
lagets aktiekurs for dessa personer vid kvalificeringsperiodens utgang (2011-01-
31) uppga till 105,32 kronor, vilket &r taket for den aktiekursrelaterade bonusen.
Aktiekursrelaterad bonus okar saledes linjart i forhallande till aktiekursen mellan
47,50 SEK och 105,32 SEK.

Aktierelaterade ersattningar:

De aktierelaterade ersattningar som for narvarande foreligger i koncernen utgérs
av teckningsoptioner vilka innefattar en ratt att kopa en aktie per tilldelad option i
bolaget. Aktierelaterade ersattningar redovisas som personalkostnad och som en
reserv i eget kapital och férdelas ver den period under vilken tjénstgéringsvillko-
ren ska uppfyllas (intjanandeperioden).

Teckningsoptionernas verkliga varden faststlls vid tilldelningstidpunkten
genom extern vardering dar Black&Scholes-modellen fér optionsprissattning
anvénds. De verkliga véardena (personalkostnaden) pa teckningsoptionerna
justeras vid varje rapporteringstillfalle for att aterspegla antalet teckningsoptioner
som foérvéntas bli inlésbara. | detta sammanhang beaktas dven féretagsledning-
ens bedémning av antagen personalomséttning och intjanandevillkor. Eventuella
awvikelser mot ursprungliga bedémningar redovisas i resultatrakningen med
motsvarande justeringar i avsattningar och eget kapital.

Sociala avgifter hanférliga till kostnaden fér teckningsoptionema, vilka baseras
pa teckningsoptionernas verkliga vérden vid varje rapporteringstillfélle, redovisas
som personalkostnad i resultatrakningen och som avsattning i balansrakningen.

Erséttningar efter avslutad anstéllning:

Avgiftsbestdmda pensionskostnader redovisas inom posten Personalkostnader
i resultatrakningen. Personalen i Sverige, inklusive verkstallande direktér, har
avgiftsbestdmda pensionsplaner enligt vilka bolaget under anstéllningstiden
betalar faststéllda manadsvisa avgifter till externa livférsakringsbolag. Pensions-
planerna ar planer for erséttningar vid Sverenskommen pensionsalder. Bolaget
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har inte nagon rattslig eller informell férpliktelse att betala ytterligare avgifter om
det externa livférsakringsbolaget vid utbetalningstidpunkten saknar tillrackliga
tillgéngar for att betala alla ersattningar till anstéllda som hanfor sig till inbetald
premie och perioden darfér. Planerna berattigar darmed till erséttningar, vilka
framst beror pa resultatet av hur livférsakringsbolagen férvaltar kapitalet. Ma-
nadsinbetalningar till livférsakringsbolagen sker fram till och med den tidpunkt
som finns avtalad i pensionsplanerna. Mer detaljerade siffror om kostnaderna ut
under rakenskapsaret redovisas i Not 7 Anstéllda, Iéner och andra erséttningar.

Redovisning avimmateriella och materiella olje- och gastillgangar

Utgifter fér prospektering och utvardering av olje- och naturgastillgangar
redovisas enligt metoden “Full Cost Method"”. Samtliga utgifter hanférliga till
prospektering, borring och utvérdering av sédana intressen aktiveras i sin helhet.
Utgifterna ackumuleras separat fér varje licensréttighet och aktivering sker inom
immateriella alternativt materiella anlaggningstillgangar beroende pa uppnadd
fas i utveckling. Totala olje- och gastillgangar &r summan avimmateriella och
materiella olje- och gastillgdngar som redovisas i koncernens balansrakning.
Balansposten immateriella anlaggningstillgangar hanfor sig till férvéarvade licens-/
koncessionsrattigheter, borrningsrattigheter samt andra aktiverade prospekte-
rings- och utvérderingsutgifter. Balansposten olje- och gastillgéngar hanfér sig till
dels aktiverade utgifter pa producerande félt och dels immateriella anlaggnings-
tillgangar som omklassificerats vid vergang fran prospekterings- och utvérde-
ringsfasen till produktionsfasen.

Avskrivningar:
Avskrivning pa immateriella och materiella olje- och gastillgangar pabérjas nér de
tas i bruk och skeri enlighet med produktionsenhetsmetoden (Unit-of-Production
Method). Aktiverade prospekteringsutgifter/utgifter fér seismisk verksamhet
samt borrning skrivs av i takt med érets produktion i férhéllande till beraknade
totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas. Prévning av eventuellt
nedskrivningsbehov sker arligen, for ytterligare information, se avsnittet “Ned-
skrivningar”.

Avskrivning av tekniska installationer och utrustning gérs systematiskt dver
tillgangarnas férvantade nyttjandeperiod. Den beraknade nyttjandeperioden &r
tio ar for tekniska installationer och fem ar for utrustning.

Redovisning av 6vriga materiella anlaggningstillgangar
Ovriga materiella anlaggningstillgangar utgérs av maskiner och inventarier
respektive pagaende nyanléaggningar. Maskiner och inventarier varderas till
anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar gérs systematiskt éver tillgangarnas forvantade
nyttjandeperiod. Avskrivningstid fér maskiner och inventarier &r 3-5 ar.
Pagaende nyanlaggningar vérderas till anskaffningsvérde och skrivs ej av. Nar
den pagéaende nyanlaggningen &r fardigstalld sker omklassificering till balans-
posten olje- och gastillgangar varmed den omklassificerade tillgangen skrivs av
enligt produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar

PA Resources bedémer sinaimmateriella anlaggningstillgangar och sina olje- och
gastillgangar for majligt nedskrivningsbehov vid handelser eller férandrade om-
standigheter som ger indikationer pa att tillgangarnas redovisade vérden ej kan
férsvaras. Sadana indikationer omfattar andringar av koncernens verksamhets-
planer, &ndringar av ravarupriser som leder till Idgre inkomster samt, fér olje- och
gasegendomar, en férsdmring av uppskattade reservkvantiteter.

Beddmningen av nedskrivningsbehov sker fér respektive kassagenererande
enhet vilket motsvaras av enskild licensrattighet, produktionsdelningsavtal eller
motsvarande som PA Resources &ger. En kassagenererande enhet motsvaras
séaledes normalt av varje enskilt férvarvad tillgang i respektive land dar PA Resour-
ces bedriver prospekterings- och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsbedém-
ningen innebar att den kassagenererande enhetens balansvérde jamférs med
den atervinningsbara summan fér tillgangarna, vilken &r den hogre av tillgéng-
arnas verkliga varden minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevardet.
Tillgangarnas nyttjandevérden &r baserade pa nuvardet av framtida kassafléden
diskonterade med en réntesats som baseras pa riskfri ranta justerad for koncer-
nens sammanvagda risk férknippad med de samlade tillgéngarna, se vidare not
17, Prévning av nedskrivningsbehov férimmateriella anlaggningstillgéngar och
olje- och gastillgangar.

Om det inte gar att faststélla vasentliga oberoende kassafléden till en enskild
tillgang ska vid prévning av nedskrivningsbehov tillgangarna grupperas till den
lagsta niva dér det gar att identifiera vasentliga oberoende kassafléden (en kassa-
genererande enhet). En nedskrivning redovisas nar en tillgéngs eller kassagene-
rerande enhets redovisade véarde Gverstiger nyttjandevardet. En nedskrivning
belastar resultatrakningen.

Nedskrivningsprévningar genomférs minst en gang per ar for att faststalla
att vardena fér aktiverade utgifter kan motiveras av de férvantade framtida net-
toflodena frén olje- och gasreserver som kan hanféras till koncernens intressen i
relaterade falt. Nedskrivningsprévningarna kompletteras vid behov med tredje-
partsvérderingar som utférs av externa auktoriserade foretag.
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Aterféring av nedskrivningar:
Minst en gang per ar sker bedémning om det finns nagra indikationer p4 att
tidigare redovisade nedskrivningar inte langre &r motiverade eller kanske har
minskat i omfattning. Om sadana indikationer féreligger, gérs en ny berakning
av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad nedskrivning aterférs endast till
den utstrackning tillgangens redovisade vérde efter aterféring inte dverstiger det
redovisade varde som tillgéngen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade
gjorts. Om sa ar fallet, 6kas tillgangens bokférda belopp till det atervinningsbara
vardet.

Efter en aterfdring justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder fér
att fordela tillgangens reviderade bokférda belopp éver tillgangens aterstaende
férvantade produktionstid.

Avvecklad verksamhet och tillgangar och skulder som innehas f6r férsaljning
Tillgéngar redovisas som innehav for férséljning om redovisade varden kommer
att tervinnas i huvudsak genom férséljning snarare &n genom fortlépande an-
vandning. Omedelbart fére klassificering som innehav fér férsaljning bestams det
redovisade vérdet av tillgangarna i enlighet med tillampliga redovisningsstandar-
der. Vid forsta klassificering som innehav fér forsaljning redovisas tillgangar till det
lagsta av redovisat varde och verkligt varde med avdrag fér férsaljningskostnader.
Vid varje efterféljande rapporteringstidpunkt véarderas tillgdngarna till verkligt
vérde med avdrag fér forsaljningskostnader. Avskrivning gérs ej pa tillgéngar s&
lange som de &r klassificerade som att de innehas fér férsaljning.

Salda och avkonsoliderade rorelsegrenar klassificeras som avvecklad
verksamhet och resultat hénférliga till dessa dotterbolag redovisas i koncernens
resultatrakning inom posten Periodens resultat fran avvecklad verksamhet, netto
efter skatt. Det innebér att intékter och kostnader exkluderats fran alla poster i
koncernens resultatrakning avseende aktuell period och tidigare perioder. Fér yt-
terligare information, se Not 21 Awvecklad verksamhet och tillgangar och skulder
som innehas fér férséljning.

Varulager

Utestéende varulager bestar dels av réoljelager hanférligt till betalning av
royalty i natura, dels av annat lager och material och varderas till det lagsta av
anskaffningsvarde och nettoférsaljningsvarde. Anskaffningsvérdet motsvarar
kostnader fér driften som har uppkommit for att ta upp och transportera raoljan
och férvandla den till befintligt skick. Anskaffningsvérdet beréknas enligt den sa
kallade férst-in-forst-ut-metoden, som innebér att de tillgangar som finns i lager
vid rsskiftet anses vara de senast producerade. Nettoférsaljningsvardet motsva-
rar det uppskattade férséljningspriset vid normala férhallanden, med avdrag fér
kostnader som krévs fér att genomféra férsaljningen.

Vid varje enskilt manadsslut kan ett visst under- eller Sveruttag av royalty i form
avraolja féreligga. Ett dveruttag (kallas overlifting) innebér att leverans av olja
skett Gver avtalade nivaer enligt gallande licenskontrakt. Overuttag ingar i balans-
posten Kundfordringar och andra fordringar och varderas till géllande kontrakts-
pris. Ett underuttag (kallas underlifting) innebar att leverans av olja skett under
avtalade nivaer enligt géllande licenskontrakt. Underuttag ingér i balansposten
Leverantrsskulder och andra skulder och varderas till géllande kontraktspris.

Enligt avtal tecknade med lokala myndigheter i respektive land dér koncernen
utfér verksamhet och produktion sker vanligtvis betalning av royalty antingen
kontant eller i natura for att fa producera olja och gas. Betalning som sker
kontant redovisas som rérelsekostnad och inkluderas i resultatposten Ravaror
och férnédenheter. Den del av varulagret som hanfér sig till réoljelager avsett att
betalas som royalty i natura redovisas per balansdagen inom balansposten fér
Leverantorsskulder och andra skulder.

Vid beddmning av inkurans av annat material och lager tas hansyn till lagrets
och materialets &lder och omsattningshastighet. Eventuell nedskrivning av lagret
paverkar rérelseresultatet.

Finansiella instrument

PA Resources Finansiella instrument pa tillgangssidan utgérs av: derivatinstru-
ment, dvriga finansiella anlaggningstillgangar, kundfordringar och andra fordring-
ar samt likvida medel. P& skuldsidan &terfinns: réntebarande lan och skulder och
kortfristig del dérav, derivatinstrument samt leverantérsskulder och andra skulder.

Redovisning och borttagande fran balansrékningen:

PA Resources redovisar en finansiell tillgéng eller en finansiell skuld i balansrak-
ningen nar bolaget blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Vidare tar bola-
get tar bort en finansiell skuld eller del av densamma nar forpliktelsen, angiven i
respektive avtal, fullgérs eller pa annat satt upphdr.

PA Resources bruttoredovisar for narvarande alla sina Finansiella instrument,
men nettoredovisning méjliggérs da legal ratt foreligger. Redovisning respektive
bortbokning fran balansrakningen redovisas pa afféarsdagen, vilket utgérs av
den dag dé PA Resources férbinder sig vid forvarv eller avyttring av det aktuella
finansiella instrumentet.

NOTER

Klassificering i kategorier meddels vérdering

Initial vérdering:

PA Resources redovisar initialt sina finansiella instrument till verkligt varde med
tillagg for direkt hanférliga transaktionskostnader, vanligen transaktionspriset.
Denna princip tillampas fér samtliga finansiella instrument férutom de, vilka tillhér
kategorin finansiella tillgangar eller skulder véarderade till verkligt vérde via resul-
tatrékningen, vilka redovisas till verkligt vérde exklusive transaktionskostnader. |
PA Resources utgérs denna kategori endast av derivatinstrument.

PA Resources klassificerar sina finansiella instrument i nedanstéende kate-
gorier, utifrén till vilket syfte instrumentet férvéarvades. Klassificeringen utgér
sedermera grund for hur det finansiella instrumentet vérderas efter det férsta
redovisningstillfallet. Bolaget bedémer vid varje bokslutsdag alla sina finansiella
tillgéngar, forutom de som tillhér kategorin finansiella tillgangar och skulder
vérderade till verkligt varde via resultatrakningen, fér nedskrivning.

| moderbolaget tillampas samma varderingsprinciper med de restriktioner
som aterfinns i ARL4 kap 14 §, for narvarande innebéar dessa restriktioner inga
skillnader mellan moderbolaget och koncernen.

Efter den initiala redovisningen redovisas bolagets Finansiella instrument
sasom beskrivs nedan.

Efterféljande vérdering

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen:

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med positivt verkligt varde
som en egen underkategori. Vardering sker [6pande till verkligt varde med
vérdeférandringar via resultatrékningen. PA Resources har fér narvarande inga
sakringsinstrument som &r identifierade som effektiva utan redovisar alla sina
positiva derivat i denna underkategori.

Lanefordringar och kundfordringar:

PA Resources klassificerar framst fordringar som féretaget genererat i sin verk-
samhet i denna kategori, dock m&jliggérs &ven inkludering av fordringar som

ar anskaffade. Fér narvarande aterfinns depositioner fér hyrd borrutrustning,
kundfordringar, fordringar p& samarbetspartners samt likvida medel. Vardering
sker till upplupet anskaffningsvérde, med den effektivréanta som faststalldes

vid anskaffningstidpunkten. Avseende kundfordringar gors en reservering for
véardeminskning nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att
kunna erhalla alla belopp som &r férfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor.
Nedskrivning av kundfordringar redovisas inom rérelseresultatet.

Finansiella tillgangar som kan séljas:

PA Resources ser kategorin som en residualkategori med placering av langsiktiga
tillgangar som inte inryms inom nagon annan kategori, fér narvarande aterfinns
Svriga aktier och andelar. Vardering sker med verkligt vérde direkt mot eget
kapital, férutom vid nedskrivning. Under aret har ingen nedskrivning skett, all
vérdeférandring har paverkat eget kapital.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen:

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med negativt verkligt vérde
som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt virde med
vérdeférandringar via resultatrékningen. PA Resources har fér narvarande inga
sakringsinstrument som &r identifierade som effektiva utan redovisar alla sina
negativa derivat i denna underkategori.

Ovriga finansiella skulder:

| denna kategori inrymmer PA Resources Rantebarande 1an och skulder vilka
vérderas till upplupet anskaffningsvérde med hjélp av effektivrantemetoden,
vilket ar kategorins huvudmetod fér vérdering. Lan som sikras kan, inom
kategorin, varderas till verkligt varde. Fér narvarande finns dock inga lan som &r
féremal for sakring. Vidare inrymmer bolaget leverantérsskulder, kortfristig del
avrantebarande lan och skulder samt 6vriga finansiella skulder sésom skulder till
samarbetspartners samt upplupna réntekostnader och upplupna exploaterings-
och borrningskostnader.

Sammansatta finansiella instrument:

Ett sammansatt finansiellt instrument innehéller bade en skuld- och en egetka-
pitaldel, dér delarna klassificeras var for sig. PA Resources redovisar harvid sitt
konvertibla skuldebrev, dar skulddelen redovisas sasom Rantebarande lan och
skulder inom kategorin Ovriga finansiella skulder.

Vardering verkligt varde:

Verkligt vérde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad, t ex
derivat, baseras pa noterade marknadspriser per balansdagen. Redovisat vérde,
efter eventuella nedskrivningar, avseende kundfordringar och leverantdrsskulder
forvéntas motsvara deras verkliga varde eftersom dessa poster ar kortfristiga till
sin natur.
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NOTER

Derivatinstrument och sékringsredovisning:

Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt varde vid tidpunkten fér kontraktets
ingdende, med efterféljande vérdering inom kategorierna Finansiella tillgangar
respektive skulder vérderade till verkligt varde via resultatrakningen. PA Resour-
ces hanterar sin ekonomiska sékring utifran identifierade risker vilka beskrivs
under not 31, Finansiella risker. Bolaget utfér olika sékringsatgérder fér att sakra
dessarisker, dér bolaget fér nérvarande innehar valuta/rénte swapar. Under ret
har bolaget dven innehaft oljehedge kontrakt vilka &r upphavda per balansda-
gen. Bolaget har valt att inte tillampa redovisningsmassig sakringsredovisning.
Bolaget kan i framtiden dndra pa detta dé IAS 39 tillater mojligheten att pabérja
sakringsredovisning.

Inbaddade derivat:

Ettinbaddat derivat ar ett kontrakt som har derivatliknande egenskaper, men som
ingar som en del i ett annat kontrakt. Ett inbaddat derivat skall skiljas fran vérdav-
talet och redovisas som ett eget derivat sétillvida de ekonomiska egenskaperna
och riskerna inte &r nara forknippade med vardavtalets (“closely related”). PA Re-
sources innehar inbdddade derivat i sina obligationslan s.k. “Call options”, vilket
innebar att bolaget kan pakalla I6sen i fortid till ett varde Gverstigande nominellt
belopp. Dessa ar dock bedémda som “closely related”, vilket innebar att ingen
separat redovisning av dessa genomfors.

Lanekostnader

Aktivering av lanekostnader sker nar dessa hanfér sig till inkép, konstruktion eller
produktion av tillgdngar som med nédvéandighet tar betydande tid i ansprak att
fardigstalla for avsedd anvéandning eller frséljning. Aktivering sker endast nar
sannolika ekonomiska férdelar bedéms féreligga. Ranta pa lan som avser férvarv
och uppbyggnad av olje- och gastillgangar, fér vilka lanekostnader kan inraknas i
anskaffningsvardet, aktiveras under den tid som kravs fér att slutféra arbetet och
fardigstalla tillgangen fér dess avsedda anvandning. Aktivering av rénteutgifter pa-
borjas nar férvéry av tillgangen sker och nér investerings- och uppbyggnadskost-
nader uppkommer antingen i de olje- och gastillgangar dér koncernen &r operator
eller tilldelas genom fakturor fran operatéri olje- och gastillgangar dér koncernen
&r partner. Aktivering av rénta sker fran och med det att ovanstaende beskrivna
kriterier féreligger och utifrén de rantekostnader som uppkommer pé upptagna
1an och aktivering sker under hela uppbyggnadsfasen fram till dess att tillgangen
arslutligt klar for att kunna komma igang med produktion. Ovriga laneutgifter
férdelas med hjalp av effektivrantemetoden &ver lanens [&ptider.

Avsattningar

Avsittningar redovisas i balansrakningen nar det finns ett formellt eller informellt
&tagande till f8ljd av en intréffad handelse for vilken det ar troligt att ett utflode av
resurser krévs for att reglera dtagandet och en tillférlitlig uppskattning av belop-
petkan géras. Diskontering gérs till nuvarde i de fall tidseffekten i respektive
avsattning ar vasentlig.

For en del oljefalt dar koncernen har forpliktelser att bidra till aterstéllining for
exempelvis milj6, nedmontering, bortforslande, sanering och liknande atgarder
kring borrningsplatserna bade pa land och ute pa havet redovisas avsattningar
baserade pa nuvarden av de kostnader som bedémts kommer att krévas fér
att fullgéra dtagandena, med anvéndande av estimerade kassafléden. Anvénd
diskonteringsranta tar hénsyn till marknadens bedémning av tidsvardet av pengar
och risken specifikt hanforlig till avsattningen. Avsattningar fér aterstallningskost-
nader revideras [6pande beroende pa framtida férandringar i uppskattningar om
estimerade kassafldden, diskonteringsranta och risker hanférliga till avsattningen.
Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefélt forvarvas eller som
en féljd av koncernens nyttjande av dessa och som en motpost till avsattningen
redovisas en tillgéng som en del av koncernens totala olje- och gastillgangar.
Tillgéngen skrivs av dver oljefaltens livstid baserat pa oljeféltens produktion.

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovi-
sas i resultatrakningen dé de avser resultatrakningens poster och direkt mot eget
kapital da den underliggande transaktionen redovisas direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt:

Aktuell skatt &r 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. Hari inkluderas dven eventuella justeringar av aktuell
skatt hanférlig till tidigare perioder. De aktuella skattefordringarna och skulderna
f6r nuvarande och féregaende perioder véarderas till den summa som férvantas
erhallas eller begéras in av skattemyndigheten. Skatter pa oljeproduktion erlaggs
i bverensstammelse med lokala juridiska och skattemassiga villkor i varje berért
land, vilka kan variera inom landet beroende pé vilket oljefélt det avser. Skatten
berdknas pa skattepliktig vinst for respektive enskilt oljefalt till aktuella lokala
skattesatser. Aktuella skattefordringar och skatteskulder hanférliga till respektive
bolag nettoredovisas i balansrakningen.
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Uppskjuten skatt:

Uppskjuten skatt beraknas p& temporéra skillnader mellan tillgdngarnas och
skuldernas skattemassiga och bokférda varden. Uppskjutna skattefordringar
redovisas fér alla avdragsgilla temporara skillnader, skatteméassiga férluster och
underskott i den utstrackning det &r sannolikt att det kommer att finnas framtida
skattepliktiga vinster mot vilka de temporéra skillnaderna och de outnyttjade un-
derskottsavdragen kommer att kunna nyttjas. Den uppskjutna skatten redovisas
emellertid inte om den uppstar till foljd av en transaktion som utgér den férsta
redovisningen av en ttillgang eller skuld som inte &r ett rérelsefdrvarv och som,
vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller skattemassigt
resultat.

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

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder beréknas enligt skattesatser
som férvantas gélla for den period da fordringarna avréknas eller skulderna regle-
ras, baserat pa skattesatser och skattelagstiftning som féreligger eller i praktiken
féreligger pa balansdagen. Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder net-
toredovisas i balansrakningen under férutsattning att skattebetalningen kommer
att ske med nettobeloppet.

Leasing

Koncernens leasingavtal, dar i allt vasentligt alla risker och férdelar som férknip-
pas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen innehar endast tillgangar som redovisas som operatio-
nell leasing. Leasingavgifter redovisas som en kostnad i resultatrékningen och
férdelas linjért dver avtalets |16ptid. Se vidare Not 11 Leasing.

Kassaflédesanalys

Kassaflédesanalysen visar in- och utbetalningar och indirekt metod har anvants.
Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodohavanden, kort-
fristiga likvida placeringar med en ursprunglig [6ptid understigande tre manader,
utsatt for obetydlig véardefluktuation.

Eventualférpliktelser/Ansvarsforbindelser

En eventualférpliktelse/ansvarsférbindelse redovisas nér det finns ett majligt ata-
gande som harrér fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast
av att en eller flera osakra framtida handelser, som inte helt ligger inom foretagets
kontroll, intréffar eller uteblir, eller nar det finns ett tagande 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 atagandet.

Skillnader i redovisningsprinciper mellan koncernen och moderbolaget
Enligt RFR 2, Redovisning fér juridiska personer framgar att juridiska personer vars
vérdepapper pa balansdagen ar noterade p& en svensk bérs eller auktoriserad
marknadsplats som huvudregel ska tillimpa de IFRS/IAS som tillampas i koncern-
redovisningen. Till denna regel gérs i RFR 1, Kompletterande redovisningsregler
8r koncerner vissa undantag och tilldgg beroende pa lagbestammelser, framst i
arsredovisningslagen samt pa sambandet mellan redovisning och beskattning
For PA Resources AB (moderbolaget) innebér detta att IFRS varderings- och
upplysningsregler tilldmpas, men uppstéllningsformerna skiljer sig &t jimfért med
koncernens finansiella rapporter eftersom moderbolagets finansiella rapporter
fljer arsredovisningslagen. | moderbolaget redovisas aktier i dotterbolag till
anskaffningsvarde med avdrag fér eventuella nedskrivningar. | moderbolaget
redovisas lamnade aktiedgartillskott till dotterbolag som en ékning av aktiernas
varde i dotterbolaget med motiveringen om 6kat varde i dotterbolaget. Dessa ak-
tiedgartillskott elimineras mot dotterbolagens egna kapital i koncernredovisningen.

Not 2.2 Férandringar i redovisningsprinciper och upplysningar
Samma redovisningsprinciper har tillimpats i denna arsredovisning som i ars-
redovisningen fér rakenskapsaret 2008. Koncernen har under aret inte fortids-
tillampat nagra, av EU godkanda, nya och dndrade standarder och uttalanden
fran IFRIC.

Koncernen har under éret infért féljande nya och dndrade standarder fran IASB
och uttalanden fran IFRIC fran och med 1 januari 2009:
* IFRS7, Finansiella instrument: Upplysningar och éndringar (Godkénd av EU
27 november 2009) - Fér ytterligare information se Not 2.1 Redogérelse fér
viktiga redovisningsprinciper.
IFRS 8, Rérelsesegment (Godkand av EU 21 november 2007) - Fér ytterligare
information se Not 2.1 Redogérelse fér viktiga redovisningsprinciper.
Omarbetad IAS 1, Utformning av finansiella rapporter (Godkénd av EU 17 de-
cember 2008) - Fér ytterligare information se Not 2.1 Redogérelse fér viktiga
redovisningsprinciper.
IAS 32, Finansiella instrument: Klassificering och IAS 1, Utformning av finansiel-
la rapporter. Andring avseende klassificering som eget kapital/skuld for vissa
inldsningsbara instrument (Godkénd av EU 21 januari 2009) - Fér ytterligare
information se Not 2.1 Redogérelse fér viktiga redovisningsprinciper.
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Tillampningen av dessa standarder och tolkningar har inte haft ndgon effekt
pa koncernens finansiella resultat eller stéllning. Daremot har de givit upphov
till dndringar i utformningen av de finansiella rapporterna samt ytterligare not-
upplysningar, inklusive, i vissa fall, uppdateringar av redovisningsprinciper.

Not 2.3 Standarder, andringar och tolkningar som &nnu inte trétt i kraft och som
inte tillampats i fértid av koncernen men som godkants av EU

Nedan kommenteras endast de standarder, &ndringar och tolkningar som annu
inte har trétt i kraft men som har godkénts av EU och som anses vara relevanta for
och kan komma att fa effekt p& PA Resources framtida finansiella rapporter.

IFRS 3R, Rérelseférvéry och IAS 27R, Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter (Godkénd av EU 3 juni 2009)

IFRS 3R infér ett antal férandringar i redovisningen av rérelseférvary vilket kom-
mer att paverka storleken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i den period
som férvéarvet genomfors samt framtida rapporterade resultat. IAS 27R kréver att
férandringar i agarandelar i ett dotterbolag, dar majoritetsagaren inte férlorar be-
stdmmande inflytande, redovisas som eget kapital-transaktioner. Detta innebar
att dessa transaktioner inte langre att ger upphov till goodwill, eller leder till nagra
vinster eller férluster. Vidare férandrar IAS 27R redovisningen fér férluster som
uppstar i dotterbolag och redovisningen nér det bestémmande inflytandet éver
ett dotterbolag upphér. PA Resources har fér avsikt att tillampa denna standard
fran och med 1januari 2010. Férandringarna i IFRS 3R och I1AS 27R kommer att
paverka redovisningen av framtida férvarv och avyttringar och transaktioner med
minoritetsagare.

IAS 39, Finansiella Instrument: Redovisning och vardering — Andring Poster
beréttigade fér sékringsredovisning (Godkénd av EU 15 september 2009)
Andringen avser identifikation av en ensidig risk i en sakrad post och identifikation
avinflation som en sakrad risk eller del av sékrad risk i en specifik situation. Det
klargors att ett féretag far identifiera en del av verkligt vardeférandringar eller kas-
saflddesforandringar i ett finansiellt instrument som en sékrad post. PA Resources
har for avsikt att tillimpa denna standard fran och med den 1 januari 2010.

Not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden

Vid uppréttande av de finansiella rapporterna maste PA Resources ledning

gdra uppskattningar och antaganden som paverkar redovisade tillgangs- och
skuldposter respektive intakts- och kostnadsposter. Osakerheter i uppskattningar
och antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade varden fér tillgangar,
skulder och koncemens resultat. Uppskattningarna och antagandena utvérderas
fortlépande och baseras pa tidigare erfarenheter och andra faktorer, inklusive
férvantningar pa framtida handelser. Nedan framgar de viktigaste uppskattning-
arna och antagandena:

Uppskattningar och antaganden av olje- och gasreserver

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

Vardering av olje- och gastillgdngar baseras pé uppskattningar och antagan-
den avbade bevisade och sannolika oljereserver vid tiden for férvérv av oljefélten
och férvantad mangd olja som kan produceras pa arsbasis. Uppskattningar
och antaganden av bevisade och sannolika oljereserver utférs med hjélp av
tredjepartsvéarderingar och arliga justeringar av reserverna sker med hansyn till
producerad volym olja och gas samt nya fynd gjorda under éret. En viss osékerhet
finns alltid betréaffande utférda vérderingar och om nya uppskattningar och
antaganden skulle géras som pavisar minskningar av oljereserverna eller om
oljeproduktionen inte tréffar pa potentiellt ekonomiskt I6nsamma mangder olja
och gas, féreligger en betydande risk fr att de redovisade olje- och gastillgang-
arna fér specifika borrhal maste skrivas ned. Detta utvarderas i nedskrivningsprév-
ningarna.

Utifrén de tredjepartsvérderingar som utférs krévs att ledningen bedémer
resultaten av dessa och i de fall vérderingarna eventuellt pavisar skillnader i
uppskattade bevisade och sannolika olje- och gasreserver gentemot varderingar
som gjorts inom koncernen sa maste ledningen analysera uppkomna skillnader
och beddma vilka vérderingar som ar de mest korrekta.

Uppskattning av nedskrivningsbehov avimmateriella

anldggningstillgangar och olje- och gastillgangar

Vid prévning av om nedskrivningsbehov féreligger i bokférda immateriella
anlaggningstillgéngar och olje- och gastillgangar krévs en uppskattning av nytt-
jandevérdena for de kassagenererande enheterna. Vid de nuvéardesberakningar
som sker krévs en uppskattning av de kassagenererande enheternas framtida
kassafléden samt vilken diskonteringsranta som ska anvandas vid nuvardesberak-
ningarna. Vid denna bedémning av nedskrivningsbehov maste ledningen avgéra
vilken metod som bér anvéandas for att faststélla nyttjandevérdena, vilka underlig-
gande variabler som bér paverka metoden fér att berakna nyttjandevérdena och
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om olika risker féreligger i de kassagenererande enheterna. Ledningen maste
dérmed bedéma om olika diskonteringsfaktorer bér anvandas vid berékning av
nyttjandevardena.

For information om redovisade vérden fér totala immateriella anlaggnings-
tillgangar och olje- och gastillgangar per balansdagen, se Not 15 Immateriella
anlaggningstillgangar och Not 16 Materiella anlaggningstillgéngar.

Uppskattning och antaganden av skatter
For att bestamma aktuella skattefordringar och skatteskulder samt aktivering
av respektive avsattning fér uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kravs
vasentliga uppskattningar och antaganden av ledningen. | denna process ingar
att skatteutfallet i var och en av de juridiska enheter i vilka PA Resources bedriver
verksamhet maste bedémas. Processen omfattar bland annat att bedéma
exponering for aktuell skatt samt att faststalla temporéra skillnader som uppstar
genom att vissa tillgangar och skulder varderas olika i rakenskaperna och i
inkomstdeklarationerna. Ledningen maste ocksa bedéma sannolikheten av att
uppskjutna skattefordringar kan realiseras genom framtida beskattningsbara
inkomster samt aterbetalningar av nedlagda prospekteringskostnader. Verkligt
utfall kan komma att avvika frén dessa bedémningar, bland annat till féljd av
framtida férandringar i affarsférutsattningar och investeringsbeslut, nu okénda
férandringar i skattelagstiftningar eller som ett resultat av skattemyndigheters
eller domstolars slutliga granskning av inlamnade deklarationer.

For information om redovisade vérden fér total aktuell skatt och totala
uppskjutna skattefordringar och skatteskulder per balansdagen, se Not 13
Inkomstskatt.

Uppskattning och antaganden avseende avsattning for aterstallningskostnader
Avséttning for &terstalining sker utifran uppskattningar om beraknade framtida
&taganden och krav pa nedmontering, bortforslande, sanering och liknande
&tgérder kring borrningsplatserna pa oljefalten. Berdkningarna baseras pa legala
myndighetskrav, estimerade utgifter for nedlaggning erhallna fran operatérer
dar koncernen endast dger andelar i oljefalt samt ledningens egna bedémningar
om framtida nedldggning dar koncernen ar operatér. P4 grund av féréandringar i
dessa faktorer kan framtida verkliga kassautfloden avvika fran de redovisade av-
sattningarna for aterstallning. For att ta hansyn till eventuella férandringar sker en
regelbunden granskning av de redovisade vardena av avsattning for aterstallning.
Vid berdkning av avsattning fér framtida aterstallning maste ledningen utféra
bedémningar avseende kommande investeringar och utbyggnader pa oljefélten,
eventuella férandringar i lokala myndighetskrav pa férpliktelser om aterstalining
samt andra faktorer vilka kan komma att paverka avséttningen vasentligt.

For information om redovisade vérden for totala aterstallningskostnader per
balansdagen, se Not 24 Avséttningar.

Not 2.5 Viktiga bedémningar vid tillampning av koncernens
redovisningsprinciper

Vid férsaljning av olja och gas till extern part sker prissattning oftast i USD medan
|6pande rérelsekostnader oftast betalas i lokal valuta i de lander koncernens
dotterbolag bedriver sina verksamheter. Omrékning av dotterbolags tillgangar
och skulder i utlandska valutor per balansdagen sker frén respektive funktionell
valuta, vilken till stérre del dverensstammer med dotterbolagens lokala valutor, till
koncernens presentationsvaluta (SEK). Bolaget gér arliga beddmningar huruvida
dotterbolags funktionella valuta paverkas av eventuella férandringar i de lokala
ekonomiska miljéer i vilken dotterbolagen bedriver sina verksamheter. Bety-
dande och vasentliga férandringar i dotterbolagens transaktionsfléden (interna
och externa) skulle kunna leda till att lokala funktionella valutor behéver &dndras.
Analyser gors |5pande av férhallanden som skulle kunna indikera en andring av
funktionell valuta frén lokal valuta till USD i koncernens dotterbolag.
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NOTER

NOT 3 Férvirv av verksamheter och licensandelar

Under rakenskapsaret 2009 har inga férvérv av verksamheter eller licensandelar
skett inom koncernen.

NOT 4 \ntskter

Koncernen Moderbolaget

jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008 2009
Intékter frén olja och gas 1448653 2353034 - -
Royaltyintéakter 203126 208838 - -
Intakter Net
Entitlement Method 307 552 251440 - -
Férséljning inom koncernen - - 19614 21043
Ovriga intakter 153510 109431 421 146
Totala intékter 2112841 2419863 20035 21189

Koncernens intakter hanfér sig huvudsakligen till férséljning av olja och gas, men
ocksa till konsulttjanster gentemot externa parter. Moderbolagets intakter utgér
till storre del forsalining av tjanster till andra koncernbolag.

NOT 5 Ravaror och férnédenheter

Koncernen

jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008
Utvinningskostnader 237 640 24 485
Hyreskostnader produktionsutrustning 91714 131885
Underhallskostnader 8552 3853
Overheadkostnader - 30181
Royaltykostnader 67740 11057
Forandring i balans fér Gver- och underuttag 143206 208834
Ovriga rérelsekostnader 2091 1346
Totala ravaror och férnédenheter 550943 411 641

Moderbolaget har inga kostnader fér ravaror och férnédenheter.
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NOT 6 Segmentinformation

Koncernen ar organiserad i och styrs utifran geografiska regioner vilka samman-
faller med de rérelsesegment fér vilka information lamnas och féljs upp internt
pé operativ niva. Rérelsesegment per geografisk region inkluderar samtliga
rapporterande lokala enheter inom respektive region.

Koncernen har identifierat fyra rapporterbara rérelsesegment utifran IFRS 8;
Nordafrika, Vastafrika, Nordsjén och Ovriga. Nedan foljer en sammanstalining av
rérelsesegment per geografisk region och de lokala rapporterande enheter som
inkluderas inom respektive rapporterbart rérelsesegment:

Nordafrika: Hydrocarbures Tunisie Corp, Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd, PA
Resources Tunisia

Vastafrika: PA Energy Congo Ltd, PA Resources Congo SA, Osborne Resources Ltd
Nordsjén: PA Resources UK Ltd, PA Resources Denmark ApS, PA Resources Arctic
ApS, PA Resources Greenland ApS, PA Resources Nuna ApS

évriga: PA Resources AB, Microdrill AB

| rérelsesegmentet Nordafrika hanfér sig samtliga lokala enheter till Tunisien, i
rérelsesegmentet Vastafrika hanfér sig PA Energy Congo Ltd och PA Resources
Congo SAtill Republiken Kongo och Osborne Resources Ltd till Ekvatorialguinea.
| rérelsesegmentet Nordsjon hanfér sig PA Resources UK Ltd till Storbritannien,
PA Resources Denmark hanfér sig till Danmark och PA Resources Arctic ApS, PA
Resources Greenland ApS och PA Resources Nuna ApS hanfér sig till Grénland.

I rérelsesegmentet Ovriga hanfor sig PA Resources AB och Microdrill AB till
Sverige.

De rapporterbara rérelsesegmenten redovisas enligt samma redovisnings-
principer som koncernen och koncernledningen (HVB) féljer upp resultatmattet
resultat fore skatt. Samtliga rapporterande segments verksamhet, forutom
Ovriga, bestar i att kdpa, utveckla och utvinna olje- och gasreserver samt bedriva
prospektering fér att hitta nya reserver. Dessa segment bedriver verksamhet i den
forsta delen av vardekedjan. Verksamhet for segment Ovrigt bestar i att handha
den totala finansieringen fér koncernen inkluderandes upplaning av kapital
fran externa banker och annan kapitalanskaffning. Segmentet ansvarar aven for
uppréttandet av koncernredovisningen och rapportering av de finansiella rap-
porterna till marknaden.

De rapporterbara rérelsesegmentens intakter, kostnader, tillgdngar och
skulder inkluderar direkt hénfdrbara poster samt poster som kan férdelas pa
rérelsesegmenten pa ett rimligt och tillférlitligt satt.

Externt redovisade intakter for samtliga rérelsesegment, farutom Ovriga,
hanfér sig till férsaljning av olja och gas samt tjanster hanférliga till prospektering
och utvinning av olja och gas. Internt redovisade intakter fér samtliga rérelseseg-
ment hanfér sig till vidarefakturerade kostnader hanférliga till utférda tjanster for
geologi, seismologi, prospektering och utvinning av olja och gas. Marknadsmas-
siga villkor i enlighet med armlangds avstand tillampas vid transaktioner mellan
rérelsesegmenten. Tillgdngar och skulder som inkluderas i uppstallningarna
avser samtliga tillgangar och skulder. Kolumnen “Koncerngemensamt och
elimineringar” inkluderar, férutom eliminering av koncerntransaktioner mellan
rérelsesegmenten, eliminering av avvecklad verksamhet samt omklassificering av
valutakursdifferenser hanférliga till rérelsen.
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NOTER
jan—dec 2009
. Koncern-
Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment elimineringar Totalt
Resultatrakning
Intakter, externa 1700517 411904 - 420 2112841
Intékter, interna - - - 19614 -19614 (4]
Avskrivningar och nedskrivningar —776035 39367 —80680 194 -896 276
Rérelseresultat 439 863 140 482 -89 422 46 281 -15041 429 601
Finansiella intakter 348081 32539 14144 1235385 -1057 437 572712
Finansiella kostnader -385090 -126170 -38923 —1387 648 1253062 -684769
Resultat fére skatt 402 852 46 851 -114 201 -198 542 180584 317 544
Skatteintakter 125996
Skattekostnader —430 649
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter 12891
jan—dec 2008
R Norge Koncern-
Ovriga (avvecklad gemensamt och
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment  verksamhet) elimineringar Totalt
Resultatrakning
Intakter, externa 2335351 14 - 145 584908 -500555 2419863
Intakter, interna = = = 21043 28539 —49 582 (]
Avskrivningar och nedskrivningar -374828 149 —-895 -202 -112060 112060 -376 074
Rérelseresultat 1404121 -10787 -15067 -30935 191119 -142702 1395749
Finansiella intakter 391289 49 - 1639551 146 951 —1784602 393238
Finansiella kostnader 465344 -112992 -25258 1394210 -510972 1542877 -965 899
Resultat fére skatt 1330066 -123730 -40 325 214 406 -172902 -384 427 823088
Skatteintakter 102 327
Skattekostnader -731489
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter 193926
09-12-31
. Koncern-
Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon segment elimineringar Totalt
BALANSRAKNING
Tillgangar
Anléggningstillgéngar 6814470 3480552 350114 4677210 -6180187 9142159
Omsattningstillgangar, externa 292578 562099 15849 110080 980 606
Omsattningstillgangar, interna 7828 - - - -7828 [¢]
Skulder
Langfristiga skulder 2116344 3955830 399617 3331929 6180187 3623533
Kortfristiga skulder, externa 486138 195603 7 695 1171972 1861408
Kortfristiga skulder, interna 7828 - - - -7828 ]
Investeringar immateriella anlaggningstillgangar brutto 525592 634932 179 127 1160830
Investeringar materiella anlaggningstillgéngar brutto - 677 653 126068 - 803721
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08-12-31

N Koncern-

Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment elimineringar Totalt
BALANSRAKNING
Tillgangar
Anlaggningstillgdngar 6254521 2471400 316090 1220 9043 231
Omsattningstillgangar, externa 182917 146421 14472 1064571 1408 381
Omsattningstillgangar, interna 1322750 - - 2097 620 -3420370 0
Skulder
Langfristiga skulder 1869736 - - 1099034 2968770
Kortfristiga skulder, externa 698 350 467 675 24369 1535721 2726115
Kortfristiga skulder, interna 497 844 1971726 111329 839471 -3420370 0
Investeringar immateriella anlaggningstillgangar brutto 1435839 1125639 5422 489 134099 2701488
Investeringar materiella anlaggningstillgéngar brutto 1040 531991 193 606 - 419376 1146013

Segment Norge saldes per den 31 december 2008 varmed segmentet avkonsoliderades per detta datum och inkluderas ej i koncernens balansrékning per den 31
december 2008.

Koncernens kunder bestér till stérsta del av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Nedan féljer information om externa intakter dels hanférliga till den

region dér respektive rérelsesegment har sitt séte och dels utanfor regionen. | tabellen nedan framgér vidare intakter fran enskild extern kund dér intékterna uppgar till
tio procent eller mer i férhallande till koncernens totala externa intékter.

jan—dec 2009

TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjsn  Ovriga segment Totalt koncernen
Intakter externa kunder i regionen 620784 153074 - 420 774 278
Intakter externa kunder utom region 1079733 258830 - - 1338563
Totala externa intakter 1700517 411904 - 420 2112841

Intékter frén externa kunder dverstigande
10% av koncernens totala intakter:

Kund 1 329497 - - - 329 497
Kund 2 693491 - - - 693 491
Kund 3 278034 - - - 278 034
Kund 4 - 258830 - - 258 830

Procentuell andel av intakter fran externa kunder
Sverstigande 10% av koncernens totala intakter:

Kund 1 16% - - - 16%
Kund 2 33% - - - 33%
Kund 3 13% - - - 13%
Kund 4 - 12% - - 12%

Externa intakter hanférliga till forséljning av olja och gas inom respektive rérelsesegment hanfér sig endast till utvinning och produktion av olje- och gasekvivalenter
inom samma segment och ej till utvinning och produktion fran andra rérelsesegment. Kund 1, 2 och 3 hanfor sig till Tunisien. Kund 4 hanfér sig till Republiken Kongo.
Jamforelseinformation lamnas ej dé erforderlig information saknas.
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NOT 7 Anstéllda, I6ner och andra ersattningar

jan—dec 2009 jan—dec 2008 Medelantal personer férdelade mellan styrelse och
ledande befattningshavare
Medeltal Varav Medeltal Varav
anstillda mani% anstéllda  méani% 09-12-31 08-12-31
Moderbolaget 8,0 62,5 6,7 59,5 Varav Varav
andel andel
Dotterbolag 1270 850 1213 861 Moderbolaget Antal  mani% Antal  mani%
Koncernen Totalt 135,0 83,7 128,0 84,7  Siyrelsen 5 80 4 75
Varav Sverige 80 625 67 595 Ledande befattningshavare 2 100 2 100
Varav Republiken Kongo 20 50,0 25 60,0 Koncernen Totalt
Varav Storbritannien 50 80,0 18 100,0 Styrelsen 5 80 4 75
Varav Ekvatorialguinea - - - - Ledande befattningshavare 5 100 4 100
Varav Tunisien 120,0 86,0 117,0 86,4
Koncernen Totalt 135,0 83,7 128,0 84,7
Loner, andra ersattningar, sociala avgifter och pensionskostnader
jan—dec 2009 jan—dec 2008
Léner och andra Varav pensions- Léner och andra Varav pensions-
TSEK ersattningar  Sociala avgifter kostnader ersattningar  Sociala avgifter kostnader
Sverige (Moderbolag) 19998 9469 3590 11052 8398 3316
Dotterbolag 47 207 8992 2567 42291 6761 1702
Koncernen Totalt 67 205 18461 6157 53343 15159 5018
Totala I6ner och andra ersattningar inkluderar [6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar.
Ldner och andra erséttningar fordelade mellan styrelse, ledande befattningshavare samt évriga anstéllda
jan—dec 2009 jan—dec 2008
Ledande befatt- Ovriga Ledande befatt- Ovriga
TSEK Styrelse ningshavare anstallda Styrelse ningshavare anstéllda
Sverige (Moderbolag) 2209 6460 11329 1769 5267 4016
Dotterbolag - 8358 38849 - 9435 32856
Koncernen Totalt 2209 14818 50178 1769 14702 36872

Totala I6ner och andra ersattningar inkluderar kostnadsforda |6ner, styrelsearvoden och andra erséttningar.
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NOT 8 Ersattningar och 6vriga férmaner, styrelse och ledande befattningshavare i moderbolaget

Grundlén/ . Aktie- .
Styrelse- Rérliga Ovriga Pensions- relaterade Ovriga
jan—dec 2009 (TSEK) arvode erséttningar férmaner kostnader ersattningar  ersattningar Totalt
Sven Rasmusson (styrelseordférande) 447 500 947
Lars Olof Nilsson (styrelseledamot) 275 9 284
Paul Waern (styrelseledamot) 172 172
Catharina Nystedt-Ringborg (styrelseledamot) 275 81 356
Hans Kristian Red (styrelseledamot) 172 9 181
Jan Kvarnstrém (f.d. styrelseordférande) 206 1324 62 1592
Ledande befattningshavare (2 pers) 5106 1518 243 2945 9812
jan—dec 2008 (TSEK) Totalt
Jan Kvarnstrém (styrelseordférande) 550 3055 125 3730
Lars Olof Nilsson (styrelseledamot) 275 275
Sven Rasmusson (styrelseledamot) 275 275
Catharina Nystedt-Ringborg (styrelseledamot) 275 2175 222 2672
Ulrik Jansson (VD och styrelseledamot) 1837 160 2372 4369
Ledande befattningshavare (1 pers) 2417 794 59 439 3709

Totala erséttningar och 6vriga férmaner redovisas exklusive lagstadgade sociala avgifter.

Totala ersattningar och 6vriga férmaner betalas ut fran moderbolaget och redovi-
sas exklusive lagstadgade sociala kostnader.

Den verkstallande och vice verkstéllande direktdren for PA Resources AB
erhaller en faststalld ersattning samt férmanen av en tjanstebil, exklusive brénsle.
Den vice verkstillande direktéren &r beréttigad till en arlig prestationsbaserad
bonuslén baserad pa uppfyllandegrad av individuellt uppsatta mal. Den presta-
tionsbaserade bonuslénen ett enskilt rakenskapsar kan hégst uppga till tva fasta
manadsléner. For den verkstallande och vice verkstallande direktéren géller en
uppsagningstid om tolv manader fran bolagets sida och sex ménader fran den
anstalldes sida. Avtal om avgangsvederlag eller annan typ av vederlag féreligger
ej for moderbolagets eller koncernens verkstéllande direktérer eller styrelsele-
daméter. Fér den vice verkstéllande direktéren finns avtal om avgangsvederlag
om hdgst sex manadsloner vid férandring av koncernens majoritetségande. Inga

NOT 9 Actierelaterade ersattningsplaner

I tabellerna nedan framgar de férandringar som skett under rékenskapsaret i
tidigare antaget optionsprogram. | tabellerna redovisas villkoren fér och sam-
manlagda totala kostnader (ackumulerade fran optionsprogrammets bérjan samt
f6r innevarande rakenskapsar) fér tilldelade teckningsoptioner.

Vid arsstamman 2007 beslutades om att ge ut 500000 stycken teckningsop-
tioner strukturerade som personaloptioner till dévarande styrelseordférande.

Aktierelaterade erséttningar
per 31 december 2009

avtal avseende tantiem och darmed jamstalld ersattning foreligger fér moderbo-
lagets eller koncermnens verkstallande direktérer eller styrelsemedlemmar.

Koncernen har heller inte férbundit sig fér nagra Ian, stéllda sakerheter eller
andra garantidtaganden till férdel fér moderbolagets eller koncernens verkstal-
lande direktérer eller styrelsemedlemmar.

Uppgift om sjukfranvaro har ej lamnats med stod av Arsredovisningslagen
Kapitel 5§ 18a.

Pa arsstamman den 13 maj 2009 beslutades att ett belopp om maximalt 1650
TSEK ska utbetalas som styrelsearvode och férdelas pa de styrelsemedlemmar
som inte ar anstéllda eller innehar nagon position i moderbolaget eller i ndgot av
koncernbolagen. | tabellen ovan framgar under aret kostnadsférda erséttningar
och évriga férmaner till styrelseordférande samt respektive styrelseledamot och
dar utbetalning skett kvartalsvis i samband med offentliggrande av de finansiella
rapporterna.

Teckningsoptionerna kan utnyttjas for forvarv av aktier i bolaget under tiden

1 december till och med 31 december 2010 till en teckningskurs om 65,80 kronor
per aktie. Under rakenskapsaret har 200000 av dessa teckningsoptioner forfallit
da davarande styrelseordférande avgick vid drsstamman per den 13 maj 2009 och
férutsattningen for dessa teckningsoptioner var att alltjamt vara styrelseledamot
iBolaget.

Tilldelade Férverkade Inlsta Forfallna

Utestéende per under under under under Utestédende vid  Inlsningsbara vid
Tilldelningsperiod 09-01-01 perioden perioden perioden perioden periodens slut periodens slut
Maj-07 500000 - 200000 - - 300000 300000
Apr-07 - - - - - - -
Mar-07 - - - - - - -
Sep-06 - - - - - - -
Feb-06 - - - - - - -
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Aktierelaterade ersattningar per 31 december 2008

NOTER

Maj-07 500000 - - - - 500000 432000
Apr-07 75000 - - - 75000 0 0
Mar-07 100000 - - - 100000 0 0
Sep-06 800000 - - 100 000 700000 0 0
Feb-06 2950000 - - 400000 2550000 0 0
Indata Antaganden 2009  Antaganden 2008 Totala kostnader fér aktierelaterade ersattningar (TSEK)
Losenpris 65,80 36,95/50,00/64,40/ Kostnad Kostnad Total kostnad
71,00/65,80 under perioden  under perioden  aktierelaterade
Forvantad volatilitet 65.15% Toon Tilldelningsperiod jan—dec 2009 jan—dec 2008 ersattningar
Frvantad tidslangd (ar) 1 2 WY 1324 E03 lleeg
Férvéntad utdelning 0 o Aer07 - 255 1175
Riskfri rénta 0,95% 149%  Mer?7 - a7 1360
Sep-06 - 213 12000
Totala kostnader for aktierelaterade ersattningar redovisas exklusive lagstadgade Feb-06 - 962 69300
sociala kostnader och héanfér sig till beraknade vérden per balansdagen. Totalt 1324 4762 95715

Verkliga vérdena fér tilldelade teckningsoptioner har baserats pa teoretiskt
vérde och faststéllts genom extern vardering dar Black&Scholes-Modellen fér
optionsprisséttning anvénts och med utgangspunkt frén de i optionsavtalens gal-
lande villkor. Faststallande av férvantad volatilitet &r baserad utifran historisk vo-
latilitet pa PA Resources AB:s aktie, noterad och tillganglig pa Oslo Bérs i Norge
(segment OB Match) och NASDAQ OMX Nordiska Bérs i Stockholm (segment
Mid Cap). Vasentliga skillnader i faktorer och antaganden jamfért med framtida
faktiska utfall kan fa effekt pa beriknade och férvantade kostnader.

NOT 10 Ersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget

jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008 2009 2008
Ernst & Young,
revisorsuppdrag 4370 3293 1915 2567
Ermnst & Young,
6vriga uppdrag 697 665 697 665
PricewaterhouseCoopers,
revisorsuppdrag 527 297 - -
PricewaterhouseCoopers,
bvriga uppdrag 535 - - -
Chantrey Vellacott,
revisorsuppdrag 179 121 - -
Chantrey Vellacott,
6vriga uppdrag - 73 - -
Totalt 6308 4448 2612 3232

NOT11 Leasing

Koncernens leasingavtal, déri allt vasentligt alla risker och férdelar som férknip-
pas med &dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella lea-
singavtal. Koncernen har under &ret endast haft tillgéngar som klassificeras som
operationell leasing. Koncernen disponerar genom operationella leasingavtal
lokaler, garage, tjanstebilar, datorer och inventarier. For rakenskapsaret 2009 upp-
gar leasingkostnaderna till 5,1 MSEK. Framtida betalningsataganden avseende
leasingavtal inom koncernen framgar i nedanstaende tabell:

2009
Operationell leasing, TSEK Lokalhyra Ovrigt Totalt
Forfall 2010 6666 327 6993
Forfall 2011-2014 8535 423 8958
Forfall 2015 och senare - - 0
2008
Operationell leasing, TSEK Lokalhyra Bathyra Ovrigt Totalt
Forfall 2009 3082 - 37 3453
Férfall 2010-2013 12246 - 400 12 646
Forfall 2014 och senare - 38757 - 38757
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NOT 12 Finansiella intskter och kostnader NOT 13 inkomstskatt

Skattekostnaden fér aren som avslutades per den 31 december 2009 och 2008
hanfér sig till komponenter redovisade i nedanstaende tabeller. | tabellerna
jan—dec jan—dec jan-dec jan—dec redovisas ocksa uppskjutna skattefordringar och skulder per den 31 december

Koncernen Moderbolaget

TSEK 2009 2008 2009 2008 5009 och 2008,

Ranteintakter 82857 45057 417 299 270326 Koncernen &r verksam i ett flertal lander och skattesystem dér bolagsskat-
tesatserna skiljer sig fran det svenska regelverket. Bolagsskattesatserna inom kon-

VelldEsiar 46049 - = SALe cernen var'\erajr meﬁan 26 procent och 7% procent. Kon?emens effektiva skattesats

Ovriga finansiella poster 141069 10543 140924 354 407 f&r rakenskapséret som avslutades per den 31 december 2009 uppgick till cirka

Totala finansiella 96 procent och férklaras delvis av att underskottsavdrag inom moderbolaget och

intakter (netto) 269 975" 55600" 558223'" 683859 flertalet av dotterbolagen ej bokats upp dé dessa ej bedéms realiserbara.

Under december manad 2008 saldes det av moderbolaget PA Resources
AB helégda dotterbolaget PA Resources Norway AS varmed dotterbolaget
Réntekostnader -152547 336532  -370909 326796 avkonsoliderades fran PA Resources koncernen per den 31 december 2008. |
nedanstéende tabeller redovisas aktuell och effektiv skatt hanférlig till det norska

Valutakursforluster - -172292 -136760 - A . 5 J
- dotterbolaget som awecklad verksamhet. Fér ytterligare information avseende
Ovriga finansiella poster -229485 119437  -202817 -111137 férsaljningen av det norska dotterbolaget, se Not 21 Avwecklad verksamhet och
Totala finansiella tillgangar och skulder som innehas for férséljning.
kostnader (netto) -382032" -628261" -710486" -437 933!
Aktuell skatt hanforlig Roncornen Moderbo'aget

. ” till kvarvarande jan-dec jan-dec jan-dec jan—dec
Valutakursvinster / fSrluster verksamheter (TSEK) 2009 2008 2009 2008
férdelas enligt féljande;

N R Aktuell skatt hanforlig till:
Valutakursvinster hanférlig
till bankmedel (brutto) 109848 91749 97062 70239  Aktuell skatt
Valutakursvinster hanférlig Aktuell skatt pa aretsresultat ~ -372588 361793 - -

till lanetransaktioner (brutto) 238938 245889 580100 944 581 372588 -361793 - =

Valutakursforluster hanforlig
till bankmedel (brutto) 56717 -95430 46422 -85152

Valutakursférluster hanférlig
till lanetransaktioner (brutto) ~ -246020 414500  -767500  -870542 Uppkomst och aterféring av

Uppskjuten skatt

Totala valutakursforluster temporara skillnader 67935 267 369 19600 -
(=)/ vinster (+) (netto) 46049 -172292 -136760 59126 Total skattekostnad/

intakt redovisad i
1Av drets Totala finansiella intakter avser 781 121 (984 182) TSEK intakter fran koncernféretag. Av resultatrdkningen -304 653 -629162 19 600 -

érets Totala finansiella kostnader avser 679 280 (453 338) TSEK kostnader fran koncernféretag.

Aktuell skatt hanférlig
till avvecklad
verksamhet (TSEK)

Aktuell skatt hanférlig till:

Skatteintakt hanforlig till
nedlagda prospekterings-
kostnader i Norge - 230419 - -

Uppskjuten skatt hanférlig till
&garandelar oljefélti Norge - -268422 - -

Total skattekostnad pa
arets resultat hanforligt till
avvecklad verksamhet - -38003 - -
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Skattekostnad/intakt fér aren som avslutades per den 31 december 2009 och 2008 kan stdmmas av mot redovisat resultat fére skatt multiplicerat med aktuell skattesats

enligt féljande:

Koncernen

Moderbolaget

jan—dec 2009

jan—dec 2008

jan—dec 2009

jan—dec 2008

Avstamning av effektiv skatt % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp
Resultat fére skatt fran kvarvarande verksamheter 100 317544 90,8 823088 100 198539 100 216657
Resultat fore skatt fran avvecklad verksamhet - - 9.2 83216 - - = -
Redovisat resultat fére skatt 100 317544 100 906 304 100 -198539 100 216 657
Skatt enligt gallande skattesats 26,3% (28%) i Sverige 26,3 -83514 28,0 -253765 26,3 52216 28,0 —60 664
Justering fér skattesatser i andra lander 684 217236 356  -322430 - - - -
Skatteeffekt ej avdragsgilla resultatposter 637  -202389 128 115554 16,7 -33065 30 6436
Skatteeffekt ej skattepliktiga resultatposter -77.8 246983 -10,2 92710 35 6962 -40,5 87737
Underskott fér vilka uppskjutna skattefordringar ej har redovisats 30,1 95514 65 -59519 -270  -53530 56 -12030
Temporéra skillnader fér vilka uppskjutna skattefordringar ej har
redovisats -8,6 27417 - - 13,8 27417 - -
Skaffeeffekt pa konvertibelt skuldebrev -6,2 19 600 - - 99 19 600 - -
Ovrigt - - 09 -8607 - - 39 -8607
Totalt redovisad skattekostnad 95,9 -304653 73,6 -667 165 -9.9 19 600 0 0
Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjutna inkomstskattefordringar/skulder per den 31 december ar hanforligt till foljande:
Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets

balansrakning resultatrakning balansrakning resultatrékning
Uppskjutna skattefordringar 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31
Uppskjuten skatt hanforlig
till dgarandelar oljefélt i Tunisien 14225 1985 101813 1760 - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférsaljning 4583 - 4583 100567 - - - -
Uppskjuten skatt hanférlig till konvertibelt skuldebrev - - 19600 - - - 19600 -
Totala uppskjutna skattefordringar, brutto 18 808 1985 - -

Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets

balansrakning resultatrakning balansrakning resultatrakning
Uppskjutna skatteskulder 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31
Uppskjuten skatt hanférlig till dgarandelar oljefélt i Tunisien 442818 555435 -20330  -346026 - - - =
Uppskjuten skatt hanforlig till férvarvsvarden 32900 32900 - - - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférséljning 39169 2255 37731 - - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibelt skuldebrev 55078 - - - 55078 - - -
Uppskjuten skatt hanfrlig till dvriga temporéra skillnader 287 - - -23670 287 - - -
Totala uppskjutna skatteskulder brutto 570252 590 590 55365 -
Uppskjuten inkomstskatt, netto 67935 267 369 19 600 -
Uppskjutna skatteskulder, netto 551444 588 605 55365 -

Koncernen Moderbolaget

Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31
Uppskjuten skatt hanférlig till konvertibelt skuldebrev 74678 - 74678 -
Uppskjuten skatt hanférlig till dvriga temporéra skillnader - - -287 -
Totalt -74 678 - -74 965 -

Ackumulerade skattemassiga underskott uppgar i moderbolaget till 335 958
865 (132423 951) SEK vilka ar tillgangliga for kvittning av framtida skattepliktiga
resultat och ger en uppskjuten skatt som kan atervinnas om 88 357 181

(34 827 499) SEK. Ackumulerade skattemassiga underskott kan ej férloras utan

géller for all framtid. Ingen uppskjuten skattefordran redovisas i balansrakningen
mot bakgrund av moderbolagets historiska resultatutveckling och darmed
osakerheten om framtida resultatutfall.
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NOTER

NOT 14 Resuttat per aktie

NOT 15 immateriella anlaggningstillgangar

2009 2008 TSEK Koncernen Moderbolaget
Resultat per aktie fére utspadning Bokfért varde per 2008-01-01 715493 -
Resultat per aktie fére utspadning beréknas genom att Forvarv 1146013 110003
arets resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare :
divideras med vagt genomsnittligt antal utestédende Pergiitng) Evvsedeever ermi: T —
stamaktier under rékenskapsaret. 0,08 6,37 Omklassificeringar —2945 -
Avets resultat hanforlig till kvarvarande verksamheter 12891 193926 Valutakursdifferenser 33122 =
Avets vinst hanforlig till avvecklad verksamhet - 731530 Bokfért vérde per 2008-12-31 1156779 110003
Arets resultat hanférligt till Forvary 647 802 114488
moderbolagets aktiedgare 12891 925456 - . "
Forvary, aktiverade lanekostnader 155919 -
Koncernintern férséljning - 224491
Vagt genomsnittligt antal utestdende -
aktier under rakenskapsaret 154745 346 145251504 Valutakursdifferenser -123152 -
Resultat per aktie fére utspadning 0,08 6,37 Bokfért varde per 2009-12-31 1837348 -
Resultat per aktie efter utspadning Avskrivningar och nedskrivningar
Resultat per aktie efter utspadning beréknas genom att Bokfért vérde per 2008-01-01 1547 -
arets resultat hanforligt till moderbolagets aktleégare Arets nedskrivning 12562 -
divideras med vagt genomsnittligt antal utestéende =
stamaktier under rakenskapsaret plus vagt genomsnitt- Awyttring, awecklad verksamhet -11679 -
ligt antal potentiella stamaktier vilka ger upphov till Koo oo N i B
ey 008 6,34 Aterférda nedskrivningar 569
Avets resultat hanférlig till kvarvarande verksamheter 12891 193926 Ot dsiazimgar =125 ~
Arets vinst hanforlig till avecklad verksamhet - 731530 I?okfort aiCelpen 20051238 250 =
Arets resultat hanférligt till érets neetiiafing 79833 -
moderbolagets aktiedgare 12891 925456 Avrets avskrivning 841 -
Bokfért varde per 2009-12-31 81254 -
Vagt genomsnittligt antal utestaende
aktier under rakenskapsaret 154745346 145251504 Netto bokfrt varde:
Justering for utestdende optioner - 725012 Por 2009-12.31 1756 094 -
Totalt antal utestaende aktier och optioner for
berskning av resultat per aktie efter utspadning 154745346 145976516 Per 2008-12:31 1156199 110003
Per 2008-01-01 715493 -

Resultat per aktie efter utspadning 0,08 6,34

Vid berdkning av resultat per aktie har bérskurser hamtade frin NASDAQ OMX
Nordiska Bérs i Stockholm (segment Mid Cap) anvénts. Inga transaktioner har
skett mellan balansdagen 31 december 2009 och dagen fér faststallande av de
finansiella rapporterna i denna arsredovisning som paverkat vagt genomsnittligt
antal utestaende stamaktier och vagt genomsnittligt antal potentiella stamaktier
vilka ger upphov till utspadning.

Vid berékning av resultat per aktie, fore och efter utspadning, hanforligt till
avvecklad verksamhet har motsvarande vagt genomsnittligt antal utestdende
stamaktier (bade befintliga och potentiella) anvants som vid berakning av resultat
per aktie fér kvarvarande verksamheter.

Instrument som kan ge potentiell utspadningseffekt

och féréndringar efter balansdagen:

Per den 31 december 2009 finns i tidigare antaget optionsprogram tecknings-
optioner vars |senkurs dversteg bérskurs under perioden. Dessa teckningsoptio-
ner saknar utspadningseffekt per den 31 december 2009. Vidare har koncernens
konvertibelprogram ej foranlett ndgon utspadningseffekt.
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Foregaende ars aterférda nedskrivning om 569 TSEK samt arets nedskrivning
om 79 833 TSEK hénférs i sin helhet till dotterbolaget PA Resources UK Ltd. inom
segmentet Nordsjén, se Not 17 Prévning av nedskrivningsbehov fér immateriella
anldggningstillgdngar och olje- och gastillgéngar.

Avets forvérv i immateriella olje- och gastillgangar inkluderar aktiverade lane-
kostnader om 155919 (0) TSEK.

Avyttringen i moderbolaget avser koncemintern férsaljning till de helagda
dotterbolagen PA Resources Nuna ApS, PA Resources Greenland ApS, PA
Resources Arctic ApS samt PA Resources Denmark ApS.

202 PA Resources




RAKENSKAPER 2009

NOT 16 materiella anlaggningstillgangar

Koncernen

Olje- och gastill-

Maskiner och Pagaende nyanlagg-

NOTER

Moderbolaget

Maskiner och

TSEK gangar inventarier ningar inventarier
Bokfort vérde per 2008-01-01 5332041 24995 499 511
Forvarv 2692329 9110 49 489
Avyttringar och utrangeringar - 21 - -
Avyttring, avvecklad verksamhet -598312 4094 - -
Omklassificeringar 929 3875 - -
Omvardering 309579 - - -
Valutakursdifferenser 1051172 5098 83 19
Bokfért vérde per 2008-12-31 8785879 38774 631 1019
Forvarv 1127766 6811 - 127
Forvary, aktiverade lanekostnader 26254 - - -
Avyttringar och utrangeringar - -261 - 164
Omvardering 26705 - - -
Valutakursdifferenser -834240 -3368 -60 -
Bokfdrt virde per 2009-12-31 9132364 41956 571 982
Avskrivningar och nedskrivningar

Bokfért varde per 2008-01-01 621727 7574 - 365
Avyttringar och utrangeringar - —49 - -
Avyttring, avvecklad verksamhet -99335 -1823 - -
Omklassificeringar - 1281 - -
Avets avskrivning 461285 6943 - 202
Bokfdrt virde per 2008-12-31 983 677 13927 - 567
Awyttringar och utrangeringar - -1039 - —164
Avets nedskrivning - 12 - -
Arets avskrivning 808475 7115 - 194
Bokfért vérde per 2009-12-31 1792152 20015 - 597
Netto bokfért virde:

Per 2009-12-31 7340212 21941 571 385
Per 2008-12-31 7 802 202 24 847 631 452
Per 2008-01-01 4710314 17 421 499 146

Moderbolaget har inga olje- och gastillgangar eller pagaende nyanlaggningar.
Avets forviry i materiella olje- och gastillgangar inkluderar aktiverade lanekostna-
der om 26 254 (0) TSEK.

Valutakurseffekter i koncernens olje- och gastillgangar uppgér till -834 259

(1051172) TSEK. Beloppet hanfér sig till vasentliga valutakursférandringar i USD
och TND, se vidare Not 2 Redovisningsprinciper med mera.

Av ovanstaende olje- och gastillgangar har tillgangar uppgaende till 2344063
(2988035) TSEK stallts som sakerheter vid upptagande av extern finansiering, se
vidare Not 28 Stéllda sékerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser.

NOT 17 Prévning av nedskrivningsbehov fér immateriella anlaggningstillgangar och olje- och gastillgangar

De immateriella anlaggningstillgangarna och olje- och gastillgangarna har
fordelats pa kassagenererande enheter och prévats for nedskrivningsbehov. Vid
nedskrivningsbeddmning har tvé olika metoder anvénts fér de kassagenererande
enheterna. De kassagenererande enheterna har delats upp i tva grupper varav
den ena gruppen varit tillgangar under produktion och den andra gruppen
tillgéngar dar olje- och gasfyndigheter identifierats och dér provborrning efter
olje- och gasreserver &r planerade inom den narmaste framtiden. De metoder
som anvants har utgatt fran de kassagenererande enheternas nyttjandevarden
baserat pa obestdmbar nyttjandeperiod.

Den metod som har anvants fér att préva nedskrivningsbehov pa tillgéngar
under produktion utgatt fran en kassaflédesmodell fér att berékna nuvardet av
framtida budgeterade kassafléden. De vésentliga variablerna som anvants har
varit féljande:
 Diskonteringsranta (efter skatt) - 9,5 procent
® Prognosperiod —Budgeterade kassafléden utifran ledningens férvantningar

fér fem ar framat och darefter tillvéxttakt (genomsnittlig) om noll procent.

For denna metod har prévning av nedskrivningsbehov skett med antagande av
intervall f6r oljepris som uttryckt i forwardpriskurvan for olja.

Den andra metod som anvénts fér att préva nedskrivningsbehov pa tillgéngar
dar olje- och gasfyndigheter identifierats och dér provborrning efter olje- och
gasreserver ar planerade inom den narmaste framtiden har varit att berékna
férvantade monetara varden (Expected Monetary Value Method). Berkning av
férvantade monetéra varden har skett genom att multiplicera pris per fat oljeek-
vivalenter med procentuell uppskattning att hitta oljeekvivalenter samt férvantad
volym av oljeekvivalenter och minska vérdet med de totala borrningskostnaderna.

De antaganden som anvants fér de bada metoderna har baserats pa bade his-
toriska erfarenheter fran tidigare ars nedskrivningsprévningsprocesser samt ex-
terna kallor i form av teknisk data, branschinformation och tredjepartsvérderingar
med flera. Vid genomférda nedskrivningsprévningar har ledningen bedémt att
samma risk féreligger for respektive kassagenererande enhet. Nedan framgar
redovisade varden per rérelsesegment vilka nedskrivningsprévning utférts pa.
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NOTER

Tillgangar per rérelsesegment fér nedskrivningsprévning

Redovisade varden per 2009-12-31 (TSEK) Nordafrika Vistafrika Nordsjon seg:;%i Totalt
Immateriella anldggningstillgdngar 938 1409050 425939 - 1835927
Olje- och gastillgangar 5325380 2014832 - - 7340212
Totala tillga fér nedskri: 5326318 3423882 425939 - 9176139
Arets nedskrivningar - - -79833 - -79 833
Aterforda nedskrivningar - - - - [¢]
Redovisade virden (netto) 5326318 3423882 346106 - 9096 306

NOT 18 Varulager

Under rakenskapsaret har nedskrivningar uppgaende till 79,8 MSEK gjorts pa
rorelsesegmentet Nordsjén. Nedskrivningarna hanfér sig till licenser vilka har
aterlamnats i och med att beslut tagits att e] fortsatta arbetet med att utvinna
identifierade olje- och gasfyndigheter da sannolikheten fér att uppné kommersi-
ell utveckling och produktion ansetts vara liten.

Dérutdver utférda nedskrivningsprévningar visade att berdknat nyttjandevarde
per kassagenererande enhet &r hdgre an bokfért varde som framgar enligt

koncernens balansrakning avseende immateriella anlaggningstillgangar och
olje- och gastillgangar. Vid nedskrivningsprévning av tillgangar under produktion
har en kénslighetsanalys genomférts dér diskonteringsrantan kats med en och
en halv procentenhet fran 9,5 procent ill 11 procent och utfallet av detta blev att
beréknade nyttjandevarden fér de kassagenererande enheterna fortfarande var
hégre &n bokférda véarden.

NOT19 Kundfordringar och andra fordringar
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Koncernen Koncernen Moderbolaget
Ovrigt material och lager (TSEK) 09-12-31 081231  TSEK 09-12-31  08-12-31  09-12-31  08-12-31
Bokfort vérde per 1 januari 20053 22840 Kundfordringar ej
Omklassificeringar 4668 616 [Aebirand 33342 06385 . -
- Fordringar hos

Inksp 247 249 koncernféretag - - - -
Anvant i produktion - -6361 Fordringar pa
Omrakningsdifferenser 1989 2709  samarbetspartners 296 256 147 086 - -
Bokfért virde innan justering for reserveringar 13643 20053 Ovriga fordringar 78574 1012890 4265 1001263

Férutbetalda

férsakringspremier 2724 3254 184 135
Inkuransreserveringar -8097 -14171

Férutbetalda
Bokfért virde per 31 december 5546 5882 leasingkostnader 86 207 86 207
Moderbolaget innehar inget varulager. Kostnader fér inkuransreserveringar i lag- Férutbetalda hyreskostnader 13% 1054 352 332
ret f6r Gvrigt material och lager redovisas i sin helhet i resultatposten Férandring Férutbetalda rantor 27228 31488 27228 23436
avvarulager i resultatrakningen. Férutbetalda licens- och

underhallskostnader - 1034 - 206 849

Ovriga forutbetalda

kostnader 40084 13222 304 7149

Upplupen intakt oljelager 341686 46445 - -

Totala kundfordringar och

andra fordringar 821376 1363165 32419 1239371

Kundfordringar &r ej rantebarande och férfaller normaltinom 30-60 dagar. Ovriga
fordringar och upplupna intakter har en normal I6ptid pa 15-90 dagar.

NOT 20 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
TSEK 09-12-31  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Likvida medel 123874 12832 50279 4539
Totala likvida medel 123874 12832 50279 4539

Likvida medel avser endast banktillgodohavanden. Koncernen erhaller ranta
pa innestaende likvida bankmedel enligt rérliga rantesatser baserat pa dagliga
banktillgodohavanden i respektive land.
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NOT 21 Avvecklad verksamhet och tillgangar och
skulder som innehas for forsaljning

NOTER

av konvertibler med féretradesrétt for bolagets aktiedgare. Nyemissionen av
konvertibler tillférde totalt PA Resources egna kapital 134416 TSEK netto efter
beréknad uppskjuten skatt om 74 678 TSEK, varav hela nettobeloppet tillférts
Svrigt tillskjutet kapital.

Under juni ménad 2009 genomférdes en riktad nyemission i PA Resources

Koncernen AB om totalt 11000000 aktier. Aktierna tecknades till en kurs om 26,50 SEK per
Intikter och kostnader hanférliga till jan—dec jan—dec aktie tillférde totalt PA Resources egna kapital 282755 TSEK, efter avdrag for
avvecklad verksamhet (TSEK) 2009 2008 emissionskostnader om 8745 TSEK, varav 5500 TSEK tillférts aktiekapitalet och
- 277 255 TSEK tillférts dvrigt tillskjutet kapital.
Intaks - 584908
nieter Under september ménad 2009 skedde inlésen av konvertibler dar innehavare
Kostnader - 422328 av PA Resources konvertibler hade méjlighet att konvertera dessa till aktier. Kon-
Rérelseresultat _ 162580 verteringen av aktier tillférde totalt PA Resources egna kapital 140017 TSEK varav
5620 TSEK tillférdes aktiekapitalet och 134 397 TSEK tillférdes évrigt tillskjutet
Finansiella poster (netto) - —79 364! kapital.
Resultat fére skatt - 83216 Moderbolaget har inget eget innehav i egna aktier per den 31 december
oo 2009. Moderbolagets aktier hanfér sig till endast ett aktieslag med lika rattighet
Skatt d ltat (nett - -380032
2t pspetiocens s it Neuo) fér samtliga aktiedgare. Kvotvardet per aktie uppgartill 0,5 (0,5) SEK per den 31
Realisationsresultat hanférlig till avvecklad verksamhet - 686317 december 2009 och samtliga aktier &r fullt betalda.
Skatt pa realisationsresultat hanforlig till awecklad Inga aktier finns reserverade fér de utestaende tilldelade teckningsoptioner
verksamhet - 0®  somrader per balansdagen. Fér information om utestdende teckningsoptioner
balansd. Not 9 Aktierelaterade erséttningar.
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter - 731530 perbaianscagen, se o ereiaterade ersatiningar
jan—dec jan—dec
Kassafléde hanférligt till avvecklad verksamhet (TSEK) 2009 2008 No-l- 23 . . .
Kassafléde fran den I6pande verksamheten - 376736 Réntebérande lén och skulder
Kassafléde fran investeringsverksamheten - 553475 \ingfistign réntebdsande Kencemen Moderbolaget
Kassafléde fran finansieringsverksamheten - 39610 1&n och skulder (TSEK) 09-1231  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Totalt nettokassainfléd k fld - 7187129 (pjigationslan 100,0(100,0)
' Finansiella poster (netto) efter elimineringar av koncerninterna poster, finansiering fran MUSD nominellt 717102 769563 717102 769563
moderbolagetochdylkt » ‘ Obligationslan 80,0 (90,0)
Skatt pa pencd.ens resultat (netto) hanfér sig till en redovisad skatteintakt for januari — decem- MUSD nominellt 585156 717 956 —_ —
ber 2008 uppgéende till 230,4 MSEK hanférlig till nedlagda kostnader fér prospektering som
beréknas erhallas i dterbetalning fran den norska staten samt en uppskjuten skattekostnad Obligationslan 0(300,0)
uppgaende till 268,4 MSEK hanforlig till agarandelar i oljefélt pa norsk kontinentalsockel samt  MNOK nominellt _ 329471 _ 39471
utestaende léneforbindelser kopplade till Ggarandelama.
* Ingen skatt betalas pa uppkommen realisationsvinst hanfrlig til awecklad verksamhet da Obligationslan 500,0 (0)
realisationsvinsten avser férséljning av naringsbetingade aktier vilka ér skattebefriade. MNOK nominellt 560632 - 560632 -
Kk rtibelt skuldebs 774847 - 774847 -
Forséljning av dotterbolaget PA Resources Norway AS ”onve fogtsacebrey
Under december méanad 2008 tecknades avtal om férsaljning av PA Resources O_}/riga |5"19m$t‘93 rénte-
AB:s heldagda dotterbolag PA Resources Norway AS till Bayerngas Norge AS bérande lan och skulder 36769 119660 - -
inkluderandes samtliga tillgédngar pa den norska kontinentalsockeln. Bayerngas Totalt 2674506 1936650 2052581 1099034
Norge AS betalade ett Enterprise Value uppgaende till 220 miljoner USD fér en
kassa- och lanefri verksamhet. Dotterbolaget ar avkonsoliderat fran PA Resources
koncernen per den 31 december 2008. Ovan framgar dotterbolagets intakter Kortfristig del av
och kostnader, exklusive koncerntransaktioner, fér rakenskapsaret 2008 samt den réntebarande lan och
realisationsvinst som uppstod fran férsaljningen. skulder (TSEK)
Obligationslan 10,0(10,0)
MUSD nominellt 73537 79773 - -
Obligationslan 117,5 (0)
MNOK nominellt 144173 - 144173 -
. Obligationslan 0(420,0)
NOT 22 Eget kapital MNGK /0 (125.0) MUSD
nominellt — 1434443 - 1434443
Vérde pa aktie- . - "
Aktiekapital Antalaktier  Antalréster  kapital, SEK ~ Ovriga kortfristiga rénte-
bérande lan och skulder 961527 118594 887 990 -
1januari 2008 145014004 145014 004 72507 002
Totalt 1179237 1632810 1032163 1434443
Optionsprogram — nyemittering
av aktier 500000 500000 250000
31 december 2008 145514004 145514004 72757002  Totaltrintebirande
lan och skulder 3853743 3569460 3084744 2533477
Inldsen konvertibler
Nyemission 11000000 11000000 5500000  Obligationslan:
- ; Koncernen har vid arets utgang fyra stycken obligationslén utestadende. Dessa
ez emeridsley 230078 235078 5620000 | p-ceificeras bade inom Langfristiga- samt Kortfristiga rantebarande lan och
31 december 2009 167753982 167753982 83 877 002 skulder som féljer:

Ingen utdelning har féreslagits fér innevarande eller tidigare rakenskapsér.
Under januari ménad 2009 genomférdes slutrékning av genomférd nyemission

100,0 MUSD nominellt, I6per med en arlig effektiv kupongrénta om 10 procent.
Forfallodag r den 20 juni 2011 och obligationslanet ar utstallt av moderbolaget.
Klassificeras i sin helhet inom langfristiga rantebarande lan och skulder.
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NOTER

80,0 +10,0(90,0 + 10,0) MUSD nominellt, Iper med en effektiv kupongrénta om
3m LIBOR plus 3,5 procent. Obligationslanet var initialt utstallt pa 100,0 MUSD
med en aterbetalning om 10,0 MUSD érligen 20092011 samt ett slutligt férfall
pa 70,0 MUSD den 13 mars 2012. Obligationslanet &r utstéllt av dotterbolag in-
géende i koncernen och vid arets utgang redovisas 80,0 MUSD inom langfristiga
skulder och resterande 10,0 MUSD redovisas inom posten évriga kortfristiga
rantebarande lan och skulder.

117,5(300,0) MNOK nominellt, [6per med en &rlig effektiv kupongrénta om
8,75 procent. Forfallodag &r den 10 mars 2010 och obligationslanet ar utstallt av
moderbolaget. Obligationslanet var initialt utstallt pa 300,0 MNOK, under aret
har amortering skett om 182,5 MNOK. Kvarvarande 117,5 MNOK rubriceras inom
kortfristiga rantebérande lan och skulder.

500,0 (0) MNOK nominellt, I6per med en &rlig effektiv kupongrénta om 3m
NIBOR plus 7,5 procent. Férfallodag &r den 11 mars 2011 och obligationslanet ar
utstallt av moderbolaget. Per balansdagen innehas obligationer om 43,5 MNOK
nominellti egen bok, dessa &r per den 6 januari 2010 tecknade av annan part.
Klassificeras i sin helhet inom langfristiga réntebérande lan och skulder.

Under éret har ett obligationslan innehallande tva delar om 420,0 MNOK
respektive 125,0 MUSD éaterbetalats.

Konvertibelt skuldebrev:

Moderbolaget emitterade, efter faststalld slutrakning den 14 januari 2009,

72757 002 stycken konvertibler, motsvarande ett belopp om 1164,1 MSEK.
Konvertiblerna I6per med en érlig nominell rénta om 11 procent. Rénta utbetalas
den 15 januari varje ar, férsta gdngen den 15 januari 2010 och sista gdngen den
15 januari 2014, vid slutligt forfall. Det konvertibla skuldebrevet definieras som ett
sammansatt finansiellt instrument, vilket medfér en delad klassificering mellan
langfristiga rantebarande lan och skulder samt eget kapital. PA Resources nuvar-
desberaknade initialt konvertibelns framtida kassafléden, vilket initialt férdelning
mellan eget kapital och langfristiga rantebarande skulder om 209,1 respektive
880,2 MSEK, efter avdrag for emissionskostnader. Konvertering kan ske arligen
under perioden 130 september, férsta gangen 2009 och sista géngen 2013.
Under 2009 konverterades totalt 11 239 978 stycken konvertibler motsvarande
nominellt belopp om 179,8 MSEK.

Ovriga langfristiga réantebarande lan och skulder:

Dessa uppgar 36769 (119 660) TSEK och har faststallda férfallodagar mellan
1-4ar

NOT 24 Avsattningar

Checkrakningskredit:

Beviljad checkrakningskredit i moderbolaget uppgér till 1 250 TSEK. Utnyttjad
checkrakningskredit uppgick per den 31 december 2009 till 0 (0) TSEK. Ingen
checkrakningskredit foreligger i dotterbolagen.

Sakerheter:

Ovanstaende obligationslan — férutom 300 samt 500 MNOK l&nen i moderbola-
get—ar “secured”, vilket innebar att de ar kopplade till stéllda sakerheter i form
av andelar i oljefélt i Tunisien. Dessutom finns kopplingar till stéllda sakerheter i
form av andelar i oljefalt i Kongo inom 6vriga kortfristiga rantebarande lan och
skulder, se vidare not 28 Stéllda sikerheter och eventualférpliktelser/ansvarsfér-
bindelser. Vidare innehaller samtliga obligationslan s.k. “call options”, vilket
innebar att lantagaren kan pakalla fértida inlésen till ett varde éverskridande
nominellt belopp.

“Financial covenants”:
Samtliga obligationslan innehaller finansiella ataganden, s k. “financial cove-
nants” enligt foljande:

— Bolaget férbinder sig att inte under ett kalenderér Iamna utdelning, aterkdpa
aktier eller genomféra andra vérdedverféringar till sina aktieagare till ett
sammanlagt varde som &verstiger femtio procent av koncernens resultat efter
skatt;

- Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfalle har ett eget kapital som

uppgar till minst 1000 MSEK pa konsoliderad basis (dock stéller 300 MNOK

lanet ett lagre krav i form av 0,250 MSEK);

Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfalle uppratthaller en ratio

mellan eget kapital (definierat som bokfért eget kapital) och sysselsatt kapital

(definierat som bokfért eget kapital plus réantebérande |an) om minst 0,4;

Koncernen Varav redovi-
Avséttningar lansprak- Omvér-  Avvecklad 31dec Varav satimoder-
per 2009-12-31 (TSEK) 1jan2009  Férvarvat Avsatt taget Forfallet derat verksamhet 2009  kortfristigt bolaget
Optionsprogram 50 6 56 56
Aterstéllningskostnader 340247 948 26705 367 900
Ovriga avsittningar 571 2897 =571 2897 2897
Totalt 340868 - 3845 =571 - 26711 - 370853 2897 56
Koncernen Varav redovi-
Avsittningar lansprak- Omvar-  Avvecklad 31dec Varav satimoder-
per 2008-12-31 (TSEK) 1jan2008  Forvarvat Avsatt taget Forfallet derat verksamhet 2008  kortfristigt bolaget
Pensioner 268 -268 0
Optionsprogram 12013 -2339 -7950 -1674 50 50
Aterstillningskostnader 10556 340247 -10556 340247
Ovrlga avsattningar 3752 571 -3752 571 571
Totalt 26589 - 340818 -6 091 -7 950 -1674 -10824 340868 571 50
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Sociala avgifter pa optioner:

Avsittning for sociala avgifter pa teckningsoptioner &r beréknade utifrén antalet
utestaende teckningsoptioner per den 31 december 2009. Avsattning fér sociala
avgifter baserar sig pa flertalet faktorer sésom aktiekurs per balansdagen med
mera och fér ytterligare information om vilka faktorer som paverkar, se Not 9
Aktierelaterade ersattningsplaner. Per den 31 december 2009 uppgar koncer-
nens berdknade avsattning till 0,1 MSEK.

Aterstliningskostnader:

Aterstallningskostnaderna redovisas som avsattningar baserat pa nuvardet av
de kostnader som bedémts kommer att krévas fér att fullgéra tagandet, med
anvéndandet av estimerade kassafléden. Anvand diskonteringsrénta tar hansyn
till marknadens bedémning av tidsvardet av pengar och risken specifikt hanférlig
till skulden. Under &ret har omvérdering skett till belopp om 26,7 MSEK och per
den 31 december 2009 uppgar koncernens beréknade avsattningar for aterstall-
ningskostnader till 367,9 MSEK. PA Resources anvander Full Cost Method vilket
innebar att motposten till den redovisade avsattningen aktiveras som tillgang
och skrivs av. Framtida férandring av avséttningen pé grund av tidsvérdet i pengar
redovisas som en finansiell kostnad. Vidare kapitaliseras eller reverseras férand-
ringar i estimat mot relevant tillgang. Fér vidare information, se Not 2.4 Kritiska
redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden.

Ovriga avsttningar:

Per den 31 december 2009 uppgér totala évriga avsattningar till 2,9 MSEK och
hanfér sig till redovisat oljelager i Tunisien.

NOT 26 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Koncernen

NOTER

NOT 25 Leverantsrsskulder och andra skulder

Koncernen Moderbolaget
TSEK 09-12-31  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Leverantdrsskulder
j rantebarande 91798 314937 4787 6291
Skulder till
samarbetspartners 14329 499404 - -
Skulder till koncernféretag - - - 839471
Ovriga kortfristiga skulder 90293 19793 353 390
Upplupen semesterldneskuld 1785 1412 1099 699
Upplupna rantor 127 394 91175 124871 84963
Upplupna exploaterings-
och borringskostnader 40853 73161 - -
Ovriga upplupna kostnader
och férutbetalda intakter 21178 9336 8696 8974
Totala leverantérsskulder
och andra skulder 387630 1009217 139806 940788

Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder ar ej réantebarande, de har kort
férvantad 16ptid och varderas utan diskontering till nominellt belopp. Leveran-
torsskulder forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och évriga kortfristiga
skulder forfaller normalt inom ett ar. Skulder till koncernféretag klassificeras som
langsiktiga, se Not 26 Finansiella instrument.

Lanefordringar Finansiella . Summa

och kund-  tillgangar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
2009 (TSEK) Derivat* fordringar kan séljas Derivat* siella skulder vérde vérde
FINANSIELLA TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Ovriga finansiella tillgangar 2677 1856 4533 4533
Totalt 2677 1856 4533 4533
Omesttmingctillad
Derivatinstrument 26004 26004 26004
Kundfordringar och andra fordringar 356826 356 826 356 826
Likvida medel 123874 123874 123874
Totalt 26004 480700 506704 506704
FINANSIELLA SKULDER
Langfristiga skulder
Réntebarande lan och skulder 2674506 2674506 3396519
Derivatinstrument 10819 10819 10819
Totalt 10819 2674506 2685325 3407338
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1179237 1179237 1169427
Leverantdrsskulder och andra skulder 274374 274374 274374
Totalt 1453611 1453611 1443 801

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrakningen.
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NOTER

Lanefordringar Finansiella . Summa

och kund- tillgdngar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
2008 (TSEK) Derivat* fordringar kan saljas Derivat* siella skulder vérde vérde
FINANSIELLA TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Ovriga finansiella tillgangar 56599 768 57 367 57 367
Totalt 56 599 768 57 367 57 367
Omsattningstillgangar
Derivatinstrument 25857 25857 25857
Kundfordringar och andra fordringar 1253013 1253013 1253013
Likvida medel 12832 12832 12832
Totalt 25857 1265845 1291702 1291702
FINANSIELLA SKULDER
Langfristiga skulder
Rantebarande lan och skulder 1936650 1936650 1150527
Derivatinstrument 101233 101233 101233
Totalt 101 233 1936 650 2037883 1251760
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av réntebarande an och skulder 1632810 1632810 1632810
Leverantorsskulder och andra skulder 978677 978677 978 677
Totalt 2611487 2611487 2611487

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.

och Omsitf utgors av
derivatinstrument i form av kombinerade valuta-rénte swapar med positivt
verkligt varde samt oljehedge-kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som
har upphért per balansdagen. Ovriga finansiella tillgdngar bestar av depositio-
ner fér hyrd borrutrustning samt évriga aktier och andelar. Kundfordringar och
fordringar pa samarbetspartners &r ej diskonterade pa grund av korta |6ptider.
Desutom ingar upplupna ranteintékter. Likvida medel bestér av kassamedel.
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Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder utgérs av langa och kortfristiga
rantebarande lan och skulder samt derivatinstrument i form av kombinerade valu-
ta-rante swapar med negativt verkligt vérde samt oljehedge-kontrakt vilka ingick
vid arets inledning och som har upphért per balansdagen. Leverantdrsskulder
och skulder till samarbetspartners ar ej rantebarande och ej heller diskonterade
p.g.a. korta I6ptider. Dessutom ingar upplupna réntekostnader samt upplupna
exploaterings- och borrningskostnader.
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NOTER
Finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Moderbolaget
Lénefordringar Finansiella . Summa
ochkund- tillgdngar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
2009 (TSEK) Derivat* fordringar kan séljas Derivat* siella skulder varde varde
FINANSIELLA TILLGANGAR
P
Fordringar hos koncernféretag 4674969 4674969 4674969
Andra langfristiga fordringar 1856 1856 1856
Totalt 4674969 1856 4676825 4676825
Ormaipmir it s
Derivatinstrument 26004 26004 26004
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 27228 27228 27228
Kassa och bank 50279 50279 50279
Totalt 26 004 77 507 103511 103511
FINANSIELLA SKULDER
Léangfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 1213106 1213106 1213106
Obligationslan 2052581 2052581 2852697
Derivatinstrument 10819 10819 10819
Totalt 10819 3265687 3276506 4076622
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 4787 4787 4787
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 1032163 1032163 1047 615
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 124871 124871 124871
Totalt 1161821 1161821 1177 273
2008 (TSEK)
FINANSIELLA TILLGANGAR
Anlagg: illga
Fordringar hos koncemféretag 2097 665 2097665 2097665
Andra langfristiga fordringar 768 768 768
Totalt 2097 665 768 2098433 2098433
Omséttningstillgdngar
Derivatinstrument 25857 25857 25857
Fordringar hos koncernféretag 999432 999432 999432
Kassa och bank 4539 4539 4539
Totalt 25857 1003 971 1029828 1029828
FINANSIELLA SKULDER
Langfristiga skulder
Obligationslan 1099034 1099034 653410
Derivatinstrument 101233 101233 101233
Totalt 101233 1099 034 1200267 754 643
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 839471 839471 839471
Leverantérsskulder 6291 6291 6291
Ovriga skulder 1434443 1434443 1434443
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 84963 84963 84963
Totalt 2365168 2365168 2365168
* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.
Fi iella anldggni illga och O utgdrs av derivat- Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder utgérs av obligationslan samt kort-
instrument i form av kombinerade valuta-rante swapar med positivt verkligt varde fristig del av rantebarande lan och skulder. Vidare ingar derivatinstrument i form
samt oljehedge-kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som har upphért per av kombinerade valuta-rante swapar med negativt verkligt vérde samt oljehedge-
balansdagen. Vidare ingér réntebérande fordringar hos koncernféretag samt kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som har upphért per balansdagen.
Svriga aktier och andelar. Fordringar pa samarbetspartners — r ej diskonterade Leverantorsskulder och skulder till samarbetspartners r ej rantebarande och ej
p.g.a. korta I6ptider. Dessutom ingér upplupna rénteintakter. Kassa och Bank heller diskonterade p.g.a. korta [6ptider. Dessutom ingér rantebarande skulder till
bestar av kassamedel. koncernféretag samt upplupna réntekostnader.
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NOTER

Finansiella intsrument varderade till verkligt vérde — Koncernen tillika moderbolaget

Vérderingsteknik baserad pa  Varderingsteknik baserad pa
Noterade marknadspriser pa observerbar marknadsdata  annan information &n obser-
2009 (TSEK) aktiv marknad (Niva 1) (Niva2) verbar marknadsdata (Niva 3)

FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgangar virderade till
verkligt vérde via resultatrékningen

Derivatinstrument 26004

Finansiella tillgangar som kan séljas

Ovriga finansiella tillgangar 1856
Totalt 1856 26004 -

FINANSIELLA SKULDER

Finansiella skulder vérderade till
verkligt vérde via resultatrdkningen

Derivatinstrument 10819
Totalt - 10819 -

2008 (TSEK)
FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgangar virderade till
verkligt véarde via resultatrakningen

Derivatinstrument 25857

Finansiella tillgangar som kan séljas

Ovriga finansiella tillgangar 768
Totalt 768 25857 =

FINANSIELLA SKULDER

Finansiella skulder varderade till
verkligt vérde via resultatrakningen

Derivatinstrument 101233
Totalt - 101233 -

Finansiella instrument vérderade till verkligt vérde sker f6r narvarande endast inom Niva 1 respektive Niva 2. Tabellen illustrerar vilken underliggande kvalité som har
anvants fér berakning av verkligt vérde avseende koncernens och moderbolagets finansiella instrument.
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NOTER
Resultat fran finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Koncernen
Summa Resultat
Finansiella . resultat fran fran Icke
Lanefordringar tillgdngar Ovriga Finansiella finansiella Totalt
och kund- som finansiella tillgangar och tillgangar och Summa

2009 (TSEK) Derivat*  fordringar kan saljas Derivat* skulder skulder skulder resultat
Finansnetto
Rantor (intakter/kostnader) 13836 33337 81 -116944 -69 690 —69 690
Vardeférandringar (nettovinster/férluster) 140924 -10819 —51369 78736 —167 152 -88416
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 88749 —42700 46049 46049
Totalt 154760 122086 - -10738 -211013 55095 -167 152 -112057
2008 (TSEK)
Finansnetto
Réntor (intékter/kostnader) 12843 2876 -307 194 —291475 291475
Vardeférandringar (nettovinster/forluster) -8177 -79 890 —20 504 -108571 -323 -108 894
Valutakursférandringar
(nettovinster/férluster) 202 320 376218 173898 1606 172292
Totalt - 215163 -8177 -77 014 -703916 -573 944 1283 -572 661

* Finansiella tillgangar respektive skulder vérderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Ar 2009 (2008) har derivat (oljehedge kontrakt vilka ej kvartstar per balansdagen) inom Finansiella tillgangar (skulder) varderade till verkligt vérde via resultatrakningen

paverkat koncernens rérelseresultat via vardeforandringar (nettovinster/forluster) med —15 041 (41 041) TSEK.

Resultat fran finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori - Moderbolaget

Summa Resultat
Finansiella . resultat fran fran Icke
Lanefordringar tillgangar Ovriga Finansiella finansiella Totalt
och kund- som finansiella tillgangar och tillgdngar och Summa
2009 (TSEK) Derivat*  fordringar kan saljas Derivat* skulder skulder skulder resultat
Finansnetto
Réntor (intékter/kostnader) 13836 366646 81 -334173 46390 46 390
Vardeférandringar (nettovinster/férluster) 125883 -10819 -51369 63695 -125588 -61893
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) —154 497 17737 -136760 -136760
Totalt 139719 212149 - -10738 -367 805 -26 675 -125588 -152 263
2008 (TSEK)
Finansnetto
Réntor (intakter/kostnader) 238926 2876 -298272 -56470 -56470
Vardeférandringar (nettovinster/férluster) 41041 -8177 —79890 —20506 —67532 310802 243270
Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 741392 —682 266 59126 59126
Totalt 41041 980318 -8177 -77014 -1001044 -64 876 310802 245926

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.

Finansiella tillgangar och skulder har ej paverkat moderbolagets rérelseresultat, enligt ovanstaende resultatuppstallning.
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NOTER

NOT 27 Axtieri dotterbolag

Organisations- Kapitalandel Bokfért varde i
Dotterbolag nummer Sate Juridisk form Valuta iprocent moderbolaget (TSEK)
Microdrill AB 556205-9179 Stockholm Aktiebolag SEK 100 150
PA Resources Denmark Aps 31080037 Danmark Aktiebolag DKK 100 175
PA Resources Arctic Aps 418813 Grénland Aktiebolag DKK 100 175
PA Resources Greenland Aps 418808 Grénland Aktiebolag DKK 100 175
PA Resources Nuna Aps 418811 Grénland Aktiebolag DKK 100 175
Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd 615304F Jersey Aktiebolag GBP 100 55203
Hydrocarbures Tunisie Corp 704535R Bahamas Aktiebolag usbD 100 11748
PA Resources Overseas Ltd 3313969 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 1918358
PA Energy Congo Ltd 1015422 BrJungfrudarna Aktiebolag usbD 100 86845
PAResources UK Ltd 5152884 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 126 295
Osborne Resources Ltd 85416 Bahamas Aktiebolag usb 100 18088
Summa 2217 387
Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag (TSEK)
Ingéende anskaffningsvarde per 2009-01-01 2216686
Investeringar 701
Kapitaltillskott _
Justering férvarvsvarde -
Forsaljningar -
Utgéende anskaffningsvirde per 2009-12-31 2217387

NOT 28 st:iida sakerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
Stéllda sakerheter (TSEK) 2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Stéllda sékerheter delas upp enligt féljande:
Sakerhet i form av andelar i oljefélt i Republiken Kongo 901563 - - -
Borgensatagande for koncerninterna laneférbindelser - - 901563 -
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Republiken Kongo och Ekvatorialguinea - 1434715 - -
Sakerhet i form av pantsattning av aktier i PA Energy Congo Ltd och Osborne Resources Ltd - - - 1434715
Sakerhet i form av andelar i oljefalt i Tunisien 1442 500 1553320 - -
Sakerhet i form av pantséttning av aktier i Didon Tunisia Pty Ltd - - 1442500 1553320
Sakerhet i form av andelar i oljefalti Norge - 364485 - -
Borgensatagande for dotterbolags laneférbindelser - - - 364485
Oljelager hanférligt till betalning av royalty i natura 14131 1703 - -
Totala stéllda sékerheter 2358194 3354223 2344063 3352520
Eventualférpliktelser/Ansvarsférbindelser (TSEK)
Eventualférpliktelserna/Ansvarsférbindelserna delas upp enligt féljande:
Eventualforpliktelse/Ansvarsforbindelse hanférlig till férvarv av PA Energy Congo Ltd 14000 14000 14000 14000
Totala Iférpliktel sférbindel: 14 000 14 000 14000 14000

Eventualforpliktelser
Forknippat med férvarvet av dotterbolaget PA Energy Congo Ltd (tidigare Adeco Congo BVI Ltd) finns gentemot séljarna en méjlig framtida forpliktelse att utbetala ett
belopp om maximalt tva miljoner USD beroende pa vilken framtida oljeproduktion som uppnas.
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NOT 29 Transaktioner med narstéende

De transaktioner som koncernen har ingatt, oberoende av varandra, med narsta-
ende parter "pé armslangds avstand” beskrivs nedan:

Nérstaende transaktioner mellan moderbolaget PA Resources AB och res-
pektive dotterbolag samt mellan dotterbolagen avser dels tredjepartskostnader
vilka vidarefaktureras i sin helhet utan paldgg, dels generella omkostnader och
I6nekostnader i hemlandet vilka faktureras utifran faststallda Transfer Pricing avtal
inom koncernen. Investeringar i dotterbolag finansieras genom extern upplaning
av moderbolaget. Utestaende lan mellan moderbolaget och dotterbolag
regleras utifran faststéllda Transfer Pricing och laneavtal inom koncernen. Fér
information om koncernens bolag och moderbolagets innehav av dotterbolag
hanvisas till Not 27 Aktier i dotterbolag.

Aktierelaterade ersattningar till styrelse

Utestaende per

Tilldelningsperiod 09-01-01 perioden

Tilldelade under Férverkade under
perioden

NOTER

Under rékenskapsaret har sedvanliga, drsstammobeslutade styrelsearvoden
betalats ut till styrelsen. Utdver styrelsearvode har styrelseordféranden erhallit
ersattning for utférda konsultinsatser hanférligt till konvertibelemission och
styrelseledamot Catharina Nystedt-Ringborg har erhéllit erséttning for utférda
konsultinsatser hanférligt till affarsutveckling. Darutdver har ersattning for utlagg
betalats ut till styrelsemedlemmar. Fér vidare information avseende I6ner,
styrelsearvoden, pensionskostnader, aktierelaterade ersattningar och évriga for-
maner till nérstdende parter, se Not 8 Ersattningar och 6vriga férmaner, styrelse,
VD och ledande befattningshavare i moderbolaget.

Aktierelaterade ersattningar i form av teckningsoptioner som tilldelats narsta-
ende parter inom styrelsen och ledningen har féljande teckningskurser och ar da
optionsavtalen [&per ut:

Férfallna under
perioden

Inlésta under
perioden

Utestaende vid Inlésningsbara vid
periodens slut periodens slut

maj-07 500000 -

200000 - -

300000 300000

Fér ytterligare information avseende aktierelaterade ersattningar till nérstdende parter, se Not 9 Aktierelaterade ersattningsplaner.
Inga utstéllda garantier finns fér utestaende lan, fordringar och skulder till ndrstaende parter. Ej heller har ndgra garantier eller stallda sakerheter stallts ut till eller mot-
tagits av ndgon narstdende part. Utestdende lan och fordringar till nérstdende parter per balansdagen bedéms som sakra.

NOT 30 Handelser efter balansdagen

Den andra produktionsbrunnen pa Azuriteféltet i Republiken Kongo togs i drift
ifebruari 2010 och den tredje produktionsbrunnen fardigstélls darefter. Produk-
tionen kommer gradvis att 5ka och den maximala produktionsnivéan pa faltet att
uppnas, av vilket 14000 fat per dag tillfaller PA Resources.

NOT 31 Finansiella risker

Koncernens finansiella risker uppdelas i marknadsrisker, kreditrisker och likvidi-
tetsrisker. Hur dessa risker hanteras och kontrolleras regleras i den ekonomiska
strategi som féretagets styrelse har antagit. Den ekonomiska strategin ar det
viktigaste finansiella kontrollinstrumentet fér koncernens finansiella aktiviteter.

I linje med de vergripande mélen for tillvaxt och avkastning pa kapital ska
PA Resources finansiella riskpolicy hantera de finansiella risker som koncernen &r
utsatt for. Styrelsen granskar och fattar beslut om strategier fér att hantera var och
en av dessa risker som sammanfattas nedan.

Marknadsrisker
Valutarisk:
Den dvervagande delen av PA Resources tillgdngar hanfér sig till internationella
olje- och gasfyndigheter som varderas i USD och genererar intékter i USD.
Koncernen utfér olika sékringsatgarder dar sakring av den réntebarande skulden
ar den vasentligaste atgarden for att matcha den underliggande valutarisken pa
koncernens tillgangar. Koncernen har ingatt valutaswap-avtal kopplade till kon-
cernens obligationslén. En sammanslagning av obligationslanen och valutaswap-
avtalen ger en gemensam riskexponering motsvarande noterade lan i USD.
Valutaswap-avtalen &r vérderade till marknadsvarde per den 31 december 2009,
vilket resulterade i ett orealiserat resultat uppgaende till 130,1 (-79,9) MSEK.

I samband med att koncernens rapporteringsvaluta ar svenska kronor, men
verksamheten bedrivs i lander med andra valutor uppstar valutarisker i form av
transaktionsrisker och omrékningsrisker.

Transaktionsrisk:
Transaktionsexponering uppstar framst lokalt i verksamheterna — Tunisien, Repu-
bliken Kongo, Ekvatorialguinea respektive Storbritannien —framst vid forsaljning
av olja och gas i USD samtidigt som kostnaderna &r i lokal valuta, vilket paverkar
koncernens resultat. | enlighet med koncernens finansiella policy valutasékras
normalt inte férvantade eller budgeterade fléden.

Diagrammet nedan visar hur koncernens resultat efter skatt paverkas av en
beddmd rimlig procentuell férandring i dollarkursen baserat pa arets transaktio-
neri USD.

Dollarkursens (USD) paverkan pa resultat efter skatt 2009
(Miljoner SEK)

120

—— Procentuell valutakursférandring

e Forandring av resultat efter skatt | MSEK
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NOTER

Vid beaktande av koncernens finansiella instrument per balansdagen skulle arets
resultat efter skatt paverkas med 247,2 (-247,2) MSEK respektive 67,2 (-67,2)
MSEK om den svenska kronan skulle fé rkas (forsvagas) mot USD respektive
mot NOK med 10 procent, under férutsittning att alla andra antaganden férblir
oférandrade. Finansiella instrument bokférda i dvriga valutor bedéms ej, baserat
pé forandring mot den svenska kronan, innebéra nagra vésentliga effekter pa
koncernens resultat efter skatt.

Omréakningsrisk:

Nér de utlandska dotterbolagens resultat raknas om till svenska kronor paverkas
koncernens resultat och nar deras nettotillgangar raknas om till svenska kronor
péverkas koncernens egna kapital. Det kan ej uteslutas att fluktuerande valutakur-
ser kan paverka koncernens resultat och finansiella stéllning negativt.

Ranterisk:

Koncernens nettoréntekostnad paverkas av den vid var tid valda andelen finansie-
ring med rérlig respektive fast ranta i relation till férandringar i marknadsrantorna.
Effekten pa koncernens resultat av en férandring av réntenivan beror pa lanens
och placeringarnas bindningstider. Koncernens policy ar att hantera ranterisken
med en dvervikt av ranta med korta bindningstider. PA Resources anvéander sa
kallade rénteswappar fér att lagga om 13n med fast réanta till kortare bindnings-
tider. Dessa avtal innebér att fasta och rérliga rantebetalningar med referens till
ett avtalat kapitalbelopp utbyts vid specifika intervaller. Andelen ranta med korta
bindningstider var vid arets utgang 61 procent.

En ranteférandring paverkar koncernens resultat. Om réntan stiger med en
procent pa koncernens alla utestdende lan med korta rantebindningstider per
arsskiftet, hade effekten pa finansnettot varit-23,6 (~18,3) MSEK, allt annat lika.
Eftersom vi inte redovisar nagra réntebarande instrument som “tillgangliga for
forsaljining” ar effekten den samma fére skatt pa Svrigt totalresultat.

Oljeprisrisk:

Priset pa olja och gas &r i betydande utstréckning beroende av en mangd olika
faktorer som koncernen inte kan paverka. Varldsmarknadspriset pa olja och gas
har fluktuerat kraftigt under senare &r och kommer troligen ocksa att fortsatta
att fluktuera kraftigt i framtiden. Betydande prisfall pa olja och gas kan paverka
koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Under antagande om konstant produktion utifran ar 2009 (4 074 500 fat olja)
samt arets snittkurs SEK/USD (7,65), paverkar en 6kning/minskning i oljepriset om
tio USD per fat koncernens intakter med 312 MSEK positivt/negativt.

PA Resources har som policy att inte sékra oljepriset for framtida forsaljning,
vilket dock utvérderas I6pande av ledningen. Ett undantag gjordes nar koncernen
tecknade per den 22 maj 2007 ett oljehedge kontrakt med Merrill Lynch Com-
modities Trading Limited, vars syfte var att sékra en del av koncernens férsaljning
av olja mot fallande oljepris i US Dollar och pa sa satt minska koncernens risk.
Totalt sett inkluderare kontraktet en oljekvantitet uppgaende till 2500 fat olja
per dag till ett minsta oljepris om 50 US dollar per fat och kontraktet I6pte om 24
ménader med férfallodatum den 31 maj 2009. Kontraktet har marknadsvarderats
och genererat en nettokostnad om —15,0 MSEK for ar 2009. Nedan presenteras
vilka volymer i olja som sékrats under respektive kvartal 2009, vilka genomsnitts-
kurser som anvénts samt hur det totala resultatet redovisats i resultatrdkningen
per kvartal.

Sakring av fallande oljepris USD

Kostnad/

Genom- intakt tagen

Sakring snittskurs fér  via resultat-

Sakrad lagsta pris perioden  rakningen

31 december 2009 volym (USD) (SEK/USD) (TSEK)
Kv 12009 225000 50 8,40 -8084
Kv 22009 152 500 50 792 -6957
Kv 32009 - - - -
Kv 42009 - - - -
Totalt 377 500 -15041
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Kreditrisker

Koncernen ar exponerad mot risken att inte fa betalt av kunderna fér leveranser
av olja och gas. Koncernen levererar normalt olja i stora kvantiteter i sa kallade
“liftings”, varvid en last i ett tankfartyg motsvarande cirka 250 000 fat levereras
mot betalning pa 30-45 dagar. Dessa leveranser gors endast till ett fatal valkénda
och kreditvérdiga parter, framférallt stora internationella olje- och gasbolag.
Koncernens leveranser styrs av arsvisa kontrakt och var policy ar att kontrollera
kreditvardigheten for samtliga kunder som énskar gora affarer pa kredit. Dess-
utom &vervakas fordringsbalansen fortlépande, vilket resulterar i att koncernens
exponering mot osékra fordringar ar liten. Under aret har inga forluster till féljd
av osakra fordringar uppkommit och tidigare ar har koncernen endast haft ett
fatal sma forluster. Givet kundstrukturen och det historiska utfallet har koncernen
beddmt att kreditférsakringar inte behéver tecknas. Trots den finansiella oron pa
varldens kapitalmarknader under 2008/2009 har inte koncernens kreditriskhante-
ring forandrats da dver 90% av forsaljningen sker till ett fatal stora internationella
olje- och gasbolag.

Nedan féljer en tidsanalys pa koncernens totala utestdende kundfordringar
och andra fordringar per balansdagen samt avsattningar for osakra fordringar. Per
den 31 december 2009 uppgick total avsattning for osékra fordringar till 960 (1
091) TSEK och har féréndrats enligt féljande:

Tidsanalys kundfordringar och andra fordringar (TSEK) — Koncernen

2009 2008
Foérfallna fordringar Total  Verkligt Total  Verkligt
ej nedskrivna: exponering virde exponering varde
Ejforfallet 733309 733309 257104 257104
<30dagar 54539 54539 873686 873686
30-60dagar 27691 27 691 82867 82867
60-90 dagar 2484 2484 145795 145795
90-120 dagar 538 538 1047 1047
> 120 dagar 2816 1856 2666 2666
Totalt 821376 820416 1363165 1363165
Koncernen
Avséttning for osakra fordringar (TSEK) 2009 2008
Avsittning vid arets bérjan -1091 949
Avets avsittning - -
Aterférda avsattningar 22 -
Konstaterade férluster - -
Valutakursdifferenser 109 -141
Avsittning vid arets slut -960 -1091

Andra motparter:

Kreditrisker uppkommer &ven vid placering av likvida medel. Majoriteten av
dessa placeringar gérs av koncernens finansavdelning hos ett antal utvalda ban-
ker. Vardet pa likvida medel och finansiella placeringar uppgick per 31 december
2009 till 123,9 (12,8) MSEK. Hela detta belopp var placerat hos sex banker med

hég kreditrating.

Anvéndning av finansiella derivat som exempelvis valuta- och ranteswappar
innebar ett risktagande genom de motparter med vilka transaktionen gérs. Vid
samtliga derivataffarer anvander vi oss av International Swaps and Derivatives

Associations ramavtal avseende derivat.

Likviditetsrisk

PA Resources bedriver en kapitalintensiv verksamhet. Om kassaflédet fran den
|6pande verksamheten blir otillrdckligt kan koncernen behéva ytterligare kapital
fér att forvarva tillgangar eller fér investeringar pa befintliga licenser.
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Férvaltning av koncernens kapital:

Koncernens kapitalférvaltning syftar till att skapa balans mellan eget kapital och
lanefinansiering sa att finansiering av verksamheten sékras till en rimlig kapital-
kostnad. Strévan &r att sa langt som méjligt finansiera tillvéxt och normala inves-
teringar med eget generat kassafldde. Men da verksamheten &r kapitalintensiv
kompletteras detta av finansiering fran penningmarknaden med obligations- och
banklan samt fran aktiemarknaden via emission av aktier och konvertibler. Med
hansyn till finansieringsrisken och PA Resources kapitalintensiva verksamhet &r
koncernens mél att alltid ha tillrdckliga medel i kontanter och lanefaciliteter for
att ticka de behov som férvéntas uppsté under de kommande tolv ménaderna
och likviditeten évervakas [6pande fér att mota vantade utbetalningsbehov. Lik-
viditetsrisken balanseras genom planering av forfallostrukturen i koncernens ute-
staende finansiella skulder. Ytterst Svervakar styrelsen koncernens kapitalstruktur
och finansférvaltning, godkanner vissa drenden som rér forvary, investeringar,
upplaning samt dvervakar [6pande exponeringen mot finansiella risker.

Finansiering med obligations- och banklan:

Koncernen har hittills haft tillgang till ett stort finansieringsutbud till konkur-
renskraftiga priser via penningmarknaden samt aktiemarknaden. Relationerna
med banker avseende lanebehoy, valutabehov och kontanthantering samordnas
centralt. Koncernens totala utestaende réntebarande lan och skulder, till stérsta
deliform av obligationslan, uppgick den 31 december 2009 till 3853,7 (3 569,5)
MSEK med forfallodatum mellan aren 2009 till 2014. Under aret har inlésen skett
av: obligationslan bestdende av tva delar om 420 MNOK respektive 125 MUSD,
del av obligationslan om 10 MUSD samt del av obligationsléan om 182,5 MNOK.
Vidare har PA Resources amorterat kortfristig skuldséttning. En sammanstalining
avmoderbolagets och koncermnens utestaende lan visas i Not 23 Rantebarande
lan och skulder.

Vid arsskiftet hade PA Resources féljande férfallostruktur pa sina finansiella
skulder, se tabell nedan. Tabellen analyserar koncernens finansiella skulder,
uppdelade efter den tid som pa balansdagen aterstar fram till den avtalsenliga
férfallodagen. Beloppen anges som odiskonterade kassafldden, vilket innebér att
dessa belopp inte Gverensstammer med bokférda belopp.

NOTER

Forfallostruktur pa koncernens Finansiella skulder (TSEK)

Mindredn  Mellan 1 Mellan Mer
Per 31 december 2009 1lar  och2ar 2och5ar an5ar
Réntebarande lan och skulder 1501084 1643330
Derivatinstrument 10819
Kortfristig del av
réntebarande lan och skulder 1488483
Leverantdrsskulder
och andra skulder 274374

Totalt 1762857 1511903 1643330 -

Mindre Mellan Mellan Mer
Per 31 december 2008 an1ar 1och2ar 2och5ar an5ar
Réntebarande lan och skulder 575292 1617315
Derivatinstrument 101233
Kortfristig del av
rantebarande lan och skulder 1633082
Leverantorsskulder
och andra skulder 1128092
Totalt 2761174 676525 1617315 -

Finansiering via emission av aktier och konvertibler:

Finansiering av koncernens investeringsbehov kan dven ske genom nyemission
av aktier eller konvertibler till aktiemarknaden. Under 2009 har PA Resources
genomfért en nyemission av aktier, vilket gav koncernen ett positivt nettokassa-
flode om 282,8 MSEK. PA Resources har dven genomfort en nyemission av
konvertibler under 2009. Totalt tecknades 72 757 002 konvertibler, motsvarande
ett nominellt belopp om 1164,1 MSEK. Fér vidare information se Not 23 Rénte-
bérande lan och skulder.
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B REVISORSRAPPORT

Revisorsrapport

REVISORSRAPPORT AVSEENDE HISTORISKA FINANSIELLA RAPPORTER 2007-2009

Till styrelsen i PA Resources AB (publ)
Org. 556488-2180

Vi har granskat de finansiella rapporterna for PA Resources
AB (publ) pa sidorna 103-215 som omfattar Koncernens
balansriakningar per den 31 december 2007, 31 december
2008 och 31 december 2009 och Koncernens resultatrak-
ningar, kassaflodesanalyser och redogorelser for forandring-
ar i eget kapital for dessa ar, moderbolagets balansrdkningar
per den 31 december 2007, 31 december 2008 och 31 decem-
ber 2009 och moderbolagets resultatrakningar, kassaflodes-
analyser och redogorelser for forandringar i eget kapital for
dessa ar samt ett sammandrag av vésentliga redovisnings-
principer och andra tilliggsupplysningar.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar fér
de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar for att de
finansiella rapporterna tas fram och presenteras pa ett ratt-
visande sétt i enlighet med de internationella redovisnings-
standarderna IFRS sa som de antagits av EU samt i enlighet
med prospektdirektivet for inférande av prospektforord-
ningen 809/2004/EG. Denna skyldighet innefattar utform-
ning, inférande och uppritthallande av intern kontroll som
ar relevant for att ta fram och pa réttvisande sétt presentera
de finansiella rapporterna utan viasentliga felaktigheter,
oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar
Vartansvar dr att uttala oss om de finansiella rapporterna pa
grundval av vér revision. Vi har utfort var revision i enlighet
med Fars rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt.
Det innebdr att vi foljer etiska regler och har planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut
sidkerhet forsdkra oss om att de finansiella rapporterna inte
innehéller nagra vésentliga felaktigheter.

En revision i enlighet med Fars rekommendation RevR 5
Granskning av prospekt innebér att utféra granskningsat-
garder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och

upplysningar i de finansiella rapporterna. De valda gransk-
ningsatgirderna baseras pa var bedomning av risk for
vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett
om de beror pé oegentligheter eller fel. Vid riskbeddmningen
Gvervéger vi den interna kontroll som ar relevant f6r Bolagets
framtagande och rattvisande presentation av de finansiella
rapporterna som en grund for att utforma de revisionsatgar-
der som ir tillimpliga under dessa omstandigheter men inte
for att gora ett uttalande om effektiviteten i Bolagets interna
kontroll. En revision innebér ocksa att utvardera tillamplig-
heten av anvinda redovisningsprinciper och rimligheten i
de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstal-
lande direktoren gjort samt att utvirdera den samlade pre-
sentationen i de finansiella rapporterna. Vianser att erhallna
revisionsbevis dr tillrackliga och &ndamalsenliga som
underlag for vart uttalande.

Uttalande

Vianser att de finansiella rapporterna for rakenskapsaren
2009, 2008 och 2007 (sistndmnda dr som jamforelsear) av-
seende Koncernen ger en rittvisande bild i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder IFRS sa som de
antagits av EU av Koncernens stdllning per den 31 december
2009, 31 december 2008 och 31 december 2007 samt av Kon-
cernens resultat, redogérelse for forandringar i eget kapital
och kassaflode for de rakenskapsér som avslutades per dessa
datum.

Vianser att de finansiella rapporterna for rikenskapsaren
2009, 2008 och 2007 avseende PA Resources AB ger en rétt-
visande bild i enlighet med drsredovisningslagen (1995:1554)
och Radet for Finansiell Rapporterings rekommendationer
av PA Resources AB:s stéllning per den 31 december 2009,

31 december 2008 och 31 december 2007 samt av PA
Resources AB:s resultat, redogorelse for fordndringar i eget
kapital och kassaflode for de rakenskapsar som avslutades
per dessa datum.

Stockholm den 27 maj 2010
Ernst & Young AB

Jaan Kubja
Auktoriserad revisor
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B ORDLISTA

Ordlista

Associerad gas Naturgas som produceras tillsammans
med oljan.

Avgréansningsbrunn Enbrunn som borras for att bestim-
ma utstrdckningen och omfénget av ett petroleumfynd.

Betingade resurser De uppskattade utvinningsbara voly-
merna fran kidnda fyndigheter som har bevisats med borr-
ning men énnu inte uppfyller kraven for reserver.

bbl (barrel) Se fat.

Block Ettlands prospekterings- och produktionsareal dr
uppdelad i olika block som anger det geografiska laget.

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

BOE (barrels of oil equivalents) Fat oljeekvivalenter.

BOEPD (barrels of oil equivalents per day) Fat olje-
ekvivalenter per dag.

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

Borrkrona Sitter ytterst pa borrstringen och har roterande
tander som borrar sig genom berggrunden.

Borrtorn Stéltornet dir man hissar upp/ned, monterar/
demonterar och héller borrstrangen pa plats under borr-
operationen.

Brentolja En referensolja for de olika oljetyperna i Nord-
sjon, anvinds som utgangspunkt for prissattning. WTI
(West Texas Intermediate) och Dubai 4r andra referensoljor.

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

Brunnshuvud Utrustning (uttag, ventiler etc.) som ér fast-
satt pa toppen av en brunn for att hindra blow-out.

Fackling Kontrollerad brinning av gas som maste sldppas
ut av sdkerhetsmassiga orsaker vid en oljeproduktionsan-
liggning. Tillimpas nar man inte har mojlighet att tillvarata
gasen.

Fat Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (barrel
per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159 kubikmeter. Pa engelska
anvinds forkortningen bbl (barrel) eller stb (stock tank
barrel) om fat.

Fat oljeekvivalenter Volymenhet for petroleumproduk-
ter. Anvinds nidr olja, gas och NGL skall summeras. Forkor-
tas BOE pa engelska. Se dven oljeekvivalenter.

FDPSO-fartyg Ett fartyg som anvinds for borrning, pro-
duktion, lagring, service och avlastning pa ett oljefalt.
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Fyndighet En eller flera férekomster av olja eller gas som
bekriftats av tester, provtagning eller loggning.

Férekomst Ansamlingav petroleum i en geologisk enhet.
Avgransas av bergarter, kontaktyta mellan petroleum och
vatten eller en kombination av dessa.

Gasfalt Ett falt som innehéller naturgas, men bara mindre
méngder olja. Gasen kan innehalla storre eller mindre
méngder kondensat som skiljs ut som viétska nér gasen pro-
duceras (trycket och temperaturen faller).

Hydrokarboner Aven kolviten. Amnen sammansatta av
grunddamnena vite (hydrogen, H) och kol (karbon, C).

Om en férekomst huvudsakligen innehéller litta hydrokar-
boner dr de oftast i gasform och reservoaren kallas da ett
gasfilt. Ar detihuvudsak tyngre hydrokarboner si dr de i
vitskeform och reservoaren kallas for oljefalt. Under vissa
betingelser kan det finnas bada typer i reservoaren, da ligger
gasen som en kappa over oljan. Olja innehaller alltid en viss
del ldtta hydrokarboner som frigors vid produktion, s&
kallad associerad gas.

Injektionsbrunn En brunn dér gas eller vatten sprutas in
for att ge tryckstod i en reservoar. Genom att injicera gas
eller vatten (eller bade och) kan man 6ka utvinningsgraden,
dé trycket uppratthalls av injektionen fors hydrokarbonerna
iniproduktionsbrunnen.

Jackup borrigg En typ av installation som anvands vid
borrning av oljebrunnar till sjoss. Star fast forankrad pa
havsbotten.

Kondensat Enblandning av de tyngre delarna i natur-
gasen, det vill siga 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 allmédnhet pa 0-500
meters djup och avslutas i en kontinentalbrant. Havsomradet
mellan Norge, Danmark och Storbritannien ar ett exempel
pé en kontinentalsockel.

Kubikfot Volymenhet for gas. Anges oftast i miljarder
kubikfot.

Kubikmeter Volymenhet for gas. Anges oftast i miljarder
kubikmeter.

Leads Mojliga ansamlingar av hydrokarboner dir mer data
behover samlas in opch analyseras innan de kan kallas for
prospekt pé vilket borrning ses som mojlig att genomfora.



Licens Tillstand att leta efter och producera olja och gas.
Olje- och naturgastillgdngar dgs vanligtvis av detland i
vilket fyndigheten finns. Oljebolagen erhaller tillstind av
respektive lands myndigheter att prospektera efter samt
utvinna olja och naturgas. Dessa tillstdnd kan kallas for
koncession, produktionsdelningsavtal eller licens beroende
pévilket land det handlar om. En licens bestar vanligtvis av
tva delar; en prospekteringslicens och en produktionslicens.

LNG (Liquified natural gas) Flytande torr gas, huvudsak-
ligen metan, som overgatt till flytande form vid nedkylning
till minus 163° C vid atmosfiriskt tryck. Ett ton LNG mot-
svarar cirka 1400 kubikmeter gas. LNG transporteras med
specialfartyg.

Majliga reserver (3P) Reserver dér analyserna tyder pa
att det dr mindre sannolikt att de skall kunna utvinnas.
Bevisade plus sannolika plus méjliga reserver har en sanno-
likhet pa 6ver 10 procent att de ar tekniskt och ekonomiskt
utvinningsbara under radande eller framtida ekonomiska
forhallanden.

Naturgas En blandningav gasformiga hydrokarboner som
finns i berggrunden, vanligtvis 60-95 procent metan.

NGL (Natural gas liquids) Vat gas som bestar 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 verksambhet till havs.
Onshore Beteckning f6r verksamhet pa land.

Oljeekvivalenter (o.e.) Volymenhet som anvinds nér
olja, gas och NGL skall summeras. Begreppet dr knutet till
den energiméingd som frigors vid férbranning av olika
petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten beror pa energi-
mangden, sa dr den inte konstant utan olika konverterings-
faktorer anvinds. I ”Oil Field Units” dr 5 800 kubikfot gas =
1 fat oljeekvivalenter. Enligt norska Oljedirektoratets defini-
tion dr 1000 standard kubikmeter gas = 1 standard kubik-
meter oljeekvivalent.

Operatér Ettforetag som pa uppdrag av ett eller flera fore-
tagiett partnerskap har fitt ritten att leda arbetet pé en olje-
och gaslicens.

OSS-fartyg Ett fartyg som anvinds for lagring och service.

Petroleum Samlingsbeteckning for hydrokarboner, oav-
sett om de ar i fast, flytande eller gasformigt tillstand.

Plattform En installation som anvinds under produktion
av olja eller gas och till prospektering. Oljeverksamhet till
havs bedrivs bade fran bottenfasta och flytande plattformar.

Producerat vatten Ar detvatten som pumpas upp ur en
oljebrunn tillsammans med olja, gas eller andra kolviten.
Vattnet sarskiljs fran kolvéitena och renas innan det pumpas
ned i reservoaren igen eller tas om hand pa annat stt.

ORDLISTA &

Produktionsdelningsavtal Selicens.

Produktionsbrunn Enbrunn som anvinds 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 petroleu-
mets kvalitet, berggrundens beskaffenhet, reservoarens
utbredning och placering etc.

Prospektiva resurser De resurser som bedéms finnas i
ansamlingar i prospekteringsomradena som ses som méjliga
attborra, men dér ingen borrning dnnu har skett. PA
Resources inkluderar resurser fran sa kallade leads i denna
kategori.

Raffinaderi Anliggning dar rdolja férvandlas till foradlade
produkter som bensin, motorolja och bitumen.

Reservoar Enansamlingav olja eller gasien pords bergart,
till exempel sandsten eller kalksten.

Riskade prospektiva resurser De prospektiva resurser
som dr bedomda utifran geologiska och tekniska undersok-
ningar med hansyn tagen till sannolikheten f6r fynd.

Raolja Den olja som produceras ur en reservoar sedan asso-
cierad gas tagits bort genom separation. Raoljan ar ett fossilt
brénsle som bildats av vixt- och djurmaterial for flera miljo-
ner &r sedan.

Sannolika reserver (2P) Reserver som sannolikt bestar

av utvinningsbara olje- och gasfyndigheter. Bevisade plus
sannolika reserver (2P) har en sannolikhet pa 6ver 50 pro-
cent att de ar tekniskt och ekonomiskt utvinningsbara under
radande eller framtida ekonomiska forhallanden.

Seismik Seismiska undersékningar gors for att kunna
beskriva geologiska strukturer i berggrunden. Till havs
sands ljudsignaler (skott) ut fran havsytan och reflektioner-
na fangas upp av sdrskilda matinstrument. Anvéinds bland
annat for att lokalisera forekomster av hydrokarboner.

Sm? Volymenehet for gas. Standard som utgar fran voly-
men vid lufttrycket 1,01325 bar och 15°C.

Terminal Enlandbaserad anliggning som tar emot och lag-
rar raolja och andra produkter fran oljeproduktion till havs.
Transport till terminaler sker med fartyg eller genom ror-
ledning (pipeline).

Ton olja Ett ton olja motsvarar cirka 7,5 fat, beroende pé

oljans tithet.

Undersékningsbrunn Den forsta brunnen som borras vid
prospektering efter olja och gas pa en ny definierad geologisk
struktur (ett prospekt).

Utvinningsgrad Ett procenttal som anger hur stor miangd
av de pavisade, befintliga reserverna som det 4r mojligt att
producera.
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