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= Tunisien

REGION VASTAFRIKA

m Republiken Kongo
(Brazzaville)
m Ekvatorialguinea

REGION NORDSJON X\

m Storbritannien
m Danmark

m Nederlénderna
u Gronland
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KORTA FAKTA

B PA Resources-aktien &r noterad pa Oslo Bérs (OB Match)
och NASDAQ OMX Nordiska Bors i Stockholm (Mid Cap)

H Totalt 26 olje- och gaslicenser, varav 7 produktionslicenser,
en utbyggnadslicens och 18 prospekteringslicenser

W Operator for totalt 12 licenser, delégare och partner i évriga
licenser

M En av Tunisiens storsta oljeproducenter

B Under 2009 producerades i genomsnitt 11200 fat olja per
dag

m 131 medarbetare i Tunisien, Sverige, Republiken Kongo
och Storbritannien

M Bolaget har sitt séte och huvudkontor i Stockholm

LASMEROM. ..

PA Resources pd www.paresources.se.

olje- och gaslicenser

I I 2 Oo fat olja per dag producerades
i snitt under 2009
7 8 9 2 P miljoner fat oljeekvivalenter
bevisade och sannolika reserver
5 I 8 miljoner fat oljeekvivalenter
7 1 P bevisade reserver

VAR AFFARSIDE

PA Resources affarsidé ar att forvarva, utveckla, utvinna och
avyttra olje- och gasreserver samt bedriva prospektering for
att hitta nya reserver. Produktion av olja genererar ett viktigt
kassaflode som mojliggér de investeringar som krévs for att
Oka koncernens reserver och déarigenom vardet for aktiea-
garna. PA Resources geografiska fokus &r forlagt till tre
regioner: Nordafrika, Vastafrika och Nordsjon.

VAR AFFARSMODELL
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PROSPEKTERING UTBYGGNAD

FORVARV OCH AVYTTRING

VARA STYRKOR

Etablerad och flexibel
organisation

PA Resources har drygt 10 ars
erfarenhet som borsnoterat
olje- och gasbolag. Tack

vare korta beslutsvagar och
en flexibel organisation kan
PA Resources snabbt bade
férvarva, integrera och salja
tillgangar och verksamheter.

Betydande méjlighet
for vardetillvaxt

PA Resources licensportfélj har
stor potential att 6ka i varde.
Under 2009 tillkom ny pro-
duktion i Republiken Kongo,
utbyggnaden av ett falt i
Ekvatorialguinea initierades
och prospekteringsaktiviteter i
flera lander gav betydande till-
skott av olje- och gasresurser.

Balanserad och fokuse-
rad tillgangsportfél;

PA Resources har val diversi-
fierade olje- och gastillgangar
utifran livscykelns tre faser;
produktion, utbyggnad och
prospektering. Tillgangarna
ar koncentrerade till tre
geografiska regioner.

Goda relationer
med vara vardlander

PA Resources har etablerade
relationer med myndigheter
och samarbetspartners i de
lander vi &r aktiva. Det skapar
konkurrensférdelar infér nya
samarbeten och affarer.




Aret i korthet

2009 | KORTHET

B Nyemissionen av konvertibler och aktier
tillforde totalt 1 372,1 MSEK

l Det operativa kassaflédet uppgick till
142,7 (2 284,2) MSEK

M Investeringarna under aret uppgick till
1964,5 (3 847,5) MSEK

B Lanestockens [6ptid forlangdes och
skuldsattningsgraden vid arets slut var
80,4 (74,8) procent

B Rérelseintakterna minskade till 2112,8
(2 419,9) MSEK till f8ljd framfér allt av
ett lagre oljepris

W Periodens EBITDA uppgick till 1 325,9
(1771,8) MSEK och EBITDA marginal for
aret uppagick till 62,8 (73,2) procent

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

KVARTAL 1

B Fulltecknad nyemission av konvertibler tillforde
koncernen 1089 MSEK i likvida medel

B Tva obligationslan aterbetalades

B Tre prospekteringslicenser i Storbritannien
aterlamnades

KVARTAL 2

B Borring av danska prospekteringsbrunnen Gita
slutfordes

M Riktad nyemission av aktier tillférde 283 MSEK

B Ny produktionsbrunn pa Didonfaltet i Tunisien
togs i drift

KVARTAL 3

B Produktion pabérjades pa Azuritefaltet i
Republiken Kongo

B Nytt oljefynd pa prospektet Turquoise i Mer
Profond Sud i Republiken Kongo

B Utbyggnad av Asengféltet i Ekvatorialguinea
godkéndes

RESULTAT OC

2009 2008 2007
59 92 69
21128 24199 27938
4296 13957 18335
317,5 8231 9471
0,08 6,37 6,53
0,08 6,34 6,47
15,0 34,0 64,3
27,65 32,69 22,92
03 22,9 33,6
80,4 74,8 64,6
45,8 45,5 49,5

19645

investeringar, MSEK

B Nya licensen Schagen tilldelades i Nederlandermna
B Andelarilicens i Nordsjon farmades ut

B Dotterbolag i Storbritannien miljécertifierades

KVARTAL 4

B Tre prospekteringslicenser i Storbritannien
aterlamnades

B Nytt obligationslan pa 615 MSEK tecknades
B Upphandling av seismik pa Grénland

—

J)

Produktionen
pabdrjades pa
Azuriteféltet

i Republiken
Kongo.
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B VD-ORD

Lyckad vandning av
produktionen

2009 har varit ett utmaningarnas ar. En andrad strategi och lagkonjunktur paverkade oss
under det forsta halvaret, men under andra halvaret har utvecklingen vant uppat. Koncernens
produktion och férséljning 6kade, férséaljningspriset pekar uppat och flera spannande
handelser star fér dérren.

J)

Vi har finan-
siellt klarat lag-
konjunkturen
och framtiden
ser betydligt
ljusare ut!

2 PAResources

For drygt ett dr sedan avyttrade vi var verksamhet i
Norge for att fokusera mer pa de omrdden som har
potential att ge betydande tillvixt i reserver och
produktion for framtiden. Forsiljningen limnade
dock ett tillfalligt hdl i produktionen och vart
viktigaste mal under 2009 var att 6ka produk-
tionen igen. Andra fokusomraden var att se 6ver
tillgdngarna, gora prioriteringar i investeringarna,
6ka kostnadskontrollen och arbeta vidare med
kapitalanskaffningen. Ndgot som var extra viktigt
pé grund av lagkonjunkturen.

Idag kan jag konstatera att vi har lyckats med
vara intentioner — produktionen 6kade under
2009 tack vare att Azuriteféltet togs i drift. Vi har
finansiellt klarat ldgkonjunkturen och framtiden
ser betydligt ljusare ut!

Okande oljeproduktion

Arets klart viktigaste handelse var produktions-
starten pa Azuritefiltet i Republiken Kongo. Den
medforde att koncernens produktion ékade fran
en snittproduktion pé 8 900 fat per dag under
forsta halvaret till 13 400 per dag under andra
halvaret. Produktionen fortsitter att 6ka successivt
under 2010 nér fler brunnar borras och tas i drift
pa filtet. I nidrheten av Azurite ligger prospektet
Turquoise Marine dir vi gjorde ett betydande olje-
fynd 2009. Under 2010 ska vi borra tva virderings-
brunnar for att kunna uppskatta fyndets storlek
och utbredning.

En annan viktig hindelse var att utbyggnaden
av Asengfiltet i Ekvatorialguinea paborjades under
aret. Under 2010 och 2011 ska sammanlagt 10 pro-
duktions- och injektionsbrunnar borras. Produk-
tionsstart planeras att ske 2012.

Produktionen pé Didonfiltet i Tunisien mins-
kade under 2009 pa grund av en dndrad produk-
tionsprofil med lidgre produktionsnivaer och vissa
underpresterande brunnar. Didon har varit PA
Resources storsta producerande filt under manga
ar, men denna roll kommer under forsta halvaret
2010 att tas 6ver av Azuritefiltet.

Oljepriset paverkade resultatet

Ar 2009 var ett utmanande ar for oljeindustrin
med en efterfrdgan som minskade med cirka 1,5
procent, betydligt lagre oljepriser och samre kas-
saflode, vilket i sin tur resulterade i att oljeproduk-
tionen i vdarlden minskade med cirka tva procent.
Vi har dock kunnat se en forsiktig forbattring av
konjunkturen under fjirde kvartalet 2009 med ho-
gre oljepriser. Mdnga bedomare spar att efterfrigan
pé olja kommer att 6ka sdvil under det kommande
aret som pa lingre sikt.

De laga oljepriserna under framforallt forsta
halvaret 2009 péverkade vara intdkter och resul-
tatet negativt. Resultatet fore skatt uppgick till
317,5 (823,1) MSEK for heldret 2009. Under andra
halvaret har dock vara forsiljningspriser 6kat och
likasd var produktion och forsiljning. Dérfor ser
jag ljust pa framtiden.

Fokus under 2010

Fokus har legat pa okad produktion och det blir
fortsatt viktigt for PA Resources dven under 2010.
Men det blir ocksa viktigt for oss att oka bolagets
reserver och resurser. Vid arsslutet 2009 uppgick
de bevisade och sannolika reserverna (2P) till 78,9
(107,5) miljoner fat oljeekvivalenter, varav 51,8
(8,9) miljoner fat var bevisade reserver (1P). Har
vill jag papeka virdeokningen frén den 6kade
méngden olja i vara 2P reserver som nu bestar

av 100 procent olja mot tidigare 60 procent. For
att 6ka reserverna vill vi satsa mer pa prospekte-
ring de nirmaste dren. Totalt ska vi borra 10-12
prospekterings- och virderingsbrunnar under
2010. Vi hoppas ocksd kunna foéra fler projekt till
utbyggnad.

Ett av de kanske mest spannande projekten
under 2010 dr forvarvet av ny seismik pa var
licens Naternaq block 8 utanfér vistra Gronland.
Dessutom ska vi med stort intresse f6lja andra
bolags borrningar av prospekteringsbrunnar i
nérliggande licenser. Detta kommer att ge oss en
bittre kunskap om den betydande mingd olja som
verkar finnas utanfor véstra Gronland.



JJ Fokus har legat pa 6kad produktion
under aret och det blir fortsatt vik-
tigt fér PA Resources under 2010.
Men det blir ocksa viktigt fér oss att
6ka bolagets reserver och resurser.

Jag vill avslutningsvis tacka alla vira medarbetare
for ett hart och engagerat arbete under 2009. Vi
ska med gemensamma krafter fortsitta skapa en
framgangsrik koncern.

Till vara aktiedgare och andra intressenter vill
jag sdga; for att 6ka virdet pd vara tillgangar ska
vi under de kommande dren satsa pd att vidareut-
veckla de stora olje- och gasresurser vi redan har
tack vare tidigare gjorda fynd av olja. Vi ska arbeta
vidare med utbyggnad av filt for att ta oljefynden
i produktion. P4 s sitt 6kar vira reserver som
ar den underliggande faktor som mest paverkar
virdet pa PA Resources tillgdngar.

Trenden for koncernen ir klart positiv med
okande produktion och vi har ménga spdnnande
projekt att se fram emot de ndrmaste dren.

Vilkomna att vara med pé denna resa!

Stockholm i mars 2010

Ulrik Jansson

INVESTERINGAR (CAPEX)
(MSEK)

VD-ORD W

ULRIKS ATT-GORA-LISTA 2010

= Uppné och bibehslla en hég
produktionsniva pa Azuritefiltet i
Republiken Kongo.

[ | Eprtsé.itta utbyggnaden av Aseng-
faltet Ekvatorialguinea och
komma nirmare utbyggnad av fler

prospekt i Republiken Kongo och
Tunisien.

m Borra 10—12prospekterings—

och vérderingsbrunnar i vara tre
regioner.

u Férvérva och utvirders seismik
pa Grénland - en intressant licens
med stor potential.

BEVISADE OCH SANNOLIKA RESERVER (2P)
(Miljoner fat oljeekvivalenter)

2006 2007 2008 2009

B varav bevisade reserver (1P)

PA Resources 3



M AFFARSIDE, MISSION OCH STRATEGI

AFFARSIDE u |

STRATECI

Lonsam utbyggnad ->
av reserver for
produktion

MISSION

11200

fat per dag producerades i snitt

;5 7

 Balanserad ->
Wk = o tillgadngsportfol;
i )A't ANTAL LICENSER

M Prospektering 18
Utbyggnad 1
Produktion 7

i e TS Lk T
Finansiering av tillvaxt )

SKULDSATTNINGSGRAD 2006-2009
(%))

- - Skuldsattningsgrad

Konvertibelns andel
0 av skuldsattningsgraden

2006 2007 2008 2009



For att 6ka reserverna och organiskt 6ka
vardet pa tillgangarna ska PA Resources
bedriva prospektering och utbyggnad av
befintliga licenser och satta dessa i produk-
tion. Pa sa satt genereras ett fortsatt starkt
kassaflode som bas for tillvéxt och investe-
ringar. PA Resources stravar efter att optimera
produktionsnivan utifran de forutsattningar
som rader pa vara producerande falt och pa
marknaden. Nar intressanta tillfallen finns ska
tillvaxt aven ske genom férvérv. En viktig del
av strategin &r att férvarva olje- och gasfalt
som redan producerar eller 3r néra att sattas i
produktion eller att bygga ut mindre falt med
stor potential. PA Resources malséttning ar
att ha en betydande dgarandel i licenser fér
att kunna paverka saval investeringar som
operativa beslut.

PA Resources fokuserar pa att sprida
tillgdngarna mellan livscykelns tre faser;
prospektering, utbyggnad och produktion.
Produktionsprofilerna hos producerande

falt varierar utifran respektive falts forutsatt-
ningar. PA Resources har dven en geografisk
balans i sin portfélj genom att fokusera pa
de tre regionerna Nordafrika, Vastafrika och
Nordsjon. Detta fokus ger 6kad kunskap och
bygger vérdefulla afférsrelationer i respektive
region. Strategin innefattar dven riskspridning
genom delat dgande. Delat agande minskar
investeringskostnaderna och kan dessutom
mdjliggdra snabbare utveckling.

Genom att pa sikt minska skuldsattningsgra-
den ska PA Resources stérka balansrakningen
och darigenom den finansiella positionen.

En lagre skuldséttningsgrad skapar béattre
férutsattningar for en langsiktig och flexibel
finansiering som tillsammans med kassaflé-
det fran produktionen mojliggdr investe-
ringar och fortsatt tillvaxt. PA Resources
stravar dven efter att minimera den finansiella
riskexponeringen for att klara av svéra tider
pa finansmarknaden. En &versyn av tillgang-
arna sker kontinuerligt utifran vardedkning
och investeringsplaner.

¥ PA Resources har dven en geografisk balans i sin
portfélj genom att fokusera pa de tre regionerna
Nordafrika, Véstafrika och Nordsjén.

UPPNATT 2009

= Produktionsstart vid Azuritefaltet i Republi-
ken Kongo i augusti.

= Borrningar av produktions- och injektions-
brunnar pa Azuritefaltet.

= Godkand utbyggnadsplan fér Asengfaltet i
Ekvatorialguinea.

= Ytterligare en produktionsbrunn i drift pa
Didonfaltet i Tunisien.

= Framgangsrik borrkampanj i Turquoisepros-
pektet i Republiken Kongo, med fynd av
hydrokarboner.

= Framgangsrik borrning pa Gita i Danmark
pavisar hydrokarboner.

= Utfarmning av 48 procent av licensandelen
i licens P1529 i Storbritannien till Venture
Sea Gas Limited. PA Resources kvarvarande
andel &r 32 procent. Képaren ska bekosta
100 procent av en tredimensionell seismisk
studie.

= Nyemission av konvertibla skuldebrev
tillférde 1 089 MSEK.

= Genomfdrd konvertering av konvertiblerna
till aktier av 15 procent av nominellt belopp
motsvarande 180 MSEK.

= Nyemission av aktier tillférde 283 MSEK.

" En kreditfacilitet om 125 miljoner USD
tecknades.

= Totala réntebarande skulder exklusive kon-
vertiblerna minskade med 14 procent och

uppgick till 3078,9 MSEK, vilket motsvarar

en skuldsattningsgrad pa 63,7 procent.

FOKUS 2010

= Uppna planerad maximal produktion pa
Azuritefaltet i Republiken Kongo.

= Fortsatt utbyggnad av Asengféltet i Block | i
Ekvatorialguinea.

= Bibehalla en stabil produktionsniva under
aret.

= Fortsatta borringar pa Turquoisefaltet i
Republiken Kongo fér att vérdera storleken
av fyndet.

= Borrning av vérderingsbrunn fér att samla
ytterligare information om Elyssafyndet i
Tunisien.

= Prospekteringsborrningar pa Cobolt-
prospektet pa licens Mer Profond Sud i
Republiken Kongo.

= Prospekteringsbormingari Block | och i
Block H i Ekvatorialguinea.

= Kommande utbyggnadsprojekt ar Belinda-
faltet i Ekvatorialguinea och Turquoise i
Republiken Kongo.

= | dgre investeringskostnader efter avslutade
investeringsprogram.

® Fortsatt forbattrat kassaflode med dkande
produktion.

" Fortsatt arbete med finansieringsstrukturen
och minskning av nettoskulden.

PA Resoureces: 'S




B AFFARSMODELL

Aftarsmodell
som skapar tillvaxt

PA Resources affar ar att bedriva prospektering, utbyggnad och produktion av olja och gas
och samtidigt aktivt férvalta tillgangsportféljen genom férvarv och avyttringar. Syftet med
affarsmodellen &r att 6ka vardet pa tillgangarna och generera kassafldde. Vart geografiska
fokus till tre regioner har varit framgangsrikt. Det har bidragit till att koncernen lyckats skapa
langsiktig tillvéxt och uthallighet i produktion och intakter.

PA RESOURCES AFFARSMODELL

Genom att arbeta med tvé parallella spar ska PA
Resources 6ka virdet pd koncernens tillgangar
och generera kassaflode. Dels bedriver koncernen

prospektering som resulterar i nya fynd av olja PROSPEKTERING UTBYGGNAD
och gas, utbyggnad av nya produktionsanldgg- Genom prospekterings- Nar produktionsanlagg-
ningar och produktion av riolja och naturgas. aktiviteter gérs nya fynd ningar byggs ut och tasii
Dels arbetar vi aktivt med forvirv och avytt- av olja och gas. Pé sa vis drift Skar vérdet pa
ringar av tillgdngar. Darmed verkar PA Resources okar koncernens olje-och  tillgangarna ytterligare.
. N . . gasresurser och darmed Resurserna raknas som
inom vérdekedjans inledande faser. Koncernen aven vardet pa licenserna. | reserver nar koncernen
deltar inte i forddlingen av raoljan till oljepro- fattat beslut om att bygga
dukter eller i forsiljningen av oljeprodukter till utett falt.
slutkund. i . "
AKTIV FORVALTNING AV TILLGANGSPORTFOLJEN
= e B {3rvarv och avyttring gangsportféljen. Genom ocksa vara intressant att
FoRANDRAT AGANDE 2009 mfarmain och farma ut prospektering, utbygg- farma ut andelar i licenser
m tilldelning och nad och produktion till nya partners som kan
I december 2009 bildade PA Resources AB fyra aterlamning Skas darefter licensens dela pa kostnaderna nar
nya helidgda dotterbolag, ett i Danmark och tre pd o vérde. Nér en licens har stora investeringar ska
Gronland PA Resources forvarvar, uppnatt ett visst varde genomfdras. Om licenser
rontand. . farmar in eller ansoker kan det vara intressant inte bedéms ha tillrackligt
Under 2009 har koncernen inte tecknat om nya oljelicenser att salja andelar i licensen stor potential aterlamnas

ndgra avtal om forvirv eller forsiljningar av med god potential som for att tillgodogéra sig de till staten.
bolag. Diremot har avtal tecknats om f6rind- kompletterar till- vérdeuppgéngen. Det kan

ringar i d4gandet i prospekteringslicensen P1529

i Storbritannien och Marine XIV i Republiken
Kongo. Dessutom har sex prospekteringslicenser
i Storbritannien dterlimnats till staten, och en ny
prospekteringslicens erhallits i Nederldnderna.
For mer information, se tabell nedan.

Licens Land Andel och beskrivning Konsolidering

6 PAResources



TILLGANGSPORTFOLJ

Av PA Resources totalt 26 olje- och gaslicenser dr
sju produktionslicenser, en utbyggnadslicens och 18
prospekteringslicenser.

Licensportfoljen ér spridd till de tre faserna pro-
spektering, utbyggnad och produktion. Det bidrar
till en ldngsiktig virdeuppgang och uthéllighet i
produktion och intékter. Riskerna minskar dess-
utom med en differentierad portfslj. Koncernen
ager dven relativt stora andelar i flera intressanta
licenser, vilket dr en fordel vid eventuell utfarm-
ning av licensandelar i framtiden.

Oljelicenserna dr geografiskt koncentrerade till
tre regioner: Nordsjon, Nordafrika och Vistafrika.
PA Resources dr utsedd till operatér for totalt
12 licenser och oljefilt i Tunisien, Storbritannien,

Danmark och pd Grénland. I 6vriga licenser dr
koncernen delidgare och partner.

VARDET PA TILLGANGARNA

Marknadsvirdet pa PA Resources och koncernens
olje- och gastillgdngar kan framforallt utlisas i be-
fintlig médngd olje- och gasreserver och resurser samt
i mingden olja och gas som produceras. Till viss del
péverkas dven tillgdngarnas virde av oljepriset samt
forhallanden och skattesatser i respektive land.

Det dr av fundamental betydelse f6r PA Resour-
ces att 6ka mingden reserver och resurser, men
ocksd att 6ka produktionen utifran de férutsitt-
ningar som rider pd marknaden och pa respektive
oljefilt. Produktionen genererar ett kassaflode som
bidrar till fortsatta investeringar i koncernen.

Lds mer om detta i kapitlen Reserver och resurser
samt Produktion och forsdiljning.

FARMA IN OCH FARMA UT

Innehavaren av andelari en oljelicens kan
Sverlata (farma ut) andelar till ett annat bolag
i utbyte mot att detta bolag évertar delar

av arbetsatagandet pa licensen, till exem-
pel bekostar en borrning eller en seismisk
undersdkning inom en viss tid. | gengald far
detinbjudna bolaget del i eventuella framtida
intakter. Om villkoren uppfylls far bolaget be-
halla licensandelarna, om inte tas andelarna
tillbaka av den ursprungliga innehavaren.
Detta kallas for att “farmain” och “farma ut”.
Vanligt &r att engelskans "farm in” och "farm
out” anvands.

AFFARSMODELL m

JJ Genom att arbeta med tva parallella spar ska
PA Resources 6ka vérdet pa koncernens tillgangar
och generera kassafléde.

Tunisien: Elyssa,
Zarat

O

Republiken Kongo

Tunisien ‘

Grénland

Ekvatorialguinea: Aseng

AVNDOALGLN

Republiken Kongo:
Turquoise

Ekvatorialguinea Danmark

BINREINELNOXE]

Nederlanderna

o OStorbritannien

PA Resources 7



Gronland

Storbritannien

a

Geogratiskt 2
 fokus

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

Produktion
M Prospektering
M Utbyggnad

i NI /
} Mlﬁ!l

H%W F@!ﬁ!! "1 At RECION VASTAFRIKA

. 2]
Ekvatorial- HIC )
guinea

Republiken
Kongo
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HAR FINNS PA RESOURCES B

REGION NORDSJON

Sedan 1970-talet har Nordsj6oljan varit en av de storsta inkomstkéllorna f6r Ianderna runt Nordsjon. Idag
har PA Resources verksamhet i Storbritannien, Danmark, Nederlanderna och p& Grénland. Koncernen dger
andelar i totalt 10 prospekteringslicenser och ar operatér fér fem av dessa licenser. Fokus i denna region
ligger an sa lange pa prospekteringsaktiviteter.

Koncession/licens Operatdr Partners
B P12 ] PAResources(50%) ... Dove Energy 008
2 P1529 Venture North Sea Gas Limited (60%), Spyker Energy (8%)

1 9/06(Gita)

2
3 11/06

4 12/06 Spyker Energy (16%), Danish North Sea Fund (20%)
A BlockQz Smart Energy Solutions (30%) | Energie Beheer Nederland (40%), PAResources(30%) .
2 BlockQ10a Smart Energy Solutions (30%) _________| Energie Beheer Nederland (40%), PAResources(30%) ...
3  Schagen Smart Energy Solutions (50%) PA Resources (50%)

Gronland
1 2008/17 (Block 8) PA Resources (87,5%) Nunaoil (12,5%)

REGION NORDAFRIKA

Nordafrika ar en olje- och gasrik region. PA Resources har verkat i regionen sedan 1998 och &r en av de
storsta oljeproducenterna i Tunisien. Koncernen ager andelar i sex producerande félt i landet, varav det
storsta ar Didonféltet. Har sker en stor del av koncernens oljeproduktion, men &ven prospektering pagar.
PA Resources &r operatér av sju licenser.

Koncession/licens Operator Partners
. Douleb PA Resources (70%)* Serept (30%)

Tamesmida

El Bibane

Jelma***

Zarat***

* Operatérskapet ar outsourcat till Serept.
** Operatdrskapet ar outsourcat till Maretap som ar ett samarbetsbolag &gt av ETAP och Candax-Ecumed till 50 % vardera. Maretap &ger inga andelar i licensen.
**x ETAP har méjlighet att ga in som agare till 50 % i licensen Jelma och till 55 % i licenserna Makthar och Zarat nér fynd har gjorts pa licensen och en utbyggnads-
plan harinlamnats. Fram till dess &r dgarférdelningen enligt ovan.

REGION VASTAFRIKA

Republiken Kongo ar den sjatte storsta oljeproducenten i Vastafrika, med en betydande potential for
ytterligare utbyggnad av offshoreproduktion. PA Resources bérjade producera pa Azuritefaltet i Republiken
Kongo i augusti 2009. Asengfaltet i Ekvatorialguinea r under uppbyggnad. Koncernen dger dven andelar i
fyra prospekteringslicenser offshore Republiken Kongo och Ekvatorialguinea. Flera nya intressanta fynd har
gjorts de senaste aren.

Koncession/licens Operator Partners
______ Azurite  Murphy(®0%)  PAResources(35%),SNPC(15%)
2 MerProfondSud | Murphy(50%) | PAResources 35%), SNPC(15%)
3 Marine XIV SOCO (29,4%) Lundin Petroleum (21,55%), Raffia Oil (21,55%), SNPC (15%), PA Resources (12,5%)
Ekvatorialguinea
1 Aseng* Noble Energy (40%) Atlas (29%), Glencore (25%), PA Resources (6%)

* Beraknad produktionsstart 2012.

PA Resources 9



B VERKSAMHET | TRE REGIONER

REGION NORDAFRIK

Tunisien

PA Resources bland de
storsta i Tunisien

Tunisien ar det land som hittills har bidragit med mest pro-
duktion till PA Resources. Vi har produktion pa sex oljefélt
och hér finns dven merparten av koncernens medarbetare.
PA Resources position som oljeproducent i Tunisien ar
betydande. Myndigheterna uppmuntrar och underlattar
investeringar genom konkurrenskraftiga skatteregler.

PRODUKTION

u Didonfaltet har uppratthallit en god produktionsniva under
aret trots vissa underpresterande brunnar och kortare
avbrott for installation av borriggen fér borrning av produk-
tionsbrunnen Didon-10.

u Didon-10togs i produktion i mitten av juni.
B Produktionsprofilen &ndrades dock under hésten, vilket ger

l&gre produktionsnivaer men i gengald produktion under
l&ngre tid.

B Ett nytt helikopterdack har installerats for att forsakra en
snabb och god kommunikation mellan plattformen och
lagrings- och servicefartyget.

B Ytterligare hydrocykloner har installerats for att forbéattra
kapaciteten att rena det vatten som pumpas upp tillsam-
mans med oljan.

u Didonplattformen ar nu fjarrstyrd fran lagrings- och service-
fartyget.

UTBYGGNAD

B PA Resources har fortsatt arbetet med att undersoka olika
mojligheter for utbyggnad av gjorda fynd pa Zaratlicensen
och en omvardering av reserverna har genomforts,
sesid 12.

PROSPEKTERING

B PA Resources har fyra prospekteringslicenser, varav tre &r pa
land och en offshore.

® Under aret borrades en prospekteringsbrunn pa Zaratlicen-
sen och brunnen testade ett stérre prospekt, El Fell. Fynd av
hydrokarboner gjordes men reservoaren visade sig vara for
tat och brunnen har darfér pluggats igen och ldmnats.

B Maktharlicensen férlangdes med tre ar och omfattar en
2D seismisk studie pa 100 kilometer samt borrning av en
prospekteringsbrunn.

FOKUS 2010

B Fortsatt optimering av Didonféltet och évriga falt, borrning
av en varderingsbrunn pa Elyssafyndet samt prospektering
pa land av bland annat Jenein Centre.

’ Vi intensifierar prospekterings-
aktiviteterna i Tunisien for att
langsiktigt 6ka produktionen.

MOHAMED MESSAOUDI, regionchef Nordafrika

10 PA Resources

REGION VASTAFRIKA

Republiken Kongo och Ek

Produktion, nya fyndigheter
och ytterligare potential

PA Resources dger andelar i licenser bade i Republiken
Kongo och i Ekvatorialguinea. Ett kontor har etablerats i
Pointe Noire i Republiken Kongo. Produktionen pa Azurite-
faltet paborjades under aret, vilket var ett viktigt steg for PA
Resources. Asengféltet blir nasta falt i produktion. Havs-
omradet utanfor Vastafrika ar ett av varldens mest lovande
prospekteringsomraden.

PRODUKTION

B Azuritefaltet bérjade producera i augusti 2009. Faltets
maximala produktionskapacitet ar beréknad till 40 000
fat per dag, varav PA Resources andel uppgar till 14 000
fat per dag. Denna niva ska uppnas under andra kvartalet
2010.

B P3 Azuritefaltet anvands branschens forsta produktions-,
lagrings- och lastningsfartyg med borrningskapacitet
(FDPSO).

® Produktionsnivan fran den férsta producerande brunnen var
hogre an forvantat.

u Totalt ska nio brunnar borras pa faltet under 2009 och 2010,
varav en produktionsbrunn och en vatteninjektor fardigstall-
des under 2009.

UTBYGGNAD

= Utbyggnadsplanen for Asengfaltet godkandes av myndig-
heterna i Ekvatorialguinea under aret och produktionen
beraknas starta i mitten av 2012.

PROSPEKTERING

® Oljefynd gjordes pa prospektet Turquoise Marine-1 i
licensen Mer Profond Sud offshore Republiken Kongo.
Fyndet ligger cirka 28 kilometer fran Azuritefaltet. En férsta
varderingsbrunn pa fyndet borrades ocksa.

FOKUS 2010

m Okning av produktionen pa Azuritefaltet, utbyggnad av
Asengféltet samt ytterligare prospekteringsborrningar i
saval Republiken Kongo som i Ekvatorialguinea.

’, Ar 2010 4r mycket spannande
fér region Vastafrika tack
vare borrningarna pa saval Azurite,
Aseng som Turquoise. Dessutom
skall tre utvarderingsbrunnar borras
i Ekvatorialguinea, dar tidigare
framgéangar Okar tilltron pa ett
positivt utfall.

HANS RYCKBORST, regionchef Vistafrika.



REGION NORDSJON

Storbritannien, Danmark, Ne
och Gronland

Fokus pa prospektering

Under aret har en ny organisation byggts upp i
London, som ska ansvara for koncernens verksamhet

i Storbritannien, Danmark, Nederlanderna och pa
Gronland. Landerna runt Nordsjon har en val etablerad
oljeindustri sedan manga artionden. Pa Grénland &r
oljeverksamheten i bérjan av sin utveckling och hér ser
PA Resources stor potential.

PROSPEKTERING

® Borrning av prospekteringsbrunnen Gita-1X genomf-
ordes pa licensen 9/95 utanfér Danmarks kust. |
brunnen patraffades ett sandstenslager innehallande
hydrokarboner. En detaljerad utvardering av borresul-
tatet pagar.

® Ny seismik har forvéarvats under hésten pa licens P1529
pa brittiskt vatten.

OVRIGT

u PA Resources tilldelades under aret 50 procents andel i
en ny prospekteringslicens, Schagen, i Nederlanderna.

m Koncernen har ocksa farmat ut 48 procents andel i
licensen P1529 i Storbritannien till Venture North Sea
Gas.

u PA Resources UK Limited har under aret miljo-
certifierats enligt den internationella standarden ISO
14001:2004(E). Ett oberoende certifieringsorgan har
gjort en omfattande granskning av bolagets aktiviteter
géllande saval kontorsverksamheten som prospekte-
ringsverksamheten.

B PA Resources ar en av sju grundare av en ny bransch-
organisation pa Gronland.

FOKUS 2010
u Nya prospekteringsborrningar i Danmark.

® Utvardering av seismik i Storbritannien och i Neder-
landerna.

B Omfattande férvary av 2D-seismik pa Gronland.

, 2010 kommer att bli ett

utmaningens ar, med ett
flertal férvérv av seismiska studier
i miljéméassigt kdnsliga geografiska
omraden.

GRAHAM GOFFEY, regionchef Nordsjon.

Produktion i tva regioner —
viktig milstolpe

| januari 2009 seglade vérldens férsta borrnings-,
produktions-, lagrings-, och lastningsfartyg
(FDPSO) frén Singapore till Azuritefaltet och fortoj-
des med sammanlagt 12 vajrar stadigt férankrade
pa havsbotten. | augusti 2009 hade den férsta
produktionsbrunnen borrats och den férsta oljan
kunde produceras.

Azuritefiltet ligger offshore Republiken Kongo och ir ett vil-
kommet tillskott for PA Resources, som nu har produktion

i tva regioner. Produktionsnivén har varit mycket god i den
forsta produktionsbrunnen - hégre dn vad som ursprungli-
gen uppskattades. Den kommer dessutom att 6ka successivt
vart efter ytterligare brunnar borras och tas i drift under
2010.

Faltet ligger till havs i block Mer Profond Sud (MPS) i
den nedre delen av Congo Basin, cirka 130 kilometer fran
kusten. Vattendjupet dr cirka 1 400 meter och produktions-
fartyget dr forbundet med forgreningsror under vatten, med
plats for tio undervattensbrunnar. Totalt ska det finnas sex
produktionsbrunnar och tre vatteninjektionsbrunnar. Filtets
maximala produktionskapacitet ér cirka 40 000 fat olja per
dag, varav 14 000 fat per dag till PA Resources. Denna niva
ska uppnds under andra kvartalet 2010. Dirmed tar Azuri-
teféltet dver rollen som koncernens stérsta produktionsfilt
fran Didonfiltet 1 Tunisien.

Filtets produktion dr ddrmed ytterst viktig f6r PA Resour-
ces och vi bedomer att filtet ska kunna producera under en
relativt 1dng tid.

”En framgéngsrik start av produktionen pa Azuritefiltet
i augusti 2009 kombinerat med att borrningarna gér vidare
har lett till avsevirt okad oljeproduktion for PA Resources
och jag har haft forménen att folja projektets utveckling i
nira samarbete med Murphy Oil.” siger Hans Ryckborst,
regionchef for Vistafrika.

PA Resources 11



M RESERVER OCH RESURSER

Reserver och resurser

— var viktigaste tillgang

PA Resources reserver och resurser ar var dgarandel av de mangder olja, gas och andra
kolvaten som finns i berggrunden pa licenserna och som utgér framtidens produktion.
Under 2009 har reserverna starkts genom en 6kad andel bevisade reserver (1P) till

51,8 (8,9) miljoner fat och en 6kad andel olja i de bevisade och sannolika reserverna (2P)
till 78,9 (64,8). Dessutom har mangden resurser dkat under aret.

REGIONAL FORDELNING
PER 31 DEC 2009
(miljoner fat oljeekvivalenter)

2P reserver M Betingade resurser
M Riskade prospektiva resurser

Nord- Vast-  Nord-  Totalt
afrika afrika  sjén

2P 2009 2008
Olaoch
kondensat 789 648
Gas 0 42,7
Total 78,9 1075

* Uppdelning av bevisade och
sannolika reserver 2P i olja/
kondensat respektive gas.

[LAS MER OM.

PA Resources reserver
och resurser i rapporten
"Annual Statement of
Reserves” pa bolagets
webbplats.
Www.paresources.se.

Miljoner fat oljeekvivalenter

PA Resources reserver finns i de producerande fil-
ten i Tunisien och Republiken Kongo, Asengfiltet
i Ekvatorialguinea som &r under utbyggnad samt
Zaratlicensen i Tunisien som stdr infor utbygg-
nad av fler filt for oljeproduktion. Koncernens
totala bevisade reserver (1P) 6kade till 51,8 (8,9)
miljoner fat. Samtidigt har andelen olja och kon-
densat i koncernens totala bevisade och sannolika
oljereserver (2P), 1 vilka 1P ingdr, 6kat till 78,9
(64,8) miljoner fat. Andelen gas i 2P-reserverna
har minskat till 0 (42,7) miljoner fat oljeekviva-
lenter till foljd av en reklassificering till betingade
resurser samt en uppgradering frén gas till olja
och kondensat. Det ekonomiska virdet av olja och
kondensat dr 2-3 gdnger hogre 4n motsvarande for
gas.

Foérandringar av reserverna 2009

m Produktionen av olja under aret har minskat
reserverna med 4,1 miljoner fat.

m [ Nordafrika har reserverna pd Didonfiltet i Tu-
nisien reviderats nedét pd grund av att befintliga
brunnar har presterat simre dn férvintat. P&
6vriga producerande filt i Tunisien har arbetet
under dret samt dndringar i de tekniska och
ekonomiska berikningsgrunderna medfort att
4,1 miljoner fat oljeekvivalenter har flyttats fran
2P-reserver till kategorin betingade resurser.

m Pa Elyssa- och Zaratfilten har 1P-reserver om
27,4 miljoner fat oljeekvivalenter kunnat defi-
nieras, samtidigt som 2P-reserverna har minskat
med 18,5 miljoner fat oljeekvivalenter. Mdngden
olja och kondensat har 6kat markant i de tvd
filten, och andelen olja utgér nu cirka 60 procent
mot tidigare 25 procent. Detta beror pa att
utbyggnaden av filten ska fokusera pd produk-
tionen av olja och kondensat med aterinjektering

Utbyggda tillgangar

Tillgangar under utbyggnad

av gasen 1 reservoaren. Gasen i filten har flyttats
till betingade resurser.

® [ Vistafrika har arbetet under aret mojliggjort
att 1P-reserver uppgdende till 20,0 miljoner fat
oljeekvivalenter har definierats for Azuritefiltet i
Republiken Kongo och Asengfiltet i Republiken
Kongo. Gasen i Asengfiltet, som ska aterinjek-
teras i reservoaren, kategoriseras som betingade
resurser i avvaktan pa kommersiell utbyggnad.
Reserverna pa Azuritefiltet, som 2008 klassifi-
cerades som tillgdngar under utbyggnad, har i
ar flyttats till utbyggda tillgdngar som f6ljd av
produktionsstarten.

Betingade resurser

PA Resources betingade resurser som ér olja och
gas som har bevisats med borrning har okat till
65,4 (34,6) miljoner fat oljeekvivalenter. Okningen
beror bland annat pd framgangsrika borraktivite-
ter med nya fynd av olja och den omvirdering av
tillgdngarna som utforts under aret. Framforallt
har omkategoriseringen av gasen i vissa filt i Tuni-
sien medfort en kning av de betingade resurserna.
Det ir stor sannolikhet att de betingade resurserna
kommer att produceras givet att vissa tekniska eller
ekonomiska férutsittningar uppfylls.

Riskade prospektiva resurser

Koncernen har ocksd 319,1 (216,2) miljoner fat ol-
jeekvivalenter i riskade prospektiva resurser. Dessa
resurser finns i prospekt som dnnu inte har borrats
och den kommersiella mdngden hydrokarboner
har inte kunnat faststillas. De geologiska under-
sokningar som har gjorts visar att prospekten ér
mojliga att borra och en virdering av chanserna att
lyckas har gjorts. Framforallt har resurser i Nord-
sjon och pd Gronland tillkommit.

Ej utbyggda tillgangar Totalt

1P/P90 2P/P50 1P/P90

2P/P50

1P/P90 2P/P50 1P/P90 2P/P50
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Okad

PRODUKTION OCH FORSALJNING

produktion

under andra halvaret

PA Resources produktion och férsaljning av olja och gas genererar ett viktigt kassaflode
och I8nsamhet som gor att vi kan fortsatta utveckla verksamheten. Lagkonjunkturen
har paverkat koncernen men trenden under andra halvaret 2009 var mycket positiv -
produktionen 6kade och forsaljningspriserna gick upp.

PA Resources har under 2009 fokuserat pa att

oka produktionsnivan. I augusti togs den forsta
produktionsbrunnen pa det nya Azuritefiltet

i Republiken Kongo i drift och efter periodens
utgdng har ytterligare brunnar satts i produktion.
Totalt producerades 4 074 500 (4 039 900) fat olja
under aret, vilket gav en genomsnittlig produktion
pa 11200 (11 100) fat per dag.

Olja produceras pé totalt sju oljefilt, sex i
Tunisien och ett i Republiken Kongo. Didonfiltet
i Tunisien har varit koncernens fraimsta produ-
cent under ett flertal &r, men efter rets utging
har denna roll gradvis 6vertagits av Azuritefiltet i
Republiken Kongo. Produktionen p& Didonfiltet
har minskat under 2009 pé grund av en dndrad
produktionsprofil med ligre produktionsniva.
Under dret har en rad effektiviseringsdtgarder
genomforts pa Didonfiltet for att minska produk-
tionskostnaden.

Forséljning

PA Resources salde totalt 3 174 000 (3 884 400) fat
olja under 2009, exklusive royalty. Denna minsk-
ning jimfort med foregdende &r beror pa att ingen
lifting av sald olja har gjorts av kunderna under de-
cember. I oktober sdldes den férsta mingden olja
fran Azuritefiltet, vilket medforde att forséljningen
i sista kvartalet 6kade markant.

PA Resources forsdljningspris 1dg i snitt pd 59
(92) USD/fat olja under 2009. Lagkonjunkturen
medforde att snittpriset som ldgst 1&g pa 43 USD
per fat under forsta kvartalet, men kléttrade uppét
till 70 USD/fat under fjarde kvartalet.

Kunder

PA Resources riolja siljs pa virldsmarknaden.
Cirka 60 procent av oljan som producerades i
Tunisien under 2009 séldes till Royal Dutch/Shell
enligt avtal, 20 procent sdldes via en maklare till
spotmarknaden och cirka 20 procent séldes lokalt
till det statliga oljebolaget ETAP i enlighet med
licensvillkoren. Den lokala forséljningen sker till 10
procents rabatt jamfort med varldsmarknadspri-
set. Den olja som producerats i Republiken Kongo
under 2009 har sélts genom avtal med Royal
Dutch/Shell.

PA RESOURCES FORSALJNINGSPRIS
PER KVARTAL | GENOMSNITT, 2006 — 2009
(USD/fat)

OLJEPRODUKTION PER
KVARTAL 2008 OCH 2009*
(Tusentals fat)

2008 ™ 2009
120 120 4500

Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 ;
06 06 06 06 07 07 07 07 08 08 08 08 09 09 09 09 Q1 Q2 Q3 Q4 Helar
* Jamforelsetalen for 2008 exklude-

rar den norska produktionen som
avyttrades den 31 december 2008.
Royalty

Licensavtalen for Tunisien och Republiken Kongo
innefattar royalty som betalas i natura eller som
royaltyavgift till staterna. Under 2009 har PA
Resources haft kostnader for royalty uppgdende

till cirka 11,5 procent av producerad volym. For PRODUKTION 2009
mer information, se not 2.1 Redogdrelse for viktiga
redovisningsprinciper. 4 1
Lager I
Lager av olja, exklusive royaltylager, uppgick Fi(l)jgr}e)r fat

+0,9%,

den 31 december 2009 till 643 731 (205 258) fat.
Utestdende lager pd balansdagen redovisas som om
lagret dr sélt, i enlighet med redovisningsmetoden
Net Entitlement, fér mer information, se not 2.1
Redogorelse for viktiga redovisningsprinciper.

Fokus under 2010

Fokus under 2010 dr att uppné planerad maximal
produktionsniva pd Azuritefiltet i Republiken
Kongo. PA Resources andel av produktionen uppgar
da till 14 000 fat olja per dag i snitt. Fler produk-
tions- och injektionsbrunnar ska borras pa Azurite
under 2010. Dessutom ska koncernen fortsitta
utbyggnaden av Asengfiltet i Ekvatorialguinea som
enligt planerna ska tas i produktion 2012.

LAS MER OM.

prissattning och kvalitet pa
olja, produktionskostnader,
sasongsvariationer och ett
oljefalts livscykel pa
WWw.paresources.se.

Produktionsprognos
PA Resources limnar och foljer upp sin produk-
tionsprognos i de finansiella delarsrapporterna.

PA Resources 13



B OLJEMARKNADEN

Stabilare marknad och
hogre oljepriser

PA Resources agerar pa en global marknad med globala aktorer och internationell
handel. Under 2009 har lagkonjunkturen bidragit till minskad efterfragan, produktion,
investeringar och lagre oljepriser i varlden, men framtiden ser betydligt ljusare ut.

GLOBAL EFTERFRAGAN
PA OLJA 2009

84,9

miljoner fat olja per dag
(-1,6%)

GLOBAL PRODUKTION
AV OLJA 2009

84,5

miljoner fat olja per dag
(-2,2%)

Kalla: [EA

LHS MER ON..

branschen, sdsongs-
variationer m m pa
WWWw.paresources.se.
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Aret som gatt

Ar 2009 har varit ett tufft ar for oljeindustrin.
Efterfragan pa olja har minskat under aret med
cirka 1,6 procent pd grund av den lagkonjunktur
som drabbade virlden hosten 2008 och som hallit
den i sitt grepp under 2009. Detta medforde att
oljepriserna gick ned drastiskt fram till och med
februari 2009. Som liagst lag oljepriset pa 39 USD
per fat. Vandningen kom i mars 2009 dé oljepri-
serna aterigen borjade stiga. Under fjirde kvartalet
2009 har virlden kunnat se en forsiktig forbittring
av konjunkturen och oljepriset har legat pa nivier
mellan 70 — 80 USD per fat.

Produktionen har ocksé minskat med cirka 2
procent under 2009. De l4ga oljepriserna minskade
incitamenten for oljebolagen att producera. Bland
annat har oljekartellen OPEC héllit nere produk-
tionen for att forsoka stimulera oljepriset.

Det finansiellt tuffa klimatet, den minskade
efterfrdgan och minskat kassaflode f6r oljebolagen
virlden 6ver har gjort att investeringarna i olje-
och gasverksamhet har minskat med cirka 19 pro-
cent under 2009 jamfort med 2008. I ligkonjunk-
turer skjuter oljebolagen upp de minst lonsamma
projekten. Detta kommer att ge negativ effekt pa
tillgdngen pé olja inom de narmaste dren.

Den forsiktiga forbattringen av konjunktu-
ren under fjarde kvartalet 2009 och ekonomiska
prognoser fran Internationella valutafonden och
preliminira data frdn Amerika och Asien har med-

OLJEPRISETS UTVECKLING 2005 - 2009
Spotpris Nordsjéolja Brent (dollar per fat)

fort att framtiden bedéms som mer optimistisk.
International Energy Agency (IEA) bedomer att
efterfrdgan pé olja ska 6ka med 1,7 procent under
2010.

Framtidsutsikter
International Energy Agency bedomer att energi-
behovet i virlden kommer att 6ka med 1,5 procent
per ér fram till ar 2030, vilket bland annat beror
pé utvecklingsldnderna i Asien och Mellanostern.
Klimatfrgan och satsningar pa férnyelsebar energi
kan péverka efterfrigan pa olja pa lang sikt. Olja
kommer dock att férbli det storsta enskilda brénslet
ar 2030, dven om dess andel av totala energimixen
bedoms minska frén 34 procent till 30 procent.
Efterfragan pa olja forvintas enligt IEA uppgd
till 86,3 miljoner fat per dag under 2010 och
dérefter 6ka med 1 procent per ar fram till 2030,
dé nivan beriknas ligga pé 105 miljoner fat per
dag. Oljepriset forvintas dterhdamta sig i takt med
konjunkturens dterhdmtning for att na 100 USD/
fat i snitt &r 2020 och 115 USD/fat ar 2030.

JJ | lagkonjunkturer skjuter olje-
bolagen upp de minst I6nsam-
ma projekten. Detta kommer att
ge negativ effekt pa tillgdngen
pa olja inom de narmaste aren.

Kélla: US Energy Information Administration



NOTERADE BRANSCHKOLLEGOR PA PA RESOUF

! Hemvist/Bérs

PA Resources

: Sverige/ NASDAQ OMX Stockholm + Oslo Bérs

OLJEMARKNADEN H

Nordafrika | Vistafrika

Nordsjén

Snittproduktion
ifat/dag 2009

Lundin Petroleum

Norwegian Energy (Noreco) i Norge/ Oslo Bérs

Premier Oil

Branschkollegor

Branschkollegor ir ett begrepp som bittre
beskriver vart férhallande till andra oljebolag dn
begreppet konkurrenter. Ett oljebolag kan pa en
och samma géng vara bdde konkurrent, samarbets-
partner och kund till PA Resources.

PA Resources jamfor sig framforallt med bors-
noterade bolag inom energisektorn som arbetar
med prospektering och produktion av olja och
gas och som agerar pd ungefir samma geografiska
marknader. De ska ocksé vara jamforelsevis lika
stora nir det giller storleken pd reserverna eller
produktion.

Det dr svart att virdera ett oljeproducerande bo-
lags marknadsandelar, eftersom réoljan produceras
i olika ldnder och sedan siljs pa den globala mark-
naden. Ett oljebolags marknadsvirde kan istéllet
utldsas i storleken pa reserverna. Det kan ocksa
vara intressant att jimfora produktionssiffror eller
de intdkter som bolagen genererar.

DET HAR PAVERKAR OLJEPRISET

VARLDSKONJUNKTUREN En global

lagkonjunktur minskar efterfragan pa olja
medan en hégkonjunktur stimulerar efter-
fragan. | lagkonjunkturer skjuts dessutom de
minst [dnsamma projekten upp och produktio-
nen halls nere. Sa har varit fallet under hosten
2008 och 2009.

OPEC Oljekartellen Opec:s beslut om

produktionsnivaer paverkar oljepriset. De
har under 2009 hallit nere produktionen for att
stimulera priset.

LAGERNIVAER Stora nationella oljelager
ger lagre oljepris, medan minskningar av
lagren genast paverkar oljepriset uppat.

FALLANDE PRODUKTION Oljeproduktio-

nen sjunker fran de allt &ldre oljefélten i varl-
den. Det blir allt svarare och dyrare att bygga
nya falt vilket kommer att paverka oljepriset

uppat.

! Sverige och Schweiz/ NASDAQ OMX Stockholm

! Skottland/ Londonbérsen

* Snittproduktionen under férsta halvéaret 2009.

BRANSCHKOLLEGORNAS BEVISADE OCH SANNOLIKA RESERVER*
Miljoner fat oljeekvivalenter

2007 Soco International _ !

2008 | | |

R

Dana Petroleum |
Premier Ol

Norwegian Energy (Noreco) -
DNO International
Lundin Petroleum
PA Resources

0 50 100

* Uppgifter for helaret 2009 ar ej offentliggjorda vid denna arsredovisnings faststallande.

POLITISK ORO Konflikte
oljeproducerande lande
upp oljepriset.

VADRET OCH DET OF

SEDDA Under vintertid
efterfragan pa olja nagot. De
oférutsedda kan intraffa, sa:
orkaner, terrorattacker, olyck
or och regimférandringar.

ANDRA ENERGI-

KALLOR Virldens
lénder forvéantas gora
stora offentliga investe-
ringar i fornyelsebara en-
ergikallor. En 6vergang
till andra energikéllor kan
paverka oljepriset pa lang
sikt.

250 300 350
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M RISKER OCH RISKHANTERING

Riskhantering viktig del av strategin

Framtida handelser ar ofta svara, om inte omdjliga, att férutspa. Ett faktum som PA Resources, liksom
alla andra féretag, star infér. Ett val dvervagt risktagande och en frmaga att snabbt hantera risker
utgor en viktig del i PA Resources strategi.

OPERATIVA RISKER

BESKRIVNING AV RISKER RISKHANTERING

LAG " MEDEL mHOG

{ = Olyckor, skador och férseningar M !
i PAResources kan drabbas av olyckor och skador i PAResources arbetar aktivt inom omradena hélsa, | Inga olyckor intraffade under 2009. Enbart

i paanlaggningar, miljé och méanniskor. Varje stérre | miljd, sékerhet och kvalitet for att minimera riskerna | mindre frseningar har uppstatt i projekten.

i skada kan f& en negativ effekt pa koncernens i for olyckor, skador och férseningar. ;

; férmaga att producera olja och gas. i Koncernen har ocksé egendoms- och ansvarsfor-

i Avendaligtvader, arbete utfdrt av partnerseller | sikringar som ligger i linje med internationella

. leverantorer, regeringskrav, och sena leveranserav | standarder.

i utrustning kan leda till férseningar som paverkar
i verksamheten negativt.

| = Varierande produktionsniva H
i PAResources har for narvarande produktion paett | PAResources malséttning &r att oka antalet i Frén och med PA Resources produktion, 2007-2009
! begrinsat antal anldggningar. Detta innebr att ! producerande enheter i sin portfélj for att uppnaen | augusti 2009 (Tusentals fat
i produktionsstérningar pa dessa anléggningarkan | jamnare produktionsniva dver tid. i harkoncernen 8
i fa en stor negativ inverkan pa koncernens totala : i ater produk- B g -
i produktionsnivéer. ! tionitva olika - s 2= &8

En varierande produktionsniva skapar osakerhet, ! i regioner, vilket S5 @
i som kan péverka aktiekursen negativt. i minskarriskerna = 88
! ! i forvarierande B

i produktion.

Q1 Q2 Q3 Q4'Q1 Q2 Q3 Q4'Q1 Q2 Q3 Q4
07 07 07 07 08 08 08 08 09 09 09 09

i =» Geologiska risker M |
i Allavérderingar av olje- och gasreserver och resur- | PAResources stravar efter att anstalla medarbetare | PA Resources exponering mot denna risk ar

i serinnehéller ett visst matt av osékerhet. Detfinns | med hdg kompetens inom geologi fér att minimera | jamférbar med andra féretags. Ar 2009 har dock

i alltid enrisk att de uppskattade volymerna inte i risken for felbedémningar. Koncernen tar dven med | varit ett relativt bra ar - fynd av kommersiella

i dverensstammer med verkligheten. Sannolikheten ! iberdkningen att en viss andel avde borrade brun- | hydrokarboner gjordes i tva av fyra prospekte-

i forfynd av olja eller gas vid borming av prospekte- | narna statistiskt sett &r torra. Vid estimering av olje- | ringsbrunnar.

i ringsbrunnar varierar, men &r generellt cirka 20 pro-  : och gasreserverna bedéms dven sannolikheten for

i cent. Visar sig en brunn vara tom ger investeringen ! attvolymerna finns i verkligheten. Reserverna och

i ingen avkastning. i resurserna klassificeras olika beroende pa sannolik-

: i heten. Detta ger ett matt pa den geologiska risken.

| =» Nedgang i reserver H
i For att kunna fortsatta uppratthalla en tillfreds- i PAResources bedriver prospekteringsaktiviteterpa | PA Resources resurser kade betydligt under

i stallande produktionsniva méste nya olje- och i befintliga licenser, fdrvérvar nya licenser och bygger | 2009. Andelen 1P reserver 8kade ocksé markant

i gasreserver och resurser hittas eller forvarvas och i utfyndigheter for produktion. i dven om 2P reserverna minskade. Fér mer

i darefter byggas ut fér produktion. Utan tillkomst i Koncernen strévar efter att ha en balanserad i information, se sidan 12.

i avnyareserver kommer PA Resources reserver och | portfdlj med licenser som &r spridda éver de olika |

i &ven produktion att minska dver tiden. i stegen prospektering, utbyggnad och produktion.

| = Prisfluktuationer pa olja H
i Varldsmarknadspriset p& olja och gas har fluktuerat | PA Resources har som policy att inte sakra oljepriset | PA Resources frsaljningspris i snitt per kvartal, 2007-2009

! kraftigt under senare &r och kommersannoliktatt | férframtida férséljning. Ett undantag gjordes néren | (USD/fat)

i fortsatta fluktuera i framtiden. Bland annat paverkas | volym p& 2 500 fat per dag sdkrades motettprisfall {130 __________________________________

i prisetavférandringar i efterfrégan. Férandringari | under 50 USD per fat. Sakringen forfoll i maj 2009.

! efterfragan sker pa kort sikt beroende pa sdsongs- | Ledningen utvarderar [pande behov och mjlig-

! svangningar, och pa lang sikt paverkat av bl a i heten till sékring. Investeringsbudget och planer

i ekonomisk tillvéxt, alternativa energikallor och i ses kontinuerligt dver och kalkyler revideras utifran

! investeringskostnader. Stora prisfluktuationer, som | radande marknadssituation.

i skedde 2008-2009, &r negativa da osékerheten
i 6kar med risk fér installda investeringsplaner och ; ;
i forsvarad planering. : Po
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RISKER OCH RISKHANTERING H

FINANSIELLA RISKER

BESKRIVNING AV RISKER RISKHANTERING

=) Likviditetsrisk

PA Resources bedriver en kapitalintensiv verk-
samhet. Koncernen har som alla andra paverkats
negativt av den globala finansiella krisen under
2009. Koncernens férmaga att géra nédvéandiga in-

i vesteringar kan forsédmras om kassaflodet fran den

|6pande verksamheten blir otillrackligt och externa
kapitalkéllor begrénsas, sérskilt med hénsyn tagen

i till dagens radande klimat pa finansmarknaden.

=» Marknadsrisk — Valutarisk

PA Resources rapporteringsvaluta ar svenska kro-
nor, men koncernen bedriver verksamhet i ett flertal
andra lander. Koncernens tillgangar i internationella
olje- och gaslicenser vérderas av marknaden i

dollar och genererar intékter i dollar samtidigt som
kostnaderna ar i dollar och lokal valuta. Upplaning

! skeri dollar och lokal valuta. Valutarisker paverkar

koncernen i huvudsak genom transaktionsrisker och
omrakningsrisker. Lds mer i Not 31 Finansiella risker.

b e e

=» Marknadsrisk — Rénterisk

Koncernens nettorantekostnad péverkas av hur
stor andel av finansieringen som gérs med rérlig
respektive fast rénta i relation till foréndringar i
marknadsrantorna. Effekten pa koncernens resultat
pa grund av en féréndring i réntenivan beror pa
lanens och placeringarnas bindningstider. Framtida
rantehdjningar kan fa negativ effekt pa PA Resour-
ces resultat och affarsméjligheter.

Som ett komplement till kassaflodet fran verksam-
heten arbetar PA Resources kontinuerligt med
kapitalanskaffning genom emissioner av aktier och
konvertibler samt upptagning av obligationslan och
andra typer av lan. PA Recources har genomfort

ett antal refinansieringsaktiviteter 2009 i en svar
finansiell marknad. Koncernen har ocksa amorterat
flera och helt dterbetalat lan under aret. Fér mer
information, se not 23.

| enlighet med PA Resources finansiella policy valu-
tasdkras normalt inte férvantade eller budgeterade
|6pande transaktioner. Vid upplaning i annan valuta
&n USD konverteras lanevalutan till USD, genom en
sa kallad valutaswap.

PA Resources policy &r att hantera rénterisken med
en 6vervikt av rénta med korta bindningstider.
Koncernen anvéander sé kallade ranteswappar for
attldgga om lan med fast ranta till 1an med kortare
bindningstider. Dessa avtal innebar att fasta och
rorliga réntebetalningar med referens till ett avtalat
kapitalbelopp byts ut vid specifika intervaller.

LAG " MEDEL mHOG
! Likvida medel per Forfallostruktur
balansdagen upp- utestaende lan
gicktill 1239(12,8)  ME0 & |
i MSEK och eget s .
i kapital till 4 637,8 & ;
i (4756,7) MSEK. ;
i 3 i
2010 2011 2012 2014

Dollarkursens (USD) paverkan pa resultat
efter skatt 2009
120

—_ Procentuell
valutakursférandring

—e— Forandring av resultat
efter skatt i MSEK

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o

Andelen rénta med korta bindningstider var 61
% vid arets utgang. Om rantan stiger med en
procentenhet i samtliga lander dar koncernen
har lan, blir effekten pa finansnettot 2010, ba-
serat pa rorlig skuldsattning vid arsskiftet, - 23,6
(-18,3) MSEK.

M

BESKRIVNING AV RISKER RISKHANTERING

=» Politisk instabilitet och korruption

En del av PA Resources verksamhet bedrivs i lander
med viss politisk, social och ekonomisk instabilitet
och dér korruption kan férekomma. Mutor och
annan korruption leder till stora problem fér de

: foretag som rakar ut for detta.

POLITISKA OCH SAMHALLSRELATERADE RISKER

PA Resources har valt att koncentrera verksamheten
till lander med lugnt och stabilt politiskt klimat.

For att minska risken for korruption i véstra Afrika,
har koncernen beslutat att stodja "Extractive
Industry Transparancy Initiative” som inforts i
Republiken Kongo och Ekvatorialguinea. Koncer-
nen anvander ocksa OECD:s verktyg for féretags
riskhantering i lander med svaga regeringar. Las
mer pa sidan 18.

Inga mer omfattande oroligheter har férekom-
mit under aret. Politiska val har genomforts i
Ekvatorialguinea, med resultatet att presiden-
ten och hans parti behdll makten.

PA Resources exponering for féljande risker bedéms fér ndrvarande som lag, och dérfér har vi uteldmnat dem

i ovanstaende beskrivning:

Tillgang till personal och utrustning
Konkurrens

Tolkning och tvister géllande avtal

Aterkallande av licenser
Olika skattesystem
Kreditrisk

(LS MER OM.

dessa risker pa
WWw.paresources.se.
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B HALLBART FORETAGANDE

PA Resources ansvar —
ett hallbart foretagande

For PA Resources handlar hallbarhet om mer &n att leva upp till formella krav. Fér oss ar
det nyckeln till framgang f6r var verksamhet. Vara prioriteringar inom hallbarhet omfattar
halsa och sakerhet f6r vara medarbetare, miljdansvar samt den roll vi har i de vardlander
dér koncernens verksamhet finns.

PA Resources
policies

| koncernen finns

ett antal etable-

rade policies. Dessa
behandlar omradena:

M Drift

M Kvalitetsledning

B Medarbetare

M Halsa och sakerhet
m Miljs

H Samhallsrelationer

B Kommunikation

HSE-AKTIVITE
PRODUKTIONS

For PA Resources idr ansvarsfullt foretagande att
bedriva verksamheten p4 ett finansiellt, socialt och
miljomassigt ansvarsfullt och ldngsiktigt héllbart
sdtt for vdra intressenter; aktiedgarna, medarbe-
tarna, samarbetspartners, virdlinder och lokal-
befolkning.

Vi finns i ndgra av virldens mest rika, utveck-
lade och reglerade linder, men édven i linder som
star infor svéra socio-ekonomiska férhallanden
dir krig och politiska oroligheter tidigare har
varit en del av vardagen och demokrati inte dr en
sjilvklarhet. I vissa av dessa linder forekommer
ocksd korruption. Detta stiller hoga krav pé oss.
PA Resources har valt att koncentrera verksam-
heten till omrdden med ett lugnt politiskt klimat.
Som foretag ger vi oss inte in i lander ddr riskni-
van ir for hog, till exempel linder med vipnade
konflikter.

PA Resources instillning till mutor och kor-
ruption dr att det leder till stora problem for de
foretag som drabbas och skulle ha mycket negativ
inverkan pd koncernens verksambhet, tillstand
och samarbeten. Savil Republiken Kongo som
Ekvatorialguinea deltar i initiativet Extractive
Industry Transparency Initiative (EITI) som syftar
till att oka transparensen nir det giller betalnings-
strommar och pa sd sitt motverka korruption. PA
Resources har beslutat att ansoka om medlemskap
i EITI och stédja linderna i deras arbete. Las mer
om EITI pd www.eitransparency.org.

I rollen som operatdr ansvarar vi for att f5lja

2008 2009
Antal HSE-inspektioner g 6
Antalriskbedémningar 7 "
Antalsikethetsméten 0 17 18
Antal dvningar pa koncernens anlaggningar 2 62
Antal rapporter om icke dnskvérda handelser 7 77
Antal allvarliga incidenter eller olyckor CTO O 7777777777 O

Antal arbetstimmar

Antal dédsfall (inkluderat underleverantorer) 0 0

* Statistiken omfattar de produktionsanlaggningar dar

PA Resources ar operator.

18 PA Resources

lagstiftning och regler inom omréadena hilsa,
sidkerhet och milj6 (HSE). Samtidigt vill vi vara
pddrivande i utvecklingen inom omrédena och
strivar efter standiga forbattringar i vért sitt att
arbeta. I nuldget dr PA Resources operator for fyra
producerande filt i Tunisien och atta prospekte-
ringslicenser i Tunisien, Storbritannien, Danmark
och pa Gronland. P4 6vriga licenser har vi dverlatit
ansvaret pa operatoren.

HALSA OCH SAKERHET

PA Resources arbetar aktivt med omfattande insat-
ser pd omrddet arbetsmiljo, hilsa och sikerhet. Vi
ar mycket stolta dver att koncernen inte haft nagra
allvarliga olyckor eller incidenter pd de produk-
tionsanldggningar ddr vi dr operator under de
senaste tre dren.

Det giller dock att vara forberedd om en
olycka eller incident skulle intriffa. I koncernen
finns krishanteringsplaner for den verksamhet vi
bedriver som operatér i Tunisien, Storbritannien,
Danmark och pa Grénland. P4 6vriga licenser dir
koncernen dr partner, eller i de fall verksamheten
ar outsourcad till underleverantorer, ansvarar
operatoren eller underleverantoren for krishan-
teringen. Koncernens verksamheter samarbetar
synkroniserat for att hantera kriser.

Genomférda aktiviteter 2009

m Utbildning inom bland annat Forsta hjilpen for
alla anstillda som arbetar offshore i Tunisien
och personalen i Storbritannien

m Sikerhetsinspektioner pé produktionsanligg-
ningarna offshore i Tunisien for att kontrollera
att sikerhetsutrustning och rutiner foljer regel-
verket

m Arlig hilsokontroll av medarbetarna i Tunisien

m Krisovningar béde i Tunisien och i Storbritan-
nien

m Revidering av krisplaner med utgdngspunkt i
erfarenheter frin vningar



MILJOANSVAR

All oljerelaterad verksamhet innebdr miljorisker
och regleras genom lagstiftning och bestimmelser
irespektive land. Bland annat regleras luftforore-
ningar, vattenanvandning, utslapp i vattendrag,
hantering av farliga damnen och avfall, mark- och
grundvattenfororening och dterstillning av miljén
kring produktionsanlidggningarna efter avslutad
verksambhet.

PA Resources foljer den lagstiftning och de
regler inom miljoomrédet som finns i respektive
land. P4 de anlidggningar vi dr operator har vi
storst mojlighet att vara padrivande i utvecklingen
och strivar efter stindiga forbittringar i vart sitt
att arbeta.

Prioriterade arbetsomraden

m Det ir viktigt att producera den dndliga resursen
olja sa effektivt som mojligt. Vi viljer utrust-
ning och teknik som mojliggér detta bade vid
byggandet av nya anldggningar och nir gammal
utrustning ska bytas ut.

Aktiviteter under 2009

Exempel pa genomférda aktiviteter under
aret med syftet att minska var miljépaverkan:

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

B Investering i utrustning for att minska ris-
ken for utslapp av olja, naturgas, koldioxid
och andra miljéfarliga @mnen till sj6 eller
luft pa bland annat Didonféltet i Tunisien.
Tva dvningar genomférdes for att Gva
hantering av oljeutslapp till havs.

® Montering av utrustning pa Didonplattfor-
men i Tunisien for att pa ett miljdmassigt
bra sétt hantera det producerade vattnet.

m Inférande av ett styrsystem f6r omhéander-
tagande av avfall frdn véra anlaggningar
i samarbete med lokala myndigheter i
Tunisien.

m Medlemskap i brittiska Offshore Polution
Liability Association (OPOL) vilket innebér
att vi ska ta strikt ansvar for skador som
uppstar vid férorening vid anldggningar
och kostnaderna fér att dtgarda detta.

m Installation av modern, effektiv teknik och
utrustning for oljeproduktion vid utbyggna-
den av Azuritefaltet under 2009.

HALLBART FORETAGANDE H

m PA Resources fokuserar pd att reducera utslipp
av olja, naturgas och andra miljofarliga 4m-
nen till sj6 och luft. Under 2009 skedde inga
oljelickage eller utslipp av farliga imnen vid de
produktionsanliggningar som PA Resources dr
operator av.

B Vi strivar efter att minska facklingen av den na-
turgas som inte kan siljas. Vi forsoker anvinda
gasen till den egna energiférsorjningen pa pro-
duktionsanliggningen eller om mojligt pumpa
tillbaka den i reservoaren. I sista hand forbrinns
gasen genom fackling.

m Det ir viktigt att rena och ta hand om produce-
rat vatten som pumpas upp tillsammans med
olja och gas vid en produktionsanliggning.
Vattnet sirskiljs, renas och tas om hand pé ett
miljomassigt bra stt.

J)

Pa de anlagg-
ningar vi ar
operator har
vi storst moj-
lighet att vara
padrivande i
utvecklingen.
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PA RESOURCES | SAMHALLET

Petroleumindustrin 4r mycket viktig for linder-
nas ekonomiska utveckling och oljan har stor
betydelse for BNP. PA Resources bidrar darfor
till virdldndernas utveckling och forbittrade
levnadsvillkor for lokalbefolkningen i de linder
vi bedriver verksamhet. Oavsett om vi finns i
Afrika eller Europa bidrar vi med arbetstillfil-
len och skatteinkomster. Koncernen betalar

sd kallad royalty pa producerade fat olja samt
inkomstskatt till staterna.

Vi bidrar dven med erfarenhet och kunskap
for att utveckla oljeindustrin. Att dela med sig av
kunskap till virdlandet dr en viktig del i licens-
avtalen med de vistafrikanska linderna.

Ett annat exempel dr bildandet av bransch-
foreningen Greenland Oil Industry Association
(GOIA) under 2009. PA Resources dr en av sju
grundare av foreningen, som vill verka for sikra
borrnings- och produktionsaktiviteter med
hogsta mojliga miljohansyn, hojd kunskap och
férmedling av ”best practice”. GOIA vill frimja
utvecklingen av en konkurrenskraftig olje- och
gasindustri p&d Gronland genom samarbete och
dialog med berorda.

I Vistafrika och Nordafrika bidrar vi dven
ekonomiskt till sociala projekt som drivs av oss
sjdlva eller av operatorerna for oljelicenserna.
Vi stottar bland annat utbildningssystemet, hl-
sovarden, arbetet med handikappade barn och
byggandet av vattenbrunnar.

20 PAResources
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Exempel pa sociala projekt i Afrika
under 2009

m Utbytesprogrammet GEGED i Ekvatorialguinea (Guinea Equatorial
Geoscience program) — fér studenter pa universitetet i Malabou som
studerar en tid pa University of South Carolina i USA.

m Byggnation av en skola i Mbam i Ekvatorialguinea

m Inkdp av medicinsk utrustning pa sjukhus i Malabo och Lubai
Republiken Kongo

m Halsoprojekt i Ecua Salud i Ekvatorialguinea
m Inkop av tandldkarutrustning i Ekvatorialguinea

m Stod till organisationer som hjélper handikappade barn i Tunisien

J)

GOIA vill frémja
utvecklingen
av en konkur-
renskraftig olje-
och gasindustri

pa Grénland
genom samar-
bete och dialog
med berorda.




Mangfald en sjalvklarhet

Mangfald &r naturligt och manskliga rattigheter en sjélvklarhet i PA Resources verksam-
het. Vi har ett 10-tal olika nationaliteter bland medarbetarna i koncernen. Oberoende

av varifran vara medarbetare kommer, var de arbetar, vilken tro de bekanner sig till eller
vilket kon de har, erbjuder vi goda och trygga arbetsférhallanden och konkurrenskraftiga

anstallningsvillkor.

Vid &rsskiftet var antalet anstillda i PA Resources
131 (132) personer. Av dessa var 18 (16) procent
kvinnor och 82 (84) procent min. Medelantalet an-
stdllda under 2009 var 136 (128) personer. Antalet
anstillda 4r stort sett ofdrandrat jamfort med 2008.

Medarbetare i fyra lander

PA Resources har regionala kontor i Tunisien, Stor-
britannien och Republiken Kongo. Flest medarbe-
tare finns i Tunisien didr PA Resources dr operator
for producerande filt. I den tunisiska organisatio-
nen finns den kompetens som behovs for att be-
driva prospektering, utbyggnad och produktion av
olja och gas. Medarbetarna i London ansvarar fér
prospekteringsaktiviteterna runt Nordsjon och pa
Gronland. I Pointe Noire i Republiken Kongo finns
ett mindre kontor for region Vistafrika. Huvud-
kontoret med koncernledning och koncernstaber
finns i Stockholm.

Mangfalden

PA Resources ir en internationell och méngkul-
turell organisation. Spridningen i nationaliteter,
aldrar och kompetensprofiler ir stor. En god
forstaelse for de forutsittningar som rader i
virdlinderna ér av storsta betydelse for att kunna
bedriva verksamhet och dven skapa och utveckla
relationer. Sprakkunskaper, kulturell forstaelse och
branscherfarenhet 4r dérfor viktiga kriterier i vara
medarbetares kompetensprofiler. Oljebranschen dr
mansdominerad men PA Resources efterstrivar en
sa jamn konsférdelning som mojligt.

Kompetens och utbildning

En viktig utmaning f6r PA Resources ir att hitta
och behélla kompetenta medarbetare. Oljebolag
har under ménga ar tampats med en brist pd
branschkompetens. Vara verktyg for detta ér att
erbjuda goda och trygga arbetsférhallanden och
konkurrenskraftiga anstillningsvillkor. Dessutom
uppmuntrar vi medarbetarna att vidareutbilda
sig samt arrangerar egna utbildningsaktiviteter.
Minskliga rittigheter for alla vara medarbetare dr
en sjalvklarhet.

Inom koncernen finns kompetens inom
framforallt geologi, geofysik, prospektering och
produktion av olja och gas samt teknisk utbyggnad
av filt. Den kunskap vi inte har sjilva hyr vi in via
konsulter och underentreprenérer. Utover detta

B

HUVUDKONTOR I SV
Stockholm

ORGANISATION 9

S S

REGION NORDAFRIK;

Tunis och Sfax

REGION VASTAFRIKA

Pointe Noire

13 2

ANTAL ANSTALLDA PER KOMPETENSOMRADE

PER DEN 31 DECEMBER 2009
M Foretagsledningar 14
W Stabsfunktioner 38

Prospektering, geologi och
borrning 22

W Utbyggnadsprojekt och
petroleumingenjorer 8

M Produktion och drift 45

Hélsa, sakerhet, miljé och
kvalitet 4

finns kompetens inom finans, redovisning, afférs-
utveckling, kommunikation och administration.

Organisationsutveckling

Under 2009 har arbetet med att rekrytera kom-
petenta medarbetare och minska antalet inhyrda
konsulter fortsatt. PA Resources i Tunisien har
fokuserat pa framtagandet av en ny affirsplan och
vidareutveckling av personaladministrativa system
och verktyg som kan stotta organisationen i dess
roll som affdrspartner. PA Resources i Storbri-
tannien rekryterade bland annat en HR-chef,
arbetade fram en personalhandbok och inférde
enhetliga rutiner i samband med nyrekryteringar.
Koncernens vidareutveckling av organisationen
ska fortsitta under 2010.

MEDARBETARE &

REGION NORDSION

London

4

ANTAL ANSTALLDA
31 DEC 2009

131

J)

Sprakkunska-
per, kulturell
férstaelse och
branscherfaren-
het ar viktiga
kriterier i vara
medarbetares
kompetens-
profiler.
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B AKTIEN

PA Resources aktie

PA Resources aktie ar noterad pa Oslo Bors (segment
OB Match) och p4 NASDAQ OMX Nordiska bérs i
Stockholm (segment Mid Cap). PA Resources aktiekurs
lag pa en lag niva vid ingangen av 2009 pa grund av
lagkonjunkturen och det laga oljepriset.

Aktiens omséttning

Aktiens kortnamn dr PAR. En handelspost omfattar 200 aktier
pé bada borserna. PA NASDAQ OMX Nordiska Bors i Stockholm
omsattes 454 446 633 aktier med ett virde av 11 081 MSEK un-
der 2009. Omsittningshastigheten — aktiens likviditet — uppgick
till 303 procent, som kan jamfoéras med 120 procent f6r Mid Cap
Stockholm. I genomsnitt omsattes 1 810 544 aktier per dag till

ett viarde av 44 MSEK. PA Resources aktie var under 2009 den
tredje mest omsatta aktien pAa NASDAQ OMX Nordiska Bors i
Stockholm.

P4 Oslo Bors omsattes totalt 55 810 517 aktier till ett virde av
1528 MNOK. Aktien handlades med en omsittningshastighet pd
139 procent och fér segment OB Match var omsittningshastig-
heten 71 procent. I genomsnitt omsattes 222 353 aktier per dag
till ett viarde av 6,1 MNOK.

Kursutveckling

PA Resources aktiekurs pd NASDAQ OMX Nordiska Bors i
Stockholm har under 2009 stigit med 108 procent och slutkursen
f6r 2009 uppgick till 24,60 SEK. Under samma period steg OMX
Stockholms index med 40 procent och sektorindexet OMX
Stockholm Energy med 53 procent. Den hogsta betalkursen for
aktien under éret noterades den 1 juni till 33,50 och den ligsta
den 12 februari till 11,80. Den genomsnittliga kursen uppgick till
24,38 SEK.

Vid Oslo Bors steg aktiekursen med 95 procent och slutkur-
sen for aret var 19,90 NOK. Under samma tidsperiod steg Oslo
Bors index med 57 procent. Aktien betalades som hogst med 27
NOK den 11 juni och som ldgst med 9,31 NOK den 5 mars. Den
genomsnittliga kursen var 19,50 NOK.

PA Resources totala borsviarde uppgick till 4 128 MSEK per
den 31 december 2009.

KURSUTVECKLING PA NASDAQ OMX NORDISKA BORS | STOCKHOLM

B PA Resources aktie M OMXS | Omsatt antal aktier 1000 000-tal
SEK Volym
80

Agarférhallanden

Totalt fanns det 22 616 (15 718) aktiedgare per den 31 december
2009, vilket 4r en 6kning med 44 procent jaimfort med forega-
ende &r. Av dessa finns 94 procent pd NASDAQ OMX Nordiska
Bors i Stockholm och 6 procent pd Oslo Bors. Under aret har
antalet smasparare okat kraftigt. PA Resources langvariga dgare
Bertil Lindqvist har under 2009 minskat sitt innehav i bolaget
med 28 procent och vid arsskiftet var bolagets VD och koncern-
chef Ulrik Jansson den enskilt storsta dgaren.

Aktiekapital

Den 31 december 2009 uppgick PA Resources aktiekapital

till 83 876 991(72 757 002) SEK, fordelat pa totalt 167 753 982
(145514 004) aktier med ett kvotvirde pa 0,50 SEK. 89 procent
av aktierna var registrerade pd NASDAQ OMX Nordiska Bors

i Stockholm och 11 procent av aktierna pa Oslo Bors. Samtliga
aktier 4r B-aktier med lika rostritt och andel av bolagets kapital
och vinst.

Optionsprogram

Medlemmar av styrelsen, ledande befattningshavare och andra
nyckelpersoner har tidigare ar tilldelats personaloptioner, vilka
berittigar till forvirv av aktier i PA Resources AB. Under 2009
har inga optioner utnyttjats och 200 000 har forfallit. Per den
31 december 2009 fanns 300 000 utestdende teckningsoptioner,
strukturerade som personaloptioner som kan utnyttjas for for-
vdrv av aktier under december manad 2010.

Utdelningspolicy

Den primidra mélsittningen 4r att oka virdet for bolagets aktie-
dgare och anstillda genom att bedriva en lonsam verksamhet
med tillvixt. Detta ska dstadkommas genom 6kad prospektering
for att tillfora olje- och gasreserver, utbyggnad av fyndighe-

ter samt forvirv av olje- och gastillgdngar, for att dirigenom
langsiktigt 6ka bolagets produktion av olja och gas och dirmed
kassaflode och resultat. Aktiedigarnas totala avkastning forvin-
tas over tiden i storre utstrackning hanforas till 6kat aktievarde
snarare 4n fran erhdllna utdelningar. Styrelsen foreslar att ingen
utdelning sker for verksamhetsaret 2009.

KURSUTVECKLING PA OSLO BORS

B PA Resources aktie M Generalindex — Oslo Bérs Omsatt antal aktier 1000 000-tal
NOK Volym
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AKTIEAGANDE PA NASDAQ OMX | STOCKHOLM
PER AGARGRUPP

M Finansiella féretag 42%

Offentlig sektor och
intresseorganisationer 7%

W Foretag 11%
Utlandsboende &gare 33%

' W Svenska fysiska personer 29%

Antal Antal Innehav
aktiedgare aktier (%)

AKTIEN &

De 15 storsta aktiedgarna per 31 december 2009

Andel av aktie-
Antal aktier kapital/réster

Ar Typ av féréndring

Nominellt
belopp, SEK

Totalt aktie-
kapital (SEK)

Férandring av Totalt
antal aktier antal aktier

Foérandring av
aktiekapitalet

*For en fullstandig redogérelse for aktiekapitalets utveckling sedan 1994, se www.paresources.se/Investor_Relations
** Den riktade nyemissionen uppgaende till 5000 000 aktier genomférdes med bérjan den 12 december 2006 och med registrering den 23 mars 2007.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport 2009

PA Resources AB ar ett svenskt publikt aktiebolag noterat pa OsloBérs sedan 1997 och pa NASDAQ
OMX Nordiska Bors i Stockholm sedan 2006. PA Resources styrs i enlighet med bolagsordningen, svenska
aktiebolagslagen och bérsernas regelverk. Bolaget féljer Svensk kod fér bolagsstyrning (Koden) sedan

noteringen vid NASDAQ OMX.

Denna bolagsstyrningsrapport har upprittats enligt Svensk

kod for bolagsstyrning (Koden) i syfte att beskriva hur bolaget
tillimpat Koden under 2009. Rapporten utgor inte en del av de
formella drsredovisningshandlingarna och har inte granskats av
bolagets revisorer.

Avvikelse fran Koden
PA Resources avviker fran Koden rorande f6ljande punkt och
med foljande motivering:

AVVIKELSE

2.5 Offentliggérande av
ledaméterna i valbered-
ningen, senast sex mana-
der fore &rsstamman, dvs
senast den 18 november
2009.

Awvikelsen beror pa att styrelsen inte forrén den
17 december 2009 blev informerad om vilka
personer som bolagets tre stérsta dgare hade
utsett till sina representanter i valberedningen.
Valberedningens sammanséattning kunde darfor
inte offentliggdras forran den 17 december 2009,
vilket motsvarar fem manader fore arsstdmman.

BOLAGSSTYRNING INOM PA RESOURCES

Styrning, ledning och kontroll av PA Resources fordelas mellan
aktiedgarna pa drsstimman, styrelsen, verkstillande direktoren
(VD) och 6vriga i koncernledningen enligt den svenska aktiebo-
lagslagen, Koden och bolagsordningen.

Bolagsordning

Bolagets firma dr PA Resources AB och bolaget dr publikt (publ.).
Bolagets styrelse ska ha sitt site i Stockholm. Enligt bolagsord-
ningen ska PA Resources, genom dotterbolag eller genom samar-
bete med annan bedriva prospekteringsverksamhet, utvinna olja
och gas samt dga och forvalta licenser, aktier och andelar i bolag
som bedriver prospektering och utvinning. Bolagsordningen
innehaller 4ven uppgifter om bland annat aktiekapital, antal sty-
relseledaméter och revisorer samt bestimmelser om kallelse och
dagordning for arsstimman. Den finns i sin helhet pa bolagets
webbplats www.paresources.se.

ARSSTAMMA

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

VALBEREDNING

Bestar av representanter
for de tre stérsta dgarna och
styrelsens ordférande. Ska bla lamna
forslag pa styrelseledaméter och

revisor samt ersattningar
till dessa.

STYRELSEN

Ansvarar for faststéllande 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 rakenskaperna,
samt informerar arsstdmman och styrelsen.
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Arsstamman
PA Resources hogsta organ ir bolagsstimman dir alla aktiedigare
har ritt att delta antingen personligen eller genom ombud. Ars-
stimman viljer bolagets styrelse och styrelsens ordférande, faststil-
ler bolagets och koncernens balans- och resultatrikningar, beslutar
om disposition av resultatet samt beslutar om ansvarsfrihet for sty-
relseledaméter och VD. Arsstimman viljer ocksé bolagets revisorer,
vilket normalt sker med en mandattid om fyra 4r. Arsstimman
beslutar dven om styrelsearvode samt godkinner principerna for
ersittningar och andra anstillningsvillkor for koncernledningen.
Vid drsstimman har varje aktieigare som huvudregel ritt att
rosta for alla sina aktier. Arsstimmans beslut fattas med enkel ma-
joritet av de limnade rosterna. Till skydd f6r de mindre aktiesigarna
ska dock vissa beslut fattas med kvalificerad majoritet av de lim-
nade résterna och de vid stimman foretridda aktierna. Dessutom
géller som en generell minoritetsskyddsregel att bolagsstimman
inte far fatta beslut som kan ge en otillborlig fordel for viss aktied-
gare eller innebéra en nackdel for bolaget eller annan aktiedgare.

Arsstamman 2010

Nista drsstimma for aktiedgare i PA Resources halls den 18 maj
2010 i Stockholm. Kallelse till denna drsstimma kommer att ske
enligt bolagsordningens bestimmelse samt folja de krav som gil-
ler enligt Koden. Las mer om drsstimman 2010 pé sidan 75.

Valberedning

Arsstimman 2009 beslutade att en valberedning skulle inrit-
tas infor 2010 ars drsstimma med uppgift att bland annat ligga
fram forslag till antal styrelseledaméter, val av styrelseledamoter
inklusive styrelseordforande samt ersittning till styrelseledamo-
terna. Valberedningen inrittas genom att styrelsens ordforande
vid utgangen av det tredje kvartalet kontaktar de tre storsta
dgarna per den 30 september 2009 och ber dem utse en ledamot
vardera till valberedningen.

Representerar
Ledamot antal aktier*

Mathias Berggren, valberedningens ordférande, utsedd av

aktiedgaren Uliik Jansson med kontrolleradebolag 8512512
Niklas Adler, utsedd av aktiedgaren Bertil Lindqvist 9305882
Anders Algotsson, utsedd av aktiedgaren AFA Forsakring 3781197

* Per den 30 september 2009

Valberedningen har hallit 2 protokollférda moten. Valbered-
ningen har bland annat beddmt om den nuvarande styrelsen
uppfyller de krav som kommer att stillas pa styrelsen till f5]jd

av PA Resources situation och framtida inriktning, genom att
bland annat ta del av den utvirdering som har skett av styrelsens
arbete. Valberedningens forslag pa styrelseledamoter, styrelsearv-
ode, styrelsens ordforande med mera kommer att tillhandahéllas
i god tid innan arsstimman 2010 pa www.paresources.se.

Styrelsen

Styrelsens ansvar

Enligt den svenska aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning
ansvarar styrelsen for att uppritta 6vergripande, langsiktiga
strategier och mal, faststilla budget och affarsplaner, granska och
godkinna bokslut samt fatta beslut i frigor rorande investeringar
och betydande férindringar i PA Resources organisation och

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

ARSSTAMMAN 2009

Vid arsstdmman den 13 maj 2009 var 81 aktiedgare represen-
terade, vilka féretradde 22,75 procent av totalt antal utgivna
aktier. Vid arsstdmman faststélldes och beslutades bland
annat att...

m faststélla balans- och resultatrékningarna fér bolaget och
koncernen fér 2008 och bevilja styrelse och VD ansvarsfrihet
for 2008 ars férvaltning

m inte ld&mna ndgon utdelning till aktiedgarna

m omvalja styrelseledaméterna Sven Rasmusson, Catharina
Nystedt-Ringborg och Lars Olof Nilsson, nyvalja styrelse-
ledaméoterna Paul Waern och Hans Kristian Red samt vélja
Sven Rasmusson till styrelsens ordférande

m styrelsen ska erhalla ett sammanlagt fast arvode om
1 650 000 SEK att fordelas med 550 000 SEK till ordféranden
och med 275000 SEK vardera till varje évrig styrelseleda-
mot

m till bolagets revisor omvélja Ernst & Young AB till revisions-
bolag med auktoriserade revisorn Jaan Kubja som huvud-
ansvarig revisor

m anta riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare

m anpassa reglerna i bolagets bolagsordning gallande sattet
for kallelse till bolagsstimma till de nya regler som férvan-
tas tréda i kraft 2010

® bemyndiga styrelsen att fatta beslut om emission av aktier,
konvertibler och/eller teckningsoptioner

Las mer i det fullstandiga arsstammoprotokollet pa bolagets
webbplats www.paresources.se.

verksamhet. Styrelsen utser ocksd bolagets VD och faststiller 1on
och annan ersittning till bolagets VD.

Styrelsens sammansittning

PA Resources styrelse ska enligt bolagsordningen bestd av minst
tre och hogst dtta ledamoter med hogst atta suppleanter. Styrel-
sen har under 2009 bestatt av f6ljande fem ordinarie ledamoter
(inga suppleanter):

m Sven Rasmusson, styrelsens ordférande

m Lars Olof Nilsson

m Catharina Nystedt-Ringborg

® Hans Kristian Red

® Paul Waern

VD ingdr sedan drsstimman 2009 inte lingre i styrelsen utan
deltar som foredragande. Advokat Ulrika Magnusson, Ulrika
Magnusson Advokat AB, dr utsedd till styrelsens sekreterare. Vice
VD Bo Askvik deltar som foredragande vid styrelsemétena och
vid behov deltar dven andra tjanstemin i bolaget.

PA Resources uppfyller NASDAQ OMX Nordiska bors re-
gelverk och Kodens krav pa att en majoritet av de stimmovalda
ledaméterna dr oberoende i férhéllande till bolaget och koncern-
ledningen samt att minst tvd av dessa dven dr oberoende i forhal-
lande till bolagets aktiedgare. For mer information om styrelsen,
deras innehav, deras oberoende samt nirvaro pa styrelsemoten,
se sidan 28.
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Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbete styrs av en drligen faststilld arbetsordning
som reglerar styrelsens inbordes arbetsférdelning, beslutsord-
ning inom bolaget, firmateckning, styrelsens motesordning
samt ordforandens arbetsuppgifter. Styrelsens arbete foljer som
huvudprincip en fast procedur dgnad att sikerstilla styrelsens
behov av information och en limplig arbetsfordelning mellan
styrelsen och VD. For bolaget har styrelsen faststillt en sdrskild
VD-instruktion som ingdr i styrelsens arbetsordning. Styrelsen
overvakar VD:s arbete, ansvarar for att organisation, ledning
och riktlinjer for férvaltning av bolagets medel dr andamals-
enligt uppbyggda. Styrelsen ansvarar vidare for utveckling och
uppfoljning av bolagets strategier genom planer och mél, beslut
om forvirv och avyttringar av verksambheter, storre investeringar,
tillsittningar och ersittning i ledning samt lopande uppféljning
av verksamheten under éret.

Styrelsens ordforande

Styrelsens ordférande ansvarar bland annat for att styrelsens
ledamaéter fortlopande far den information som behovs for att
kunna f6lja bolagets stillning, resultat, likviditet, ekonomiska
planering och utveckling, kontrollera att styrelsens beslut
verkstills pa ett effektivt sett samt att styrelsens arbete drligen
utvirderas. Vidare ska ordforanden fullgora uppdrag lamnat av
bolagsstimman betriffande inrittande av valberedning och att
delta i dess arbete.

Styrelsens arbete under 2009

PA Resources styrelse har under verksamhetsaret 2009 haft 20
sammantraden, varav ett konstituerande sammantrade. Ett
flertal sammantriden har avhallits per telefon. Enligt gillande
arbetsordning ska styrelsen hélla minst sex ordinarie styrelse-
moten per kalenderdr. Vid de ordinarie styrelsemotena {6ljs en
fastlagd dagordning som bland annat innehaller rapport fran

OKTOBER:

dget

Styrelsens |y
a rbetsé r vinstdisposition

AUGUST!:

Delarsrap

JUN:
Strategi
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VD samt ekonomirapporter, investeringar, finansieringsfragor,
forvirvsfragor och strategiska fragor. Viktiga fragor som dis-
kuterades under verksamhetsret 2009 var exempelvis produk-
tions- och utbyggnadsfragor, kapitaliserings- och finansierings-
fragor, prissikringsfragor, koncernens framtida organisation och
struktur.

Den arliga utviarderingen av styrelsen och dess arbete har skett
genom anlitat oberoende konsultbolag. Utvirderingen har bland
annat omfattat arbetsklimat, arbetsformer, sammansittning,
kompetenser och intern kommunikation.

Ersattningskommittén och revisionskommittén
Ersittningskommittén ska handligga frigor om framst ersitt-
ning och incitamentsprogram till verkstillande direktéren och
ovriga ledande befattningshavare. Revisionskommitténs uppgift
dr att sarskilt bevaka och folja upp frigor avseende bolagets
interna kontroll, redovisningsprinciper, riskhantering, finan-
siell rapportering och revision. Vidare ska revisionskommittén
bereda fragor om val av revisorer och ersittning till revisorerna
samt sidkra en kvalificerad oberoende granskning av bolaget.

Bade Ersittningskommittén och Revisionskommittén har un-
der 2009 bestatt av hela styrelsen. Ndgra sarskilda sammantraden
har dérfor ej avhallits i respektive kommitté utan frdgorna har
behandlats av hela styrelsen pa styrelsemotena.

Koncernledning

PA Resources koncernledning har under 2009 bestatt av bolagets
VD Ulrik Jansson och vice VD Bo Askvik. Koncernledningen
presenteras nirmare pa sidan 29 i Arsredovisningen.

Verkstéllande direktor

Bolagets VD ansvarar for att skota bolagets lopande forvaltning,
leda verksamheten i enlighet med styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar samt ansvara for att styrelsen erhaller information och
nodvindigt beslutsunderlag gillande bolagets och koncernens
stallning, resultat, likviditet och utveckling. VD ér féredragande
vid styrelsemétena.

Revisorer

PA Resources revisorer viljs av drsstimman for en period om
fyra dr. Innevarande period inleddes 2009, och nista val av
revisorer sker dirfor pd drsstimman 2013. Bolagets revisions-
bolag 4r Ernst & Young AB, och huvudansvarig revisor dr auk-
toriserade revisorn Jaan Kubja. Jaan Kubja har varit bolagets
revisor sedan 2005 och innan dess revisorssuppleant sedan
1999 och har séledes god kunskap om bolaget, koncernen och
dess verksamhet.

Ersattningar

I enlighet med &rsstimmans beslut 2009 ska styrelsen erhalla
arvoden uppgdende till ssmmanlagt 1 650 000 SEK. Dirav ska
styrelsens ordférande erhalla 550 000 SEK och évriga ledaméter
275000 SEK vardera. Ledaméterna dr utsedda for perioden intill
slutet av drsstimman 2010, och arvodering avser tiden intill
dess. For mer information om ersittning som utgatt till styrelsen
och ledande befattningshavare, se Forvaltningsberittelsen och
not 8 Ersdttningar och dvriga formdner, styrelse, VD och ledande
befattningshavare.



INTERN KONTROLL

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och
Koden fér den interna kontrollen. Den féljande beskrivningen
betraffande intern kontroll samt riskhantering avseende den
finansiella rapporteringen har uppréttats enligt Koden samt FAR
SRS:s och Svenskt Naringslivs riktlinjer.

PA Resources har en decentraliserad organisation med 131 an-
stillda i koncernen varav 9 personer 4r anstillda i moderbolaget
per den 31 december 2009. I koncernen rader en klar ansvarsfor-
delning och inbyggda kontroller, varfor behov av en sirskild
enhet for internrevision inte anses foreligga. Intern kontroll och
resultatuppfoljning sker pd flera nivaer i koncernen, sévil pa dot-
terbolagsnivd som pé koncernniva.

Kontrollmiljoé

Intern kontroll omfattar samtliga bolag inom PA Resources och
innefattar bland annat kontroll av noggrannhet och tillf6rlitlig-
het i rapporteringen, frimjande av effektivitet samt sidkerstil-
lande att givna rutiner och policyer f6ljs.

PA Resources har faststillda policyer och rutiner, sisom
arbetsordning for styrelsen, instruktioner for VD, instruktioner
gillande den ekonomiska rapporteringen och attestregler. Reg-
ler finns dven for beslutsfattande avseende kostnader, investe-
ringar, kundkontrakt med mera.

Rapporteringsinstruktioner finns for att stodja en relevant
rapportering som foljer organisationens struktur. Samtliga dot-
terbolag rapporterar kvartalsvis i enlighet med en standardise-
rad rapporteringsrutin, bade legal och operativ rapportering.
Varje bolag konsoliderar sina enheter och rapporterar till PA
Resources AB. Rapporteringen utgér grunden for koncernens
konsoliderade rapportering. PA Resources redovisningsriktlin-
jer och principer foljer IFRS vilket sikerstiller en likformig och
stringent finansiell rapportering.

Personalpolicy finns som ska sikerstilla att nodvindiga
atgirder vidtas for att se till att medarbetarna har den kompe-
tens som krivs for deras respektive tjanster. Rutiner och mallar
for anstillning, utbildning, utvirdering och befordran samt
ersittnings- och tjinstebeskrivningar finns definierade och
dokumenterade.

Riskbedémning

PA Resources utsitts for en rad olika risker frdn bdde externt
och internt héll. Grunden for riskhanteringen och riskbe-
domningen dr att identifiera och analysera bolagets risker.
Riskhanteringen ingdr som en del i planeringsprocessen f6r
att sikerstilla att resultatet frdn denna beaktas i affirsplaner,
malsittningar och atgirder. Overgripande riskbedémningar
genomfors kontinuerligt och leder i forekommande fall till spe-
cifika atgirder for att hantera forekommande risker. Las mer
om PA Resources risker och riskhantering pa sidorna 16-17
samt i not 31 Finansiella risker.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter utgors av rutiner och procedurer som siker-
staller att ledningens direktiv genomf6rs och uppsatta kontroll-
mal uppnds for att hantera visentliga risker. Kontrollaktiviteter
genomfors i hela organisationen, pé alla nivder och funktioner.
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Aktiviteterna omfattar bland annat godkinnande, tillstdnds-
givning, verifieringar, avstimningar, resultatuppféljning och
férdelning av arbetsuppgifter. Vidare har samtliga dotterbolag
en sjdlvstindig ekonomiorganisation som bland annat tillser att
kontrollrutiner och procedurer {6ljs, att koncernens riktlinjer,
handbdcker och policyer £6ljs och att de finansiella rapporterna
ar korrekta, kompletta och levereras i tid.

Information och kommunikation

Andamalsenlig information och kommunikation 4r nédvindigt
for att internkontrollsystem ska kunna fungera vil. PA Resources
har kommunikationsvigar till stod for att medarbetarna ska
kunna utfora sina arbetsuppgifter sa effektivt som mojligt. Be-
rorda medarbetare i koncernen har tillgang till gillande policyer,
instruktioner, riktlinjer, handbocker med mera. Informations-
systemen levererar rapporter som forbattrar mojligheterna att
driva och kontrollera verksamheten.

Uppfdljning

Uppf6ljningen ir en integrerad del av den l6pande verksam-
heten. Overvakningsarbetet ingdr i ledningens och chefernas
ordinarie aktiviteter och de aktiviteter som medarbetare vidtar
nir de genomfor sina arbetsuppgifter. Brister i den interna kon-
trollen ska rapporteras till nirmaste 6verordnad, och allvarliga
brister ska rapporteras till VD och styrelse.

Den finansiella rapporteringen avseende delarsrapporter och
arsbokslut samt den interna kontrollen kvalitetssikras dessutom
genom att bolagets externa revisorer utfor en 6versiktlig gransk-
ning, savil pa dotterbolagsniva som pd koncernniva.

Stockholm, mars 2010

PA Resources AB (publ.)/
Styrelsen
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Styrelse och ledning

SVEN RASMUSSON
Ordférande
Fodd 1953, jur. kand.

Advokat och delagare i advokat-
firman Rasmusson & Partners
Advokat AB.

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseordférande i Projektby-
ran Stockholm AB och Steelwrist
AB samt styrelseledamot i
Rasmusson & Partners Advokat
AB, Raspart Férvaltning AB,
Ponderus Technology AB och
Technology Nexus AB (publ).

Tidigare erfarenhet: Affarsjurist
och radgivare till bland annat
bérsnoterade bolag och deras
styrelser. Advokat och delagare
i advokatfirman Lindhs DLA
Nordic.

Styrelseledamot sedan maj 2008

Aktieinnehav: 50 000 st (inklusive
genom heldgda bolag)
Konvertibler: 25000 st a 16 kr/st
(inklusive genom helagda bolag)
Oberoende*: Ja

Deltagande i styrelseméten:
20av 20
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CATHARINA
NYSTEDT-RINGBORG

Fodd 1951, fil.kand. ekonomi,
M.pol.Sc MBA International
Business Management och
tolkutbildning Sorbonne.

Styrelsearbete och radgivare
inom kraftindustrin.

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseledamot i CN-R
Afférsutveckling AB, Svenskt
Pantlotteri AB och Antrepo
AB.

Tidigare erfarenhet: VD for
Swedish Water Development
AB, Senior VP i ABB Ltd och
Flakt AB samt andra befatt-
ningar inom AGA Systeme
Infrarouges SARL, regerings-
kansliet och OECD.

Styrelseledamot sedan maj
2006

Aktieinnehav: 25000 st
Konvertibler: 12500st & 16
kr/st

Oberoende*: Ja

Deltagande i styrelseméten:
17 av20

LARS OLOF NILSSON
Fodd 1962, civilekonom.

Styrelsearbete samt radgivare
4t Nordic Capital och Evli
Bank.

Ovriga styrelseuppdrag:
Ordférande i Kaptensbacken
AB samt styrelseledamot i

BE Group AB, International
Gold Exploration IGE AB, IGE
Nordic AB, Lappland Goldmi-
ners AB, AGL Treasury Support
AB och AGL Transaction
Services AB.

Tidigare erfarenhet: Chef
for koncernstaberna Finans
respektive Affarsutveckling i
Trelleborg AB.

Styrelseledamot sedan maj
2008

Aktieinnehav: 2000 st
Konvertibler: 1000 st a 16 kr/st

Oberoende*: Ja

Deltagande i styrelseméten:
20av 20

PAUL WAERN
Fodd 1950, Bergsingenjor.

Agare av konsultfretaget
Petrotech AB.

Tidigare erfarenhet: 30 ars
internationell erfarenhet fran
olje- och gasindustrin. Teknisk
radgivare till borsnoterade
bolag.

Styrelseledamot sedan maj
2009

Aktieinnehav: 3000 st
Konvertibler: 0

Oberoende*: Ja
Deltagande i styrelsemoten:
12 av 20**

HANS KRISTIAN RGD

Fodd 1953. Civilekonom,
Master Business Adminis-
tration.

Corporate representative pa
Fortum Corporation i Norge

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseledamot i Infratek ASA,
North Energy ASA, Ishavskraft
AS, Fredrikstad Energi AS.
Tidigare erfarenhet: VD

fér Fortum Corporation
Exploration & Production samt
VD for Fortum Petroleum AS.
Styrelseledamot sedan maj
2009

Aktieinnehav: 0

Konvertibler: 0

Oberoende*: Ja

Deltagande i styrelsemoten:
12 av 20**

* Med oberoende avses att ledaméten enligt Koden &r att anses som oberoende till bolaget, dess ledning samt
till storre aktiedgare i bolaget. Med storre aktiedgare avses aktiedgande dverstigande 10%.

**Valdes in vid &rsstamman 13 maj 2009
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ULRIK JANSSON

Verkstallande direktér och
koncernchef

Fodd 1954, jur. kand.,
VD och koncernchef i PA
Resources sedan 1996

Tidigare erfarenhet: Bolagsjurist
inom AGA AB och bolagsjurist
inom Uddeholms AB.
Aktieinnehav: 8512512 st
genom av honom kontrollerade
bolag

Konvertibler: 1562 500 & 16 kr/st

BO ASKVIK

Vice VD och CFO

Fodd 1958, civilekonom,
anstalld sedan 2007

Tidigare erfarenhet: CFO pa
Sanitec Corp, Intrum Justitia

AB och SAPA och andra befatt-
ningar pa Borealis Coordination
Centre, Neste Sverige AB,
Ostgota Enskilda Bank och
Nordstjernan AB.

Aktieinnehav: 25 000 st

Optioner: 150 000
Konvertibler: 12500 a 16 kr/st

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

NORDAFRIKA

VASTAFRIKA

i

NORDSJON

I

MOHAMED MESSAOUDI
Verkstéllande direktor PA Resources Tunisia

Fédd 1952, MSc Engineering and MBA,
anstalld sedan 2007

Tidigare erfarenhet: Ledande internationella
befattningar inom Storm Ventures, Nexen, MBC
Consulting, Shell, Petroleum samt Development of
Oman och EIf.

HANS RYCKBORST
Verkstallande direktér PA Resources Kongo

Fédd 1942, Ph.D Geological Engineering,
anstalld sedan 2008

Tidigare erfarenhet: Reservoaringenjéri Canada
och Gabon och ledande internationella befattningar
inom GGPC Limited Gabon, Bowleven (GGPC),
Tullow QOil, ATP Oil & Gas och Vanco Energy. Rad-
givare at Internationella valutafonden, Vérldsbanken
och regeringen i Gabon.

GRAHAM GOFFEY
Verkstallande direktor PA Resources UK

Fédd 1964, MSc Petroleum Geology and MBA,
anstalld sedan januari 2009

Tidigare erfarenhet: Ledande internationella
befattningar inom Sterling Energy, Conoco, LASMO
och Paladin Resources bland annat géllande
prospektering.

REVISORER

Ordinarie revisor:
Ernst & Young AB, Stockholm

Jaan Kubja

Huvudansvarig revisor, auktoriserad revisor
Fodd 1960

PA Resources revisor sedan 2005.

Tidigare revisorsuppleant sedan 1999.

Andra revisionsuppdrag:

Svenska Statoil AB, Norsk Hydro Olje AB, International
Gold Exploration IGE AB samt IGE Nordic AB.
Medlem i FAR SRS.
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Femarsoversikt

Intakter TSEK

FEMARSOVERSIKT

2009-12-31
2112841

2008-12-31
2419863

2007-12-31
2793831

2006-12-31
856 675

2005-12-31
395319

*Antal aktier efter utspadning inkluderar endast aktier som ger upphov till en utspadningseffekt.

NYCKELTALSDEFINITIONER

EBITDA definieras som rérelseresultat plus totala avskrivningar och nedskriv-
ningar.

Rérelseresultat definieras som rérelsens intakter minus rorelsens kostnader.
Rérelseresultat per aktie efter utspadning definieras som rérelseresultat i
forhallande till genomsnittligt antal aktier efter utspadning.

Rérelsemarginal definieras som rérelseresultat efter av och nedskrivningari
procent av totala intakter.

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 forhallande till genomsnittligt antal aktier efter utspadning.

Réntabilitet pa eget kapital definieras som resultat efter skatt i procent av
genomsnittligt justerat eget kapital.

Réntabilitet pa total kapital definieras som rérelseresultat plus finansiella
intakter i procent av genomsnittlig balansomslutning.

Réantabilitet pa sysselsatt kapital definieras som rorelseresultat plus finansiella
intakter i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital (balansomslutning minus
icke rantebarande skulder inklusive uppskjutna skatteskulder).

Eget kapital per aktie fore utspadning definieras som koncernens redovisade
egna kapital i férhallande till antal utestaende aktier fére utspadning.

Eget kapital per aktie efter utspadning definieras som koncernens redovi-
sade egna kapital i férhallande till antal utestaende aktier efter utspadning.

Vinstmarginal definieras som resultat efter finansnetto i procent av intakterna.

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

Skuldsattningsgrad definieras som koncernens réntebarande skulder minus
likvida medel i férhallande till justerat eget kapital.

Bérskurs/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 borskurs vid periodens slut i férhallande till
resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fére
utspadning
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direkt6ren i PA Resources
AB (publ) med organisationsnummer 556488-2180
avger hdrmed arsredovisning fér moderbolaget och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2009.

Verksamheten
PA Resources ir en internationell olje- och gaskoncern med
moderbolaget i Stockholm, Sverige.

PA Resources bedriver prospektering for att hitta nya oljere-
server, utbyggnad av nya produktionsanliggningar och produk-
tion av rdolja och gas. Dessutom arbetar koncernen aktivt med
forvirv och avyttringar av tillgangar. Verksamheten bedrivs i tre
geografiska regioner; Nordsjon, Nordafrika och Vistafrika.

PA Resources AB:s aktier dr noterade pé Oslo Bors i Norge och
pd NASDAQ OMX Nordiska bors i Stockholm, Sverige.

Regioner

PA Resources koncernen ér uppdelad i fyra rapporterbara seg-
ment, varav tre geografiska regioner samt ett segment for 6vrig
verksamhet.

Viktiga handelser under 2009

Produktionsstart pd Azuritefiltet

I augusti paborjades produktionen av olja pa Azuritefiltet i
Republiken Kongo. Detta &r drets viktigaste handelse for PA Re-
sources. Utbyggnaden med borrningar av fler produktions- och
injektionsbrunnar fortsatte under 2009 och 2010.

Viktigt oljefynd pa Turquoise i Mer Profond Sud-licensen

I juli gjordes ett betydande oljefynd pa prospektet Turquoise
Marine offshore Republiken Kongo. En nettozon pd mer én 41
meter olja pdtriffades. Fyndet ér beldget 28 kilometer fran det
producerande Azuritefiltet. Fyndet har under hosten utvirde-
rats med en vdrderingsbrunn, som hittade hydrokarboner men

i mindre omfattning. Virderingsarbetet fortsitter under 2010,
med ytterligare tvd brunnar.

Utbyggnaden av Asengfiiltet

Ijuli godkindes utbyggnadsplanen f6r Asengfiltet i Block I 1
Ekvatorialguinea av samtliga berérda myndigheter. Produktions-
start planeras till 2012. Ett flertal andra fynd ut6ver Asengfiltet
har gjorts i Block I, och licensgruppen planerar att anvinda
produktionsfartyget pd Aseng f6r produktion frin samtliga dessa

fynd.

Borrning av dansk prospekteringsbrunn

I april 2009 slutfordes borrningen av prospekteringsbrunnen Gita-
1X i danska delen av Nordsjon. Brunnen pétriffade ett sandsten-
lager innehallande hydrokarboner. Prospektet utvirderas vidare.

Ny produktionsbrunn pd Didonfiltet
I juni togs ytterligare en produktionsbrunn i drift p& Didon-filtet
offshore Tunisien.

Férandringar i agande av bolag respektive licensandelar

I december 2009 bildade PA Resources AB fyra nya heligda
dotterbolag. Dessa dr PA Resources Denmark ApS med site i
Danmark samt PA Resources Nuna ApS, PA Resources Green-
land ApS och PA Resources Arctic ApS med site pd Gronland.

I det danska bolaget ldggs licensandelarna i Block 9/06 (Gita)
och Block 9/95 (Maja) i Danmark. I de tre gronlidndska bolagen
fordelas licensandelarna i Block 2008/17 pd Gronland, sd att 42,5
procents dgarandel ligger i PA Resources Nuna, 25 procent i PA
Resources Greenland och 20 procent i PA Resources Arctic.

Inga andra forvirv eller avyttringar av bolag eller andelar i bolag
har gjorts under 2009. Diremot har PA Resources farmat in och far-
mat ut andelar i licenser samt tilldelats nya och dterlimnat licenser
under dret. Se sammanstillning av dessa hidndelser i tabell nedan.

Nordafrika Vistafrika Nordsjén Ovriga
Linder Tunisien | Republiken Kongo, Ekvatorialguinea Storbritannien, Danmark,  Sverige
Nederladderna, Gronland
Enhetskontor Tunis  PomeNore  lodon  Stochom
Verksamhet | Produktion och prospektering __Produktion, utbyggnad och prospektering _ Prospektering | Moderbolag inkl. Microdrill AB
Antal licenser 10 licenser (varav 6 produktion) 6 licenser (varav 1 produktion, 1 utbyggnad) 10 licenser =
Rérelseresultat ¢ 4399MSEK 1405MSEK  89AMSEK  —463MSEK

For mer information, se kapitlet om regionerna, samt not 6 Segmentinformation.

Licens Land Andel och beskrivning

Konsolidering
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Koncernens resultat och finansiella stéllning

FORVALTNINGSBERATTELSE

Analys av féréndring

Intakterna kommer framférallt fran férséljning av olja. Forsaljningen har minskat i ar
jamfort med 2008 beroende framférallt pa ett 35% lagre forséljningspris, uppgaende
till 59 (92) USD/fat i snitt. Av koncernens intakter ar dven 307,6 MSEK hanférliga till mark-
nadsvérderat oljelager redovisat sasom om lagret ar salt per balansdagen (Net Entithle-
ment) samt 356,6 MSEK till royalty, valutakurseffekter och férsékringserséttningar.

Kostnaderna fér ravaror och férnédenheter uppgick till ill -550,9 (-411,6) MSEK, vilket
har paverkat EBITDA negativt. Okningen ar hanforlig till produktionskostnader pa
Azuritefaltet som tillkom nér faltet togs i produktion under 2009. Av denna kostnad
utgjorde —210,9 (-219,9) MSEK royalty, vilket ar nagot lagre jamfért med féregaende ar.

Avskrivningarna och nedskrivningarna 2009 uppgick totalt till -896,3 (-376,1) MSEK,
vilket har paverkat rérelseresultatet negativt. De 6kade av- och nedskrivningarna beror
bland annat pa en nedskrivning av aterlamnade brittiska licenser uppgaende till -79,8
(0) MSEK, samt 6kade avskrivningar i Tunisien.

Resultat fore skatt har paverkats av finansnettot, som uppgick till =112,1 (-572,7) MSEK.
Finansnettot har forbéttrats patagligt under 2009 bland annat tack vare positiva valuta-
kurseffekter.

Resultatet efter skatt har paverkats av redovisad skatt under aret som totalt for koncer-
nen uppgick till -304,7 (-629,2) MSEK, varav betald skatt utgjorde —153,2 (-156,8) MSEK.

Analys av férandring

Det operativa kassaflédet har paverkats av minskade intakter pa grund av ett lagre
oljepris, 6kade kostnader pa grund av att ytterligare ett falt ar i drift samt att koncernen
har betalat av ej rantebarande skulder under aret vilket ger ett lagre kassafléde.

Under &ret har finansieringsverksamheten bidragit med 615 MSEK fran en emission av
obligationer, 282,8 MSEK fran en aktieemission och 1089,3 MSEK fran emission av ett
konvertibelt skuldebrev. | kassaflédet fran investeringsverksamheten ingar ocksa likvid
uppgaende till 999,0 MSEK fran avyttring av den norska verksamheten. Koncernen har
ocksa l6st in utestadende obligationer och amorterat kortfristiga skulder.

Likvida medlen har 6kat jamfort med féregéende period till f6ljd av det positiva kas-
saflodet. Tillgangliga kreditramar uppgick till cirka 1 400,0 MSEK vid periodens utgang,
till cirka 75 % utnyttjade.

Okning: Konvertibla skuldebrev uppgéende till 1 164 MSEK utstélldes i januari. Ett kre-
ditlan omfattande 125 MUSD upptogs i augusti. Ett nytt obligationslan pa 500 MNOK
tecknades i november.

Minskningar: Ett obligationslan i tva delar (125 MUSD och 420 MNOK), totalt 1434
MSEK, aterbetalades i januari 2009. Cirka 15 % av konvertiblerna konverterades till
aktier i september vilket minskade skuldbeloppet med 179,8 MSEK. Utestadende
obligationer motsvarande nominellt belopp om 228,0 MSEK och en kortfristig skuld om
cirka 150,0 MSEK har amorterats.

Koncernen har vid &rets utgang fyra stycken obligationslan samt en konvertibel ute-
staende. Skuldsattningsgraden har 6kat under aret samtidigt som |6ptiden férléngts.
Exklusive de konvertibla skuldebreven har dock skuldsattningsgraden minskat och
uppgick till 63,7 %.

(MSEK) 2009 2008 Andring
Intikter 2112,8 24199 -13%
EBITDA 13259 1771,8 -25%
Rérelseresultat 429,6 1395,7 -69%
Periodens resultat fore skatt 317,5 8231 -61%
Periodens resultat efter skatt* 12,9 193,9 -93%
*fran kvarvarande verksamheter
For Femarsoversikt, se sidan 31idenna Arsredovisning,

2009 2008 Fdrandring
Operativa kassaflédet (MSEK) 142,7 22842 —94%
Nettokassaflédet, efter finansiering 115,0 -272,4 142%
och investeringar (MSEK)
Likvida medel vid arets slut (MSEK) 1239 12,8 870%
Rantebarande skulder inklusive 38537 3569,5 8%
konvertibeln (MSEK)
Skuldsé&ttningsgraden (%) 80,4 74,8 7%
Eget kapital per balansdagen (MSEK) 4637,8 4756,7 3%

Eget kapital har minskat marginellt jamfort med féregaende ar, och har paverkats positivt
av tillskjutet kapital fran aktieemission och konvertibelt skuldebrev men ocksa negativt av
omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékningar av utlandsverksamheter som
redovisas direkt mot Svrigt totalresultat. Soliditeten uppgick till 45,8 (45,5) %.

Investeringar

(1125,6) MSEK hinforde sig till Vistafrika. Investeringsutfallet

PA Resources genomférde under forsta halvaret 2009 omfattande
investeringar i olje- och gastillgdngarna, framforallt Azuritefiltet
iregion Vistafrika. Under andra halvaret minskade investerings-
takten dd den overvigande andelen av investeringarna pa Azuri-
tefiltet hade slutforts infér produktionsstarten i augusti.
Investeringar i immateriella anliggningstillgangar uppgick under
aret till 803,7 (1 146,0) MSEK varav 677,7 (532,0) MSEK utgjorde
investeringar i segmentet Vistafrika. Investeringarna i materiella an-
ldggningstillgdngar uppgick till 1 160,8 (2 701,5) MSEK, varav 634,9

under dret har varit i linje med koncernens prognos om 260 MUSD.

Koncernens kapitalstruktur

Koncernens kapitalforvaltning syftar till att skapa balans mellan
eget kapital och ldnefinansiering sa att finansiering av verksam-
heten sikras till en rimlig kostnad. Strdvan dr att sa 1dngt som
mojligt finansiera tillvixt och normala investeringar med eget
kassaflode. Men da verksamheten ar kapitalintensiv komplet-
teras detta av finansiering med obligations- och bankldn samt via
emission av aktier och konvertibler.
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Med hinsyn till finansieringsrisken och PA Resources kapital-
intensiva verksamhet 4r koncernens mal att alltid ha tillrackliga
medel i kontanter och laneramar for att ticka de behov som
forvintas uppstd under de kommande tolv ménaderna. Koncer-
nen vill ocksa pa sikt minska skuldsittningsgraden och netto-
skulden for att stirka den finansiella positionen. Relationerna
med banker avseende ldnebehov, valutabehov och kontanthante-
ring samordnas centralt. Likviditeten 6vervakas 16pande for att
mota vintade utbetalningsbehov. Likviditetsrisken balanseras
genom planering av forfallostrukturen i koncernens utestdende
finansiella skulder.

Koncernen maste uppfylla vissa finansiella dtaganden, sk
“financial covenants”, 6verenskomna med ldngivarna av rinte-
birande lan upptagna av bolaget. Under 2009 har koncernen
uppfyllt dessa dtaganden. For mer information, se not 23 Réinte-
birande ldn och skulder.

Finansiering under 2009

PA Resources har historiskt sett haft tillgdng till ett stort finansie-
ringsutbud till konkurrenskraftiga priser via obligationsmarkna-
den samt aktiemarknaden. Den globala lagkonjunkturen under
2008-2009 gjorde det svarare att attrahera kapital men trots detta
lyckades koncernen refinansiera lan och skaffa nya medel, bland
annat genom en emission av konvertibla skuldebrev, emission

av nya aktier, upptagning av ett obligationsldn samt banklan.
Koncernen har ocksé amorterat pé utestdende lan och dterbeta-
lat flera 1dn under 2009. Dessutom har delar av det konvertibla
skuldbrevet konverterats till aktier under september ménad.
Koncernens totala utestdende rantebarande 1dn och skulder, till
storsta del i form av obligationslan, uppgick den 31 december
20009 till 3 853,7 (3 569,5) MSEK med forfallodatum mellan

aren 2009 till 2014. En sammanstillning av moderbolagets och
koncernens utestdende 14n visas i Not 23 Réintebirande ldn och
skulder.

Redovisning finansiella instrument

PA Resources AB eller dess dotterbolag utfér ingen redovisnings-
missig sdkringsredovisning. PA Resources AB genomf6r dock
olika sikringsatgarder avseende den rintebirande skulden for att
matcha motsvarande tillgdngsvalutarisk. Detta behovs eftersom
koncernens rapporteringsvaluta dr SEK medan tillgdngarna hin-
for sig till olje- och gaslicenser som virderas i USD och genererar
intiakter i USD.

PA Resources har dirfor ingatt valuta- och ranteswap-avtal
for att matcha valutaexponeringen i koncernens noterade
obligationslén. Valuta- och rinteswap-avtalen ir virderade till
marknadsvirde per den 31 december 2009, vilket resulterade i en
orealiserad nettovinst uppgdende till 130,1 MSEK.

PA Resources har som policy att inte sikra oljepriset for fram-
tida forsdljning. Ett undantag gjordes nir en volym pa 2 500 fat
per dag sikrades mot ett prisfall under 50 USD per fat. Sdkringen
forfoll i maj 2009. Inga andra sikringsatgarder har anvints under
2009. For mer ingdende information, se Riskkapitlet, samt not 31
Finansiella risker.
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Moderbolagets resultat och finansiella stéllning
Moderbolagets intdkter uppgick till 20,0 (21,2) MSEK under
2009 och hinfor sig till storsta delen till forsdljning inom koncer-
nen. Finansnettot uppgick till —152,3 (245,9) MSEK och péverka-
des framforallt av 6kade rintekostnader samt 6kade valutakurs-
forluster. Resultatet fore skatt uppgick till -198,5 (216,7) MSEK.
Likvida medel per balansdagen uppgick till 50,3 (4,5) MSEK och
eget kapital till 2 500,7 (2 120,3) MSEK. Okningen av eget kapital
hinfor sig till det konvertibla skuldebrevet och nyemission av
aktier som genomférdes under 2009.

Marknad

Den globala efterfragan pa olja har minskat med cirka 1,6
procent under 2009 pé grund av den pdgdende ligkonjunkturen.
Léagkonjunkturen medforde att oljepriserna gick ned drastiskt
under hosten 2008 och fram till och med februari 2009. Som
lagst 1ag oljepriset pa 39 USD/fat. I mars 2009 bérjade oljepri-
serna aterigen stiga. Under fjirde kvartalet har oljepriset legat pd
nivder mellan 70 — 80 USD/fat.

Produktionen av olja i viirlden har ocksd minskat med cirka
2 procent under 2009. Det finansiella klimatet, den minskade
efterfrdgan och minskat kassaflode for oljebolagen har gjort att
investeringarna i olje- och gasverksamhet har minskat med cirka
19 procent under 2009 jaimfort med 2008.

Under fjarde kvartalet 2009 har varlden kunnat se en forsiktig
forbittring av konjunkturen och de ekonomiska prognoserna dr
optimistiska. International Energy Agency bedémer dérfor att
efterfrdgan pé olja ska 6ka med 1,7 procent under 2010. Fér mer
information, se kapitlet om oljemarknaden.

Viasentliga risker och osékerhetsfaktorer

Hir foljer en kort beskrivning av de mest visentliga riskerna och
osikerhetsfaktorerna f6r koncernen och moderbolaget. For en ut-
forligare beskrivning, se kapitlet Risker och Not 31 Finansiella risker.

Finansiella risker
De finansiella risker som beror PA Resources ar framforallt mark-
nadsrisker sdsom svingningar i oljepriser, valutakurser och rintor
samt likviditetsrisker. 2009 har varit ett exceptionellt ar med stor
osikerhet péd den finansiella marknaden pa grund av lagkon-
junkturen. Varldskonjunkturen kommer antagligen att bjuda pa
fortsatta svingningar i oljepriset, valutakurserna och rintelidget
under 2010 dven om liget ser ljusare ut 4n under 2008—2009.
Likviditetsrisken har minskat ndgot under andra halvan av
2009, 4ven om den fortfarande ér en realitet pd grund av lagkon-
junkturen. PA Resources bedriver en kapitalintensiv verksamhet,
och arbetar dérfor 16pande med anskaffning av nytt kapital.
Koncernen har emitterat konvertibler, nya aktier och upptagit
bankldn, men ocksd amorterat och dterbetalat 1dn under 2009.
Kreditrisken bedoms vara ovdsentlig. PA Resources har under
manga drs tid inte haft ndgra forluster till f5ljd av oséikra fordringar.

Operationella risker

Den operationella risk som &r storst for PA Resources dr risken
for produktionsstérningar pa de producerande oljefilten. Stor-
ningar kan bero pa olyckor, férseningar, pdgdende borrningar,



underhallsarbeten, fortida nedgéng i reserver, inflde av vatten i
producerande formationer med mera.

Detta kan bidra till varierande produktionsnivéer. Risken for
varierande produktionsnivéer har minskat nagot tack vare att
koncernen fran och med augusti 2009 har produktion i tvé regio-
ner istillet for en, samt att nya utbyggnadsprojekt har pdborjats i
Vistafrika.

Det finns ocksé geologiska risker att de planerade prospekte-
ringsbrunnarna under 2010 inte hittar olja eller gas. Sannolikhe-
ten fér fynd vid utforskningsborrning varierar, men dr generellt
cirka 20 procent. Denna risk dr for PA Resources jamforbar med
andra oljebolag. Det finns dven en viss risk att reserverna minskar
under 2010. Det giller att utbyggnaden av tidigare gjorda fynd
gdr enligt planerna, och pa lingre sikt att prospekteringsaktivite-
terna bidrar till nya fynd.

Sambhiillsrelaterade risker

PA Resources bedriver till viss del verksamhet i regioner i Afrika
som stér infor svara socio-ekonomiska utmaningar dir krig och
politiska oroligheter tidigare har varit en del av vardagen och
risk finns att utsittas for korruption. PA Resources har dock valt
att koncentrera verksambheten till linder med ett lugnt politiskt
klimat. Vi ger oss inte in i linder med vipnade konflikter eller
dir de politiska och legala systemen &r instabila. Koncernens
héllning &r att mutor och annan korruption bara ir till skada f6r
koncernen. For att minska risken for korruption i véstra Afrika,
har koncernen beslutat att stodja "Extractive Industry Transpa-
rancy Initiative”. For mer information se kapitlet om Hallbart
foretagande.

Produktion

PA Resources producerade totalt 4,1 (4,0) miljoner fat rdolja
under 2009 dels i Tunisien och dels frdn augusti dven i Republi-
ken Kongo. Den genomsnittliga produktionen uppgick till 11 200
(11 025) fat per dag. Totalt séldes 3,2 (3,9) miljoner fat till ett
snittpris av 59 (92) USD per fat.

Miljs

All oljerelaterad verksamhet paverkar miljon och regleras dirfor
genom lagstiftning i respektive land. Bland annat regleras luftfor-
oreningar, vattenanvindning, utsldpp i vattendrag, hantering av
farliga dmnen och avfall, mark- och grundvattenférorening och
aterstillning av miljon kring anldggningar efter avslutad verksam-
het. PA Resources foljer miljolagstiftningen i respektive land dér
vi har verksamhet. Koncernen bedriver dock ingen tillstands- eller
anmilningspliktig verksamhet enligt Miljobalken i Sverige.

PA Resources har policys som syftar till att minska utslipp och
skydda miljén. Koncernen har under 2009 arbetat med atgirder
inom foljande omraden f6r att minska koncernens miljépaverkan:
B Effektiv produktion

PA Resources har genomfort atgirder for att effektivisera

produktionen i Tunisien. Det ir viktigt att producera den

andliga resursen olja pa ett sa effektivt sitt som mojligt, bade
f6r miljons och ekonomins skull.

B Reducering av utslipp
Koncernen har installerat utrustning for att reducera utslipp
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av olja, naturgas, koldioxid och andra miljofarliga dmnen till
sjo eller luft. Dessutom arbetas det kontinuerligt med krisbe-
redskap pa samtliga licenser didr koncernen &r operator for att
kunna hantera olyckor om de skulle intriffa.

m Hantering av producerat vatten
PA Resources har monterat utrustning for att hantera de
mingder s kallat producerat vatten som pumpas upp tillsam-
mans med olja och gas vid produktionsanliggningar pé ett
miljomassigt bra sitt.

m Avfallshantering
Koncernen har infort ett styrsystem for omhéndertagande av
avfall fran vara anldggningar i Tunisien i samarbete med de
lokala myndigheterna.

B Miljocertifiering i Storbritannien
Under 2009 har PA Resources UK Ltd miljocertifierats enligt
standarden ISO 14 001:2004 (E).

F6r mer information, se kapitlet om Héllbart foretagande.

Medarbetare

Vid &rets slut hade PA Resources-koncernen 131 (132) anstillda,
varav 9 (8) i moderbolaget i Sverige, 113 (120) i Tunisien, 7 (2)

i Storbritannien och 2 (2) i Republiken Kongo. Av dessa var 107
(111) min och 24 (21) kvinnor.

PA Resources har policys som syftar till att ge medarbetarna en
hilsosam och siker arbetsmiljo samt uppmuntrar jamstéilldhet
och rittvisa anstillningsférhéllanden. For mer information om
bland annat dtgérder under aret, se kapitlet om Medarbetare
samt Www.paresources.se.

Tvister

Ett skiljedomsforfarande inleddes i juli 2009 mellan PA Resour-
ces tunisiska dotterbolag Hydrocarbures Tunisie El Bibane och
Ecumed Petroleum Limited som ér operator av El Bibanefiltet

i Tunisien. Tvisten grundar sig i en genomférd revision av ope-
ratorens redovisade kostnader for El Bibanefiltet. PA Resources
dotterbolag har stillt krav pa Ecumed avseende dterbetalning av
621 000 USD plus 253 000 TND. En forsta hearing holls i Interna-
tional Court of Arbitration i Paris i januari 2010.

Aktien och dgarférhallanden

PA Resources AB aktie dr noterad bdde pd Oslo Bors i Norge och
NASDAQ OMX Nordiska Bors i Stockholm. Den 31 decem-

ber 2009 uppgick PA Resources aktiekapital till 83 876 991
(72757 002) SEK fordelat pa totalt 167 753 982 (145 514 004)
aktier med ett kvotvirde av 0,50 SEK per aktie. Samtliga aktier
har samma rostritt och ritt till PA Resources tillgdngar da det
bara finns ett aktieslag i bolaget.

Arsstimman 2009 bemyndigade styrelsen att intill nista &rs-
stimma, vid ett eller flera tillfillen, fatta beslut om 6kning av
bolagets aktiekapital genom emission av aktier, konvertibler och/
eller teckningsoptioner, innebirande att bolagets aktiekapital kan
okas med sammanlagt hogst 7 250 000 SEK motsvarande hogst
14 500 000 aktier. Under 2009 utnyttjades delar av styrelsens
bemyndigande nir 11 000 000 nya aktier emitterades.

Styrelsen har inget bemyndigande att forvirva bolagets egna
aktier.
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Den 31 december 2009 hade PA Resources inga storre dgare med
mer 4n 10 procent av aktierna i bolaget. PA Resources AB hade
inte heller ndgot innehav i egna aktier. For mer information, se
kapitlet Aktien.

Det finns inga regler i svensk lagstiftning eller PA Resources
AB:s bolagsordning som skulle begrinsa mojligheterna att
overfora aktier i PA Resources. Bolaget kinner inte heller
till ndgra avtal mellan storre aktiedgare i bolaget rérande PA
Resources aktie. Det finns inga regler relaterade till utnimning
eller entledigande av styrelseledamoter pa bolagsstimma i PA
Resources AB:s bolagsordning eller tilligg till denna. Nar det
giller avgangsvederlag vid omfattande dgarfériandringar, se not
8 Ersdttningar och ovriga formdner till styrelse, VD och ledande
befattningshavare i moderbolaget.

Styrelsearbetet under aret

PA Resources har valt att uppritta en Bolagsstyrningsrapport

dir det bland annat gar att lisa om styrelsens arbete under 2009.
Bolagsstyrningsrapport dr placerad fore Forvaltningsberittelsen i
denna Arsredovisning.

Ersattning till ledande befattningshavare

Principer for ersiittningar 2009

Arsstimman 2009 beslutade att i enlighet med styrelsens forslag

faststilla riktlinjerna for ersittning till ledande befattningshavare.

Riktlinjerna omfattar koncernledningen och innebér samman-

fattningsvis att 16n och andra ersittningen ska vara marknads-

massiga och individuellt anpassade samt utgéras av:

m fast16n

m rorlig ersittning relaterat till tydligt uppstillda mélrelaterade
prestationer och maximerad till ett visst bestimt tak som ska
utgora andel av utgdende arslon

B pension

B icke penningbaserade formdner, t ex tjinstebil, dator och mobil

B uppsigningslon och avgangsvederlag som inte ska 6verstiga 18
mdnadsloner

Utfall 2009
PA Resources AB betalade totalt 9,8 MSEK i ersittningar till
ledande befattningshavare under 2009.

For mer information, se not 8 Ersittningar och évriga formdner
till styrelse, VD och ledande befattningshavare.

Frangdenden fran principerna

Under 2008 anség bolagets styrelse att sirskilda skil forelag att
frangd riktlinjerna for ersittning till ledande befattningshavare
som hade fastslagits vid drsstimman 2008. Styrelsen beslutade dé
att lata bolagets CFO Bo Askvik omfattas av koncernens bonus-
program for ”senior officers” innefattande en sa kallad stay-on
bonus del och en aktiekursrelaterad del. For en beskrivning av
koncernens bonusprogram hinvisas till not 2.1 Redogdérelse for
viktiga redovisningsprinciper.

I september 2009 erbjods Bo Askvik tjansten som bolagets Vice
VD och i samband med detta reviderades hans ersittningsvill-
kor bland annat innebirande att den tidigare stay-on bonus-
delen motsvarande tre manadsloner per &r enligt koncernens
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bonusprogram ersattes av en personlig bonus pd maximalt tvd
mdnadsloner per ar samt att den aktiekursrelaterade bonusen
inom ramen f6r koncernens bonusprogram skulle utgé enligt
oférandrade principer dock med ny startdag och slutdag samt ny
startkurs. Den aktiekursrelaterade bonusen som l6per i 2,4 ar och
forutsitter att Bo Askvik dr kvar i sin anstillning (med undantag
for kvalificerad dgarforindring) kan liksom tidigare ge en maxi-
mal utdelning pa hogst fyra drsloner att utbetalas i efterskott.
Styrelsen fann att det liksom foregdende verksamhetsar foreldg
sirskilda skil att franga riklinjerna.

Forslag till nya riktlinjer

Styrelsen for PA Resources AB foreslar att drsstimman den 18 maj
2010 fattar beslut om foljande riktlinjer for bestimmande av l6n
och annan ersittning till ledande befattningshavare i PA Resources,
att gdlla intill slutet av den drsstimma som hélls 2011. Forslaget pa
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare motsvarar i
princip vad som lades fram och beslutades vid &rsstimman 2009.

Allmint

PA Resources ska ha de ersittningsnivéer och anstillningsvillkor
som erfordras for att sikerstilla bolagets tillgang till befatt-
ningshavare med erforderlig kompetens och kapacitet for att nd
uppstillda mél till f6r bolaget anpassade kostnader samt med
beaktande av den enskilde befattningshavarens kompetens.
Marknadsmassiga villkor anpassat till bolagets kostnader ska vara
den overgripande principen for 16n och andra ersittningar till
ledande befattningshavare i PA Resources.

Fast lon

Utgéngspunkten for ersittning till ledande befattningshavare ar
att ersittning utgdr i form av en marknadsmassig fast lon som
ska vara individuellt faststilld utifrdn ovan angivna kriterier och
respektive befattningshavares sirskilda kompetens.

Pensionsformdner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara
marknadsmissiga i férhallande till vad som generellt géller for
motsvarande befattningshavare pd marknaden samt individuellt
anpassade med hinsyn till respektive befattningshavares sarskilda
kompetens och anpassade till bolagets kostnader. Pensionsavsitt-
ningar ska vara avgiftsbestimda.

Icke penningbaserade formdner

De ledande befattningshavarnas icke penningbaserade formaner
(exempelvis mobiltelefon och dator) ska underlitta utférandet av
arbetet och motsvara vad som kan anses rimligt i férhéllande till
praxis pd marknaden.

Uppsdgningslon och avgdngsvederlag
Uppsdgningslon och avgingsvederlag ska ej i ndgot fall ssmman-
taget Gverstiga 18 manadsloner.

Rorlig ersittning
Utover fast 1on ska rorliga ersittningar i forekommande fall
kunna erbjudas. Ersittningarna ska vara kopplade till forutbe-



stimda och tydligt uppstillda métbara malkriterier med syfte att
fraimja bolagets langsiktiga virdeskapande samt vara baserade pa
enkla och transparenta konstruktioner.

I de fall rorlig ersittning till ledande befattningshavare ak-
tualiseras ska de i dessa fall bestimmas (a) utifran uppfyllelsen
av 1 forvig uppstillda malkriterier pd koncern- och individniva
avseende forvaltnings- och produktionsresultat och bolagets
ekonomiska utveckling i syfte att frimja bolagets langsiktiga
virdeskapande samt (b) med beaktande av berord befattnings-
havares personliga utveckling.

Den rorliga ersittningen ska alltid vara maximerad till ett visst
bestimt tak som ska utgora andel av utgdende drslon for aktuell
befattningshavare under aktuell tidsperiod.

Alla aktiebaserade incitamentsprogram ska beslutas av bolags-
stimman.

Kretsen av befattningshavare som omfattas

Riktlinjerna omfattar for nirvarande verkstillande direkt6ren
(VD) och bolagets Vice VD/CFO, som utgér de befattningshavare
som ingdr i koncernledningen.

Viktiga handelser efter periodens utgang

Den andra produktionsbrunnen pd Azuritefiltet i Republiken
Kongo togs i drift i februari 2010 och den tredje produktions-
brunnen firdigstills ddrefter. Produktionen kommer gradvis att
6ka och den maximala produktionsnivan pa filtet att uppnas, av
vilket 14 000 fat per dag tillfaller PA Resources.

Framtidsutsikter

PA Resources produktionsprognos, som limnades i Boksluts-
kommunikén 2009, anger att produktionen kommer att gradvis
oka under forsta och andra kvartalet 2010 i takt med att fler
brunnar sitts i produktion pa Azuritefiltet i Republiken Kongo.
Denna 6kning motverkas ndgot av en fortsatt naturlig nedgéng
pé Didonfiltet i Tunisien. Produktionen fran koncernens vriga
falt forvintas i stort att vara ofordndrad. Produktionen forvintas
stiga till cirka 20 000 fat per dag nir Azuritefiltet r fullt utbyggt
under andra halvaret 2010.

De omvirldsfaktorer som paverkar verksamheten och som gor
bedomningen av bolagets framtida utveckling svér ar framforallt
hur oljepriset, valutakurserna, rintenivderna och kostnadsbilden
for kop av tjanster och utrustning utvecklas. Detta dr framforallt
svart att bedoma i tider av l1dgkonjunktur. Aven om det finns
vissa tecken pa att virldskonjunkturen har forbattrats i slutet av
2009, kan det fortfarande komma bakslag.

PA Resources lamnar inga prognoser for det finansiella resultatet.

Forslag pa vinstdisposition
Foljande belopp stér till arsstimmans forfogande (SEK):

Styrelsen foreslar att 1430 966 859 SEK balanseras i ny rikning.
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Styrelsen och verkstillande direktoren forsékrar att koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en
rittvisande bild av koncernens stillning och resultat. Arsredovis-
ningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger
en rittvisande bild av moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for koncernen och moderbolaget ger
en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksambhet, stillning och resultat samt beskriver
visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och
de foretag som ingér i koncernen stir infor.

Stockholm den 29 mars 2010

Sven Rasmusson, Styrelsens ordférande

Lars Olof Nilsson

Catharina Nystedt-Ringborg

Hans Kristian Red

Paul Waern

Viér revisionsberittelse har avgivits den 29 mars 2010
Ernst&Young AB

Jaan Kubja

Autoriserad revisor
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FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatrakning,
koncernen

jan—dec 2009 jan—dec 2008
Intakter 4 2112841 2419863

Resultat per aktie ar hanférligt till moderbolagets aktiedgare.
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Rapport over totalresultatet,
koncernen

12 891 925 456

Arets resultat
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FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport over finansiell stallning,
koncernen

09-12-31 08-12-31

TILLGANGAR

40 PA Resources



FINANSIELLA RAPPORTER ®

Rapport over forandringar
| eget kapital, koncernen

_ Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare

. Balanserade
Ovrigt till- vinstmedel och
TSEK Noter Aktiekapital skjutet kapital Reserver arets resultat Totalt

PA Resources 41



FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport over kassafloden,
koncernen

jan—dec 2009 jan—dec 2008

Den |6pande verksamheten

'Beloppet inkluderar inbetalda réntor med 26 957 (21 295) TSEK varav 0 (13908) TSEK &r hanférligt till den I6pande verksamheten och 26 957 (7 387) till finansieringsverk-
samheten samt utbetalda réntor med 191854 (246 254) TSEK varav 1509 (1 391) ar hanférligt till den I6pande verksamheten och 190 345 (244 863) till finansieringsverk-
samheten

42 PA Resources



FINANSIELLA RAPPORTER ®

Resultatrakning,
moderbolaget

20035 21189

Nettoomsattning
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FINANSIELLA RAPPORTER

Balansrakning,
moderbolaget

09-12-31 08-12-31

TILLGANGAR
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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
Ingdendebalansper 1 januari2008 72507 985063 | O 776568 . 88 5845 1878824
Omféringavforegiende drsresultat e ) 5845 ke 0
Summa intakter och kostnader for raken-
skapsaret som redovisats direkt mot eget
kapital 0 0

Summa intakter och kostnader for réken-
skapsaret som redovisats direkt mot eget
kapital 801 801
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FINANSIELLA RAPPORTER

Kassatlodesanalys,
moderbolaget

jan—dec 2009 jan—dec 2008

Den |6pande verksamheten

'Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 26 957 (19 011) TSEK varav 0 (11 624) TSEK &r hanférligt till den I6pande 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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NOT1 Foretagsinformation

Moderbolaget PA Resources AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag med séte och
huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer 556488-2180). Koncernens verk-
samhet &r 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 &r SEK. Den aktuella arsredovisningen och
koncernredovisningen fér PA Resources AB (publ), for det ar som slutar per den
31 december 2009, godkandes for offentliggérande av styrelsen den 29 mars,

2010 och kommer att forelaggas arsstamman for faststallelse per den 18 maj 2010.

NOT 2 Redovisningsprinciper med mera

Not 2.1 Redogbrelse fér viktiga redovisningsprinciper

Foljande delar i denna arsredovisning klassificeras som formella finansiella rap-

porter enligt IFRS:

o Koncernens Resultatrékning, Rapport dver totalresultat, Rapport 6ver finansiell
stallning, Rapport 6ver férandringar i eget kapital samt Rapport éver kassa-
floden

* Moderbolagets Resultat- och Balansrékning, Férandringar i eget kapital samt
Kassaflodesanalys

¢ 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 tillampade regelverk
Koncernredovisningens och moderbolagets arsredovisning ar uppréattad 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 ett bolag inom EU tillampas enbart av EU godkéanda IFRS. Utover detta har
Arsredovisningslagen samt Radet for finansiell rapportering RFR 1, innehallande
kompletterande redovisningsregler fér koncernen, tillampats. Moderbolagets
arsredovisning ar upprattad med tilldmpning av RFR 2, Redovisning for juridiska
personer samt uttalanden fran Radet for finansiell rapportering.

Koncernredovisning

Grunder fér 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 galler for koncernen.

Alla koncerninterna transaktioner och koncernmellanhavanden samt vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernbolag som omfattas av koncernre-
dovisningen elimineras i sin helhet.

Ett dotterbolag eller inkrdm tas med i koncernredovisningen fran férvarvstid-
punkten, vilket &r den dag da bestammande inflytande uppstér, och ingar i kon-
cernredovisningen fram till den dag det bestdmmande inflytandet upphér. Med
bestammande inflytande innebér ratten att utforma dotterbolagens operativa
och finansiella strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar.

Forvary av verksamheter redovisas i koncernredovisningen enligt forvarvs-
metoden. Férvarvsmetoden innebér bland annat att anskaffningsvardet for
aktierna fordelas pa forvarvade tillgangar, dvertagna ataganden och skulder vid
forvarvstidpunkten baserat pa dessa verkliga varden vid denna tidpunkt. Om
anskaffningsvardet dverstiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets nettotill-
gangar klassificeras skillnaden som goodwill. Om anskaffningsvéarde understiger
verkligt varde pa det férvarvade bolagets nettotillgangar redovisas skillnaden
direkt i resultatrékningen.

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-
tillgadngarna ingar i eget kapital i koncernbalansrékningen men sarredovisas skiljt
fran eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare.

FINANSIELLA RAPPORTER

Segmentrapportering

Koncernen har fran och med den 1 januari 2009 implementerat IFRS 8 Rérelse-
segment, vilken ersatter IAS 14 Segmentrapportering. Den nya standarden kraver
att ett bolag lamnar utokade 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 anvénds i den interna rapporteringen, i enlighet med de principer som
bolagets hdgste verkstéllande beslutsfattare (HVB) tillampar for dess operativa
styrning och interna rapportering och uppféljning. 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 for identifiering av rappor-
terbara rérelsesegment &r den interna rapporteringen sésom 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.

Omrakning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta:

Den funktionella valutan fér varje enhet inom koncernen bestédms med hansyn

till den ekonomiska miljén dér enheterna bedriver sina respektive verksamheter
vilken till storre del dverensstammer 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 [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 kronor (SEK), vilken ar moderbo-
lagets presentations- och funktionella valuta. Tillgdngar och skulder i annan
funktionell valuta omraknas till SEK till den valutakurs som réder pa balansdagen.
Resultatrakningarna omraknas till arets genomsnittliga valutakurser. Omréaknings-
differenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas
direkt mot dvrigt totalresultat.

Valutakurser
Féljande valutakurser har anvants i samband med upprattandet av arsredovis-
ningen:

Balansdagskurs Genomsnittskurs

09-12-31 jan—dec 2009
1EURmotsvarariSEK 03 10,62
1USDmotsvarariSEK 721 765
1TNDmotsvarariSEK 549 57
1NOKmotsvarariSEK 28 122
1GBPmotsvarariSEK nae 11,93
1DKKmotsvarariSEK 2 143

08-12-31 jan—dec 2008
1ERmotsvarariSEK 0% 963
1USDmotsvarariSEK 777 659
1TND motsvarariSEK 609 540
INOKmotsvarariSEK 0 117
1GBPmotsvarariSEK nas 12,10
1DKKmotsvarariSEK 4 129

Intaktsredovisning
Koncernens intékter hanfor sig i huvudsak till intékter fran forsaljning av olja och
gas. Intékter vérderas till verkligt varde nér de vésentliga risker och formaner som
ar férknippade med varornas dgande &verfors till kdparen, nér ratten av forsalj-
ningen évergar till kunden och i den utstrackning det ar sannolikt att de ekono-
miska férdelarna kommer att tillfalla koncernen och nér intakterna kan beréknas
pa ett tillforlitligt satt. Intakter redovisas i den period de hanfér sig till.
Utestaende raoljelager per balansdagen varderas och hanteras sasom om lag-
ret vore salt och redovisas som upplupen intakt da leveransataganden foreligger
utifran tecknade kontrakt, enligt den s k Net Entitlement Method.
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Del av férsaljning av olja sker till den tunisiska staten i enlighet med licensvillkoren
till en rabatt om tio procent i férhallande till gallande véarldsmarknadspris. Forsalj-
ningsintakten redovisas netto i resultatrakningen efter avdragen rabatt.

Rénteintakter redovisas i enlighet med effektivrantemetoden och hanfor sig
till rénteintakter pa bankmedel och fordringar. Moderbolagets intakter utgor till
storre del av forsaljning 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 resultatrékningen dar totala intakter inkluderar producerad royaltyolja och mot-
svarande royaltykostnad inkluderas i resultatposten Ravaror och férnédenheter i
resultatrékningen.

Gemensamt dgda 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 anstallda, styrelse och ledning

Kortfristiga ersattningar till anstéllda:

Léner, andra ersattningar och formaner samt sociala avgifter redovisas som
personalkostnader i resultatrakningen nér de uppkommer.

Bonusprogram:

Existerande bonusprogram, antaget for vissa av PA Resources koncernens
anstallda, har tva delar varav den ena delen &r enbart relaterad till huruvida
berérd medarbetare kvarstar i sin tjanst (sk stay on bonus) och den andra delen ar
beroende av parametrar som ar relaterade till kursutvecklingen pa PA Resources
aktien (sk aktiekursrelaterad bonus) under en kvalificeringsperiod om tre &r. Det
aktuella bonusprogrammet &r strukturerat sa att utfallet dven ar beroende av
aktuell medarbetares position i koncernen. Maximal utdelning i den aktiekurs-
relaterade delen varierar mellan lagst fyra (4) ménadsléner och hogst fyra (4)
arsléner. Maximal utdelning i stay on bonusdelen varierar mellan lagst tre (3) och
hogst nio (9) manads|éner.

Alla utbetalningar i bonusprogrammet sker i efterskott efter den aktuella
trearsperiodens utgang. Bonusprogrammet ar utformat sa att berérd medarbe-
tare maste vara kvar i sin anstélining i koncernen under hela treérsperioden for
att fa mojlighet 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. Upphdr anstallningen under betalningsperioden
forfaller réatten 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 ansl6ts 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 fér dessa personer vid kvalificeringsperiodens utgang (2011-01-
31) uppga till 105,32 kronor, vilket ar taket fér den aktiekursrelaterade bonusen.
Aktiekursrelaterad bonus &kar saledes linjart i forhallande till aktiekursen mellan
47,50 SEK och 105,32 SEK.

Aktierelaterade erséttningar:

De aktierelaterade ersattningar som fér nérvarande 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 6ver den period under vilken tjénstgéringsvillko-
ren ska uppfyllas (intjanandeperioden).

Teckningsoptionernas verkliga vérden faststalls vid tilldelningstidpunkten
genom extern véardering dar Black&Scholes-modellen for optionsprissattning
anvands. De verkliga vardena (personalkostnaden) pa teckningsoptionerna
justeras vid varje rapporteringstillfalle for att aterspegla antalet teckningsoptioner
som férvéntas bli inlosbara. | detta sammanhang beaktas dven féretagsledning-
ens bedémning av antagen personalomsattning och intjdnandevillkor. Eventuella
awvikelser mot ursprungliga bedémningar redovisas i resultatrakningen med
motsvarande justeringar i avsattningar och eget kapital.

Sociala avgifter hanférliga till kostnaden fér teckningsoptionerna, vilka baseras
pa teckningsoptionernas verkliga varden vid varje rapporteringstillfalle, redovisas
som personalkostnad i resultatrakningen och som avsattning i balansrakningen.

Erséttningar efter avslutad anstéllning:

Avgiftsbestamda pensionskostnader redovisas inom posten Personalkostnader
i resultatrékningen. Personalen i Sverige, inklusive verkstéllande direktdr, har
avgiftsbestamda pensionsplaner enligt vilka bolaget under anstéllningstiden
betalar faststéllda manadsvisa avgifter till externa livférsakringsbolag. Pensions-
planerna ar planer fér erséttningar vid dverenskommen pensionsalder. Bolaget
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har inte nadgon rattslig eller informell forpliktelse att betala ytterligare avgifter om
det externa livférsakringsbolaget vid utbetalningstidpunkten saknar tillréckliga
tillgéngar for att betala alla ersattningar till anstallda som hanfor sig till inbetald
premie och perioden darfér. Planerna beréattigar darmed till ersattningar, 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 rékenskapsaret redovisas i Not 7 Anstéllda, Iéner och andra erséttningar.

Redovisning avimmateriella och materiella olje- och gastillgangar

Utgifter for prospektering och utvéardering av olje- och naturgastillgéngar
redovisas enligt metoden "Full Cost Method"”. Samtliga utgifter hanférliga till
prospektering, borrning och utvardering av sddana intressen aktiveras i sin helhet.
Utgifterna ackumuleras separat for varje licensrattighet och aktivering sker inom
immateriella alternativt materiella anléggningstillgangar beroende pa uppnadd
fas i utveckling. Totala olje- och gastillgdngar & summan avimmateriella och
materiella olje- och gastillgangar som redovisas i koncernens balansrakning.
Balansposten immateriella anldggningstillgangar hanfér sig till férvarvade licens-/
koncessionsréattigheter, borrningsrattigheter samt andra aktiverade prospekte-
rings- och utvérderingsutgifter. Balansposten olje- och gastillgangar hanfér sig till
dels aktiverade utgifter p& producerande félt och dels immateriella anlaggnings-
tillgdngar som omklassificerats vid &vergang fran prospekterings- och utvéarde-
ringsfasen till produktionsfasen.

Avskrivningar:
Avskrivning pa immateriella och materiella olje- och gastillgdngar pabérjas nar de
tas i bruk och sker i enlighet med produktionsenhetsmetoden (Unit-of-Production
Method). Aktiverade prospekteringsutgifter/utgifter for seismisk verksamhet
samt borrning skrivs av i takt med arets produktion i forhallande till beragknade
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 gors systematiskt dver
tillgdngarnas férvéntade nyttjandeperiod. Den beréknade nyttjandeperioden &r
tio ar for tekniska installationer och fem &r for utrustning.

Redovisning av &vriga materiella anlaggningstillgangar
Ovriga materiella anldggningstillgangar utgérs av maskiner och inventarier
respektive pagaende nyanlaggningar. Maskiner och inventarier varderas till
anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar gors systematiskt dver tillgangarnas férvantade
nyttjandeperiod. Avskrivningstid for maskiner och inventarier ar 3-5 ar.
Pagaende nyanlaggningar varderas till anskaffningsvarde och skrivs ej av. Nar
den pagaende nyanlaggningen ar fardigstalld sker omklassificering till balans-
posten olje- och gastillgangar varmed den omklassificerade tillgangen skrivs av
enligt produktionsenhetsmetoden.

Nedskrivningar

PA Resources beddmer sina immateriella anldggningstillgangar och sina olje- och
gastillgangar for mojligt nedskrivningsbehov vid handelser eller férandrade om-
standigheter som ger indikationer pa att tillgangarnas redovisade vérden ej kan
forsvaras. Sddana indikationer omfattar &ndringar av koncernens verksamhets-
planer, &ndringar av ravarupriser som leder till lagre inkomster samt, for olje- och
gasegendomar, en férsamring av uppskattade reservkvantiteter.

Beddmningen av nedskrivningsbehov sker fér respektive kassagenererande
enhet vilket motsvaras av enskild licensrattighet, produktionsdelningsavtal eller
motsvarande som PA Resources dger. En kassagenererande enhet motsvaras
séledes normalt av varje enskilt forvéarvad tillgang i respektive land dar PA Resour-
ces bedriver prospekterings- och utvinningsverksamhet. Nedskrivningsbedém-
ningen innebér att den kassagenererande enhetens balansvarde jamférs med
den atervinningsbara summan fér tillgangarna, vilken &r den hégre av tillgang-
arnas verkliga varden minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevardet.
Tillgangarnas nyttjandevarden ar baserade pa nuvardet av framtida kassafloden
diskonterade med en rantesats som baseras pa riskfri rénta justerad for koncer-
nens sammanvégda risk férknippad med de samlade tillgangarna, se vidare not
17, Prévning av nedskrivningsbehov fér immateriella anldggningstillgéngar och
olje- och gastillgéngar.

Om det inte gar att faststélla vasentliga oberoende kassafléden till en enskild
tillgéng ska vid prévning av nedskrivningsbehov tillgdngarna grupperas till den
lagsta nivé dar det gar att identifiera vasentliga oberoende kassafléden (en kassa-
genererande enhet). En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagene-
rerande enhets redovisade varde 6verstiger nyttjandevardet. En nedskrivning
belastar resultatrékningen.

Nedskrivningsprévningar genomférs minst en gang per ar for att faststélla
att vardena for aktiverade utgifter kan motiveras av de férvantade framtida net-
toflédena fran olje- och gasreserver som kan hanféras till koncernens intressen i
relaterade falt. Nedskrivningsproévningarna kompletteras vid behov med tredje-
partsvarderingar som utférs av externa auktoriserade foretag.



Aterféring av nedskrivningar:
Minst en gang per ar sker bedémning om det finns n&gra indikationer pa att
tidigare redovisade nedskrivningar inte langre &r motiverade eller kanske har
minskat i omfattning. Om sadana indikationer foreligger, gors en ny berakning
av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad nedskrivning aterfors endast till
den utstrackning tillgangens redovisade vérde efter aterféring inte dverstiger det
redovisade vérde som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade
gjorts. Om sa ér fallet, dkas tillgangens bokférda belopp till det &tervinningsbara
vardet.

Efter en dterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder for
att fordela tillgdngens reviderade bokférda belopp dver tillgangens aterstdende
forvantade produktionstid.

Avvecklad verksamhet och tillgéngar och skulder som innehas fér forséljning
Tillgangar redovisas som innehav for férsaljning om redovisade varden kommer
att &tervinnas i huvudsak genom férséljning snarare an genom fortldpande an-
vandning. Omedelbart fore klassificering som innehav for forséljning bestams det
redovisade vardet av tillgangarna i enlighet med tillampliga redovisningsstandar-
der. Vid forsta klassificering som innehav fér férsaljning redovisas tillgangar till det
lagsta av redovisat varde och verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader.
Vid varje efterféljande rapporteringstidpunkt vérderas tillgangarna till verkligt
varde med avdrag for férsaljningskostnader. Avskrivning gérs ej pa tillgangar sa
|&nge som de é&r klassificerade som att de innehas for forséljning.

Sélda och avkonsoliderade rérelsegrenar klassificeras som avvecklad
verksamhet och resultat hanférliga till dessa dotterbolag redovisas i koncernens
resultatrékning inom posten Periodens resultat fran avvecklad verksamhet, netto
efter skatt. Det innebér att intakter och kostnader exkluderats fran alla poster i
koncernens resultatrakning avseende aktuell period och tidigare perioder. For yt-
terligare information, se Not 21 Avwvecklad verksamhet och tillgangar och skulder
som innehas fér férsaljning.

Varulager

Utestdende varulager bestar dels av raoljelager hanforligt till betalning av

royalty i natura, dels av annat lager och material och varderas till det lagsta av
anskaffningsvarde och nettoférsaljningsvéarde. Anskaffningsvardet motsvarar
kostnader for driften som har uppkommit fér att ta upp och transportera raoljan
och férvandla den till befintligt skick. Anskaffningsvéardet beréknas enligt den sa
kallade férst-in-forst-ut-metoden, som innebaér att de tillgangar som finns i lager
vid arsskiftet anses vara de senast producerade. Nettoforséljningsvardet motsva-
rar det uppskattade forsaljningspriset vid normala férhallanden, med avdrag fér
kostnader som krévs for att genomféra férsaljningen.

Vid varje enskilt manadsslut kan ett visst under- eller dveruttag av royalty i form
avraolja foreligga. Ett dveruttag (kallas overlifting) innebér att leverans av olja
skett dver avtalade nivéer enligt gallande licenskontrakt. Overuttag ingér i balans-
posten Kundfordringar och andra fordringar och varderas till géllande kontrakts-
pris. Ett underuttag (kallas underlifting) innebér att leverans av olja skett under
avtalade nivaer enligt géllande licenskontrakt. Underuttag ingar i balansposten
Leverantorsskulder och andra skulder och varderas till géllande kontraktspris.

Enligt avtal tecknade med lokala myndigheter i respektive land dér koncernen
utfor 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 raoljelager avsett att
betalas som royalty i natura redovisas per balansdagen inom balansposten for
Leverantérsskulder och andra skulder.

Vid bedémning av inkurans av annat material och lager tas hansyn till lagrets
och materialets alder och omséattningshastighet. Eventuell nedskrivning av lagret
paverkar rorelseresultatet.

Finansiella instrument

PA Resources Finansiella instrument pa tillgangssidan utgdrs av: derivatinstru-
ment, évriga finansiella anldggningstillgangar, kundfordringar och andra fordring-
ar samt likvida medel. P& skuldsidan aterfinns: réntebarande lan och skulder och
kortfristig del dérav, derivatinstrument samt leverantdrsskulder och andra skulder.

Redovisning och borttagande fran balansrakningen:

PA Resources redovisar en finansiell tillgang 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 férpliktelsen, angiven i
respektive avtal, fullgérs eller pa annat satt upphér.

PA Resources bruttoredovisar for narvarande alla sina Finansiella instrument,
men nettoredovisning mojliggdrs da legal rétt foreligger. Redovisning respektive
bortbokning fran balansrakningen redovisas pé affarsdagen, vilket utgérs av
den dag da PA Resources férbinder sig vid forvary eller avyttring av det aktuella
finansiella instrumentet.

Klassificering i kategorier meddels vardering

Initial vérdering:

PA Resources redovisar initialt sina finansiella instrument till verkligt varde med
tillagg for direkt hanforliga transaktionskostnader, vanligen transaktionspriset.
Denna princip tillampas for samtliga finansiella instrument férutom de, vilka tillhor
kategorin finansiella tillgangar eller skulder vérderade till verkligt véarde 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 nedanstaende kate-
gorier, utifran till vilket syfte instrumentet forvarvades. Klassificeringen utgér
sedermera grund for hur det finansiella instrumentet varderas efter det forsta
redovisningstillfallet. Bolaget beddmer vid varje bokslutsdag alla sina finansiella
tillgangar, férutom de som tillhér kategorin finansiella tillgéngar och skulder
varderade till verkligt vérde via resultatrékningen, fér nedskrivning.

| moderbolaget tillampas samma varderingsprinciper med de restriktioner
som aterfinns i ARL 4 kap 14 §, for narvarande innebar 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 varde via resultatrakningen:

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

L&nefordringar och kundfordringar:

PA Resources klassificerar framst fordringar som féretaget genererat i sin verk-
samhet i denna kategori, dock méjliggérs aven inkludering av fordringar som

ar anskaffade. For nérvarande aterfinns depositioner fér hyrd borrutrustning,
kundfordringar, fordringar pa samarbetspartners samt likvida medel. Vardering
sker till upplupet anskaffningsvérde, med den effektivranta som faststalldes

vid anskaffningstidpunkten. Avseende kundfordringar gérs en reservering for
vardeminskning nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att
kunna erhalla alla belopp som ar forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor.
Nedskrivning av kundfordringar redovisas inom rérelseresultatet.

Finansiella tillgdngar som kan séljas:

PA Resources ser kategorin som en residualkategori med placering av langsiktiga
tillgdngar som inte inryms inom n&dgon 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
vardeférandring har paverkat eget kapital.

Finansiella skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen:

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med negativt verkligt vérde
som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt varde med
vardeférandringar via resultatrakningen. 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 lan och skulder vilka
varderas till upplupet anskaffningsvarde med hjalp av effektivrantemetoden,
vilket &r kategorins huvudmetod fér vardering. Lan som sakras kan, inom
kategorin, vérderas till verkligt varde. Fér narvarande finns dock inga 1an som &r
foremal for sékring. Vidare inrymmer bolaget leverantérsskulder, kortfristig del
av rantebarande 1an och skulder samt 6vriga finansiella skulder sdsom skulder till
samarbetspartners samt upplupna réantekostnader och upplupna exploaterings-
och bormingskostnader.

Sammansatta finansiella instrument:

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

Vérdering verkligt vérde:

Verkligt vérde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad, t ex
derivat, baseras pa noterade marknadspriser per balansdagen. Redovisat varde,
efter eventuella nedskrivningar, avseende kundfordringar och leverantérsskulder
forvantas motsvara deras verkliga vérde eftersom dessa poster ar kortfristiga till
sin natur.
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Derivatinstrument och sakringsredovisning:

Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt vérde vid tidpunkten for kontraktets
ingaende, med efterféljande vardering inom kategorierna Finansiella tillgangar
respektive skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen. PA Resour-
ces hanterar sin ekonomiska sakring utifran identifierade risker vilka beskrivs
under not 31, Finansiella risker. Bolaget utfor olika sakringsatgarder for att sakra
dessa risker, dar bolaget fér nérvarande innehar valuta/rante swapar. Under aret
har bolaget dven innehaft oljehedge kontrakt vilka &r upphévda per balansda-
gen. Bolaget har valt att inte tillampa redovisningsméssig sakringsredovisning.
Bolaget kan i framtiden &ndra pa detta da IAS 39 tillater mjligheten att paborja
sékringsredovisning.

Inbadddade derivat:

Ettinb&ddat 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 satillvida de ekonomiska egenskaperna
och riskerna inte &r néra férknippade med vardavtalets (“closely related”). PA Re-
sources innehar inbédddade derivat i sina obligationslan s.k. “Call options”, vilket
innebar att bolaget kan pakalla 16sen i fortid till ett varde dverstigande nominellt
belopp. Dessa ar dock bedémda som “closely related”, vilket innebar att ingen
separat redovisning av dessa genomférs.

Lanekostnader

Aktivering av lanekostnader sker nar dessa hanfor sig till inkop, konstruktion eller
produktion av tillgangar som med nédvéndighet tar betydande tid i ansprak att
fardigstalla for avsedd anvéndning eller forsaljning. Aktivering sker endast nar
sannolika ekonomiska férdelar bedéms féreligga. Ranta pa lan som avser forvarv
och uppbyggnad av olje- och gastillgangar, for vilka lanekostnader kan inraknas i
anskaffningsvardet, aktiveras under den tid som krévs for att slutfora arbetet och
fardigstalla tillgdngen for dess avsedda anvandning. Aktivering av ranteutgifter pa-
baérjas nér forvérv av tillgangen sker och nar investerings- och uppbyggnadskost-
nader uppkommer antingen i de olje- och gastillgangar dér koncernen ar operator
eller tilldelas genom fakturor fran operatér i olje- och gastillgangar dér koncernen
ar partner. Aktivering av ranta sker fran och med det att ovanstaende beskrivna
kriterier foreligger och utifrén de rantekostnader som uppkommer pa upptagna
l&n och aktivering sker under hela uppbyggnadsfasen fram till dess att tillgangen
ar slutligt klar for att kunna komma igdng med produktion. Ovriga laneutgifter
fordelas med hjalp av effektivréantemetoden 6ver lanens I6ptider.

Avséttningar

Avsattningar redovisas i balansrékningen nar det finns ett formellt eller informellt
atagande till f6ljd av en intréffad handelse for vilken det ar troligt att ett utfléde av
resurser kravs for att reglera dtagandet och en tillférlitlig uppskattning av belop-
pet kan goras. Diskontering gors till nuvérde i de fall tidseffekten i respektive
avsattning ar vasentlig.

For en del oljefalt dér koncernen har férpliktelser att bidra till aterstélining for
exempelvis miljo, nedmontering, bortforslande, sanering och liknande &tgarder
kring borrningsplatserna bade pa land och ute pa havet redovisas avsattningar
baserade pa nuvarden av de kostnader som beddmts kommer att krévas for
att fullgéra atagandena, med anvéndande av estimerade kassafléden. Anvénd
diskonteringsrénta tar hansyn till marknadens bedémning av tidsvérdet av pengar
och risken specifikt hanférlig till avsattningen. Avsattningar for aterstallningskost-
nader revideras |6pande beroende pa framtida férandringar i uppskattningar om
estimerade kassafldden, diskonteringsrénta och risker hanférliga till avsattningen.
Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefélt forvérvas eller som
en f6ljd av koncernens nyttjande av dessa och som en motpost till avsattningen
redovisas en tillgdng som en del av koncernens totala olje- och gastillgangar.
Tillgangen skrivs av ver oljeféltens livstid baserat pa oljeféltens produktion.

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovi-
sas i resultatrakningen da 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 anvénds och &r

i kraft per balansdagen. Héri inkluderas &dven eventuella justeringar av aktuell
skatt hanforlig till tidigare perioder. De aktuella skattefordringarna och skulderna
for nuvarande och féregaende perioder varderas till den summa som férvantas
erhallas eller begaras in av skattemyndigheten. Skatter pa oljeproduktion erlaggs
i dverensstammelse med lokala juridiska och skattemassiga villkor i varje berért
land, vilka kan variera inom landet beroende pa vilket oljefalt det avser. Skatten
beréknas 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 pa temporéra skillnader mellan tillgangarnas och
skuldernas skattemassiga och bokférda varden. Uppskjutna skattefordringar
redovisas for alla avdragsgilla temporéra skillnader, skattemassiga forluster 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 tillgang eller skuld som inte &r ett rorelseforvary och som,
vid tidpunkten fér transaktionen, varken paverkar redovisat eller skatteméssigt
resultat.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade vérden prévas vid varje balans-
dag och minskas i den utstrackning som det inte langre &r 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 avraknas eller skulderna regle-
ras, baserat pa skattesatser och skattelagstiftning som foreligger eller i praktiken
foreligger pé balansdagen. Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder net-
toredovisas i balansrékningen under forutsattning att skattebetalningen kommer
att ske med nettobeloppet.

Leasing

Koncernens leasingavtal, dér i allt vésentligt alla risker och férdelar som forknip-
pas med dgandet inte faller pa koncermnen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen innehar endast tillgdngar som redovisas som operatio-
nell leasing. Leasingavgifter redovisas som en kostnad i resultatrékningen och
fordelas linjart dver avtalets I6ptid. Se vidare Not 11 Leasing.

Kassaflodesanalys

Kassaflddesanalysen visar in- och utbetalningar och indirekt metod har anvénts.
Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodohavanden, kort-
fristiga likvida placeringar med en ursprunglig 16ptid understigande tre manader,
utsatt for obetydlig vardefluktuation.

Eventualférpliktelser/Ansvarsforbindelser

En eventualférpliktelse/ansvarsférbindelse redovisas nér det finns ett mojligt ata-
gande som hérrér fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast
av att en eller flera osakra framtida handelser, som inte helt ligger inom féretagets
kontroll, intréffar eller uteblir, eller nar det finns ett atagande som inte redovisas
som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt att ett utflode av
resurser kommer att kravas for att reglera atagandet.

Skillnader i redovisningsprinciper mellan koncernen och moderbolaget
Enligt RFR 2, Redovisning fér juridiska personer framgér att juridiska personer vars
vardepapper pé balansdagen ar noterade pa en svensk bérs eller auktoriserad
marknadsplats som huvudregel ska tilldmpa de IFRS/IAS som tillampas i koncern-
redovisningen. Till denna regel gérs i RFR 1, Kompletterande redovisningsregler
for koncerner vissa undantag och tillagg beroende pa lagbestémmelser, framst i
arsredovisningslagen samt pa sambandet mellan redovisning och beskattning.
For PA Resources AB (moderbolaget) innebér detta att IFRS varderings- och
upplysningsregler tillampas, men uppstaliningsformerna skiljer sig at jamfért med
koncernens finansiella rapporter eftersom moderbolagets finansiella rapporter
foljer arsredovisningslagen. | moderbolaget redovisas aktier i dotterbolag till
anskaffningsvarde med avdrag for eventuella nedskrivningar. | moderbolaget
redovisas lamnade aktiedgartillskott till dotterbolag som en 6kning av aktiernas
varde i dotterbolaget med motiveringen om okat varde i dotterbolaget. Dessa ak-
tiedgartillskott elimineras mot dotterbolagens egna kapital i koncernredovisningen.

Not 2.2 Féréndringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Samma redovisningsprinciper har tilldmpats i denna arsredovisning som i ars-

redovisningen for rakenskapsaret 2008. Koncernen har under éret inte fortids-

tilldmpat nagra, av EU godkénda, nya och dndrade standarder och uttalanden

fran IFRIC.
Koncernen har under aret infért féljande nya och andrade standarder fran IASB

och uttalanden fran IFRIC frén och med 1 januari 2009:

® |FRS7, Finansiella instrument: Upplysningar och éndringar (Godkénd av EU
27 november 2009) — Fér ytterligare information se Not 2.1 Redogérelse fér
viktiga redovisningsprinciper.

¢ |FRS 8, Rorelsesegment (Godkand av EU 21 november 2007) - For ytterligare
information se Not 2.1 Redogdrelse for viktiga redovisningsprinciper.

® Omarbetad IAS 1, Utformning av finansiella rapporter (Godkénd av EU 17 de-
cember 2008) — For ytterligare information se Not 2.1 Redogdrelse fér viktiga
redovisningsprinciper.

® |AS 32, Finansiella instrument: Klassificering och IAS 1, Utformning av finansiel-
la rapporter. Andring avseende klassificering som eget kapital/skuld fér vissa
inlésningsbara instrument (Godkand av EU 21 januari 2009) — For ytterligare
information se Not 2.1 Redogérelse fér viktiga redovisningsprinciper.



Tilldmpningen av dessa standarder och tolkningar har inte haft nagon effekt
pé koncernens finansiella resultat eller stéllning. Daremot har de givit upphov
till ndringar 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 dnnu inte trétt i kraft och som
inte tillimpats i fortid av koncernen men som godkénts av EU

Nedan kommenteras endast de standarder, &ndringar och tolkningar som &nnu
inte har trétt i kraft men som har godkénts av EU och som anses vara relevanta for
och kan komma att fa effekt pa PA Resources framtida finansiella rapporter.

IFRS 3R, Rérelseférvary och IAS 27R, Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter (Godkand av EU 3 juni 2009)

IFRS 3R infér ett antal foréandringar i redovisningen av rérelseforvary vilket kom-
mer att paverka storleken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i den period
som férvarvet genomférs samt framtida rapporterade resultat. IAS 27R kraver att
forandringar i dgarandelar i ett dotterbolag, dér majoritetsédgaren inte forlorar be-
stéammande 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 forandrar IAS 27R redovisningen for forluster som
uppstar i dotterbolag och redovisningen nér det bestdmmande inflytandet &ver
ett dotterbolag upphor. PA Resources har for avsikt att tillampa denna standard
fran och med 1 januari 2010. Féréndringama i IFRS 3R och IAS 27R kommer att
paverka redovisningen av framtida forvarv och avyttringar och transaktioner med
minoritetsagare.

IAS 39, Finansiella Instrument: Redovisning och vérdering — Andring Poster
berattigade fér sdkringsredovisning (Godkand av EU 15 september 2009)
Andringen avser identifikation av en ensidig risk i en sikrad post och identifikation
avinflation som en sékrad risk eller del av sékrad risk i en specifik situation. Det
klargors att ett foretag far identifiera en del av verkligt vardeforandringar eller kas-
saflodesforandringar i ett finansiellt instrument som en sakrad post. PA Resources
har fér avsikt att tilldmpa denna standard fran och med den 1 januari 2010.

Not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden

Vid upprattande av de finansiella rapporterna maste PA Resources ledning

gobra uppskattningar och antaganden som péverkar redovisade tillgédngs- och
skuldposter respektive intékts- och kostnadsposter. Osékerheter i uppskattningar
och antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade véarden fér tillgangar,
skulder och koncernens resultat. Uppskattningarna och antagandena utvérderas
fortlépande och baseras pa tidigare erfarenheter och andra faktorer, inklusive
forvantningar pé framtida handelser. Nedan framgér de viktigaste uppskattning-
arna och antagandena:

Uppskattningar och antaganden av olje- och gasreserver

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

Vérdering av olje- och gastillgangar baseras pa uppskattningar och antagan-
den av bade bevisade och sannolika oljereserver vid tiden for forvarv av oljefalten
och férvantad mangd olja som kan produceras pa arsbasis. Uppskattningar
och antaganden av bevisade och sannolika oljereserver utférs med hjélp av
tredjepartsvarderingar 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 betréffande utférda vérderingar och om nya uppskattningar och
antaganden skulle géras som pavisar minskningar av oljereserverna eller om
oljeproduktionen inte traffar pa potentiellt ekonomiskt [énsamma mangder olja
och gas, foreligger en betydande risk for att de redovisade olje- och gastillgang-
arna for specifika borrhal maste skrivas ned. Detta utvarderas i nedskrivningsprév-
ningarna.

Utifran de tredjepartsvarderingar som utfors 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 bedéma vilka vérderingar som &r de mest korrekta.

Uppskattning av nedskrivningsbehov avimmateriella

anléggningstillgangar och olje- och gastillgangar

Vid prévning av om nedskrivningsbehov foreligger i bokférda immateriella
anlaggningstillgangar och olje- och gastillgangar krévs en uppskattning av nytt-
jandevardena for de kassagenererande enheterna. Vid de nuvérdesberakningar
som sker krdvs 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 anvandas for att faststalla nyttjandevérdena, vilka underlig-
gande variabler som bér paverka metoden fér att berdkna nyttjandevardena och

om olika risker féreligger i de kassagenererande enheterna. Ledningen maste
déarmed beddéma om olika diskonteringsfaktorer bor anvéndas vid berékning av
nyttjandevardena.

For information om redovisade vérden for totala immateriella anlaggnings-
tillgangar och olje- och gastillgangar per balansdagen, se Not 15 Immateriella
anléggningstillgangar och Not 16 Materiella anldggningstillgangar.

Uppskattning och antaganden av skatter
For att bestdmma 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 méste bedémas. Processen omfattar bland annat att bedéma
exponering for aktuell skatt samt att faststélla temporéra skillnader som uppstar
genom att vissa tillgangar och skulder varderas olika i rékenskaperna 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 fran dessa bedémningar, bland annat till foljd av
framtida férandringar i affarsférutsattningar och investeringsbeslut, nu okanda
forandringar i skattelagstiftningar eller som ett resultat av skattemyndigheters
eller domstolars slutliga granskning av inlamnade deklarationer.

For information om redovisade varden for total aktuell skatt och totala
uppskjutna skattefordringar och skatteskulder per balansdagen, se Not 13
Inkomstskatt.

Uppskattning och antaganden avseende avséttning fér aterstallningskostnader
Avsattning for aterstélining sker utifrén uppskattningar om beréknade framtida
dtaganden och krav p& nedmontering, bortforslande, sanering och liknande
atgarder kring borringsplatserna pa oljefélten. Berékningarna baseras pa legala
myndighetskrav, estimerade utgifter for nedldggning erhélina fran operatérer
dar koncernen endast dger andelar i oljefalt samt ledningens egna bedémningar
om framtida nedldggning dar koncernen ar operatér. Pa grund av foréandringar i
dessa faktorer kan framtida verkliga kassautfléden avvika fran de redovisade av-
sattningarna for aterstallning. For att ta hansyn till eventuella forandringar sker en
regelbunden granskning av de redovisade vardena av avsattning for aterstallning.
Vid berakning av avsattning fér framtida aterstallning maste ledningen utféra
bedémningar avseende kommande investeringar och utbyggnader pa oljefélten,
eventuella féréndringar i lokala myndighetskrav pa forpliktelser om aterstélining
samt andra faktorer vilka kan komma att paverka avsattningen vasentligt.

For information om redovisade vérden fér totala aterstéllningskostnader per
balansdagen, se Not 24 Avséttningar.

Not 2.5 Viktiga bedémningar vid tillampning av koncernens
redovisningsprinciper

Vid férséljning av olja och gas till extern part sker prisséttning 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 fran respektive funktionell
valuta, vilken till stérre del Gverensstammer med dotterbolagens lokala valutor, till
koncernens presentationsvaluta (SEK). Bolaget gér arliga bedémningar huruvida
dotterbolags funktionella valuta paverkas av eventuella férandringar i de lokala
ekonomiska miljoer i vilken dotterbolagen bedriver sina verksamheter. Bety-
dande och vésentliga férandringar i dotterbolagens transaktionsfléden (interna
och externa) skulle kunna leda till att lokala funktionella valutor behover andras.
Analyser gérs I6pande av férhallanden som skulle kunna indikera en &ndring av
funktionell valuta fran lokal valuta till USD i koncernens dotterbolag.
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NOT 3 Forvarv av verksamheter och licensandelar

Under rékenskapsaret 2009 har inga forvarv av verksamheter eller licensandelar
skettinom koncernen.

NOT 4 Intakter

Koncernen Moderbolaget

jan—-dec jan—dec jan—-dec jan—dec
TSEK 2009 2008 2009 2008
Intikterfrinoljaochgas 1448653 2353034 - -
Royalyintskter 203126 208838 - -
IntakterNet
Entitlement Method 307552  -251440 - =
Forsalining inom koncernen - - 19614 21083
Oviigaintskter 153510 109431 21 16
Totalaintikter 2112841 2419863 20035 21189

Koncernens intakter hanfor sig huvudsakligen till férséljning av olja och gas, men
ocksa till konsulttjanster gentemot externa parter. Moderbolagets intékter utgor
till storre del férsaljning av tjanster till andra koncernbolag.

NOT 5 Ravaror och fornodenheter

Koncernen

jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008
Uwinningskostrader 237640 24485
Hyreskostnader produktionsutrustning ¢ 91714 131885
Underhaliskostnader 8552 3853
Overheadkostnader - 30181
Royaltykostnader 67740 11057
Forandring ibalans for ver- ochunderuttag 143206 208834
Ovriga rérelsekostnader 2001 1346
Totalaravaror och férndenheter 550943 411641

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 for vilka information lamnas och féljs upp internt
pa operativ niva. Rorelsesegment 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 sammanstéllning 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

Vastafrika: 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

| rérelsesegmentet 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 och Osborne Resources Ltd till Ekvatorialguinea.
| rérelsesegmentet Nordsjén hanfor sig PA Resources UK Ltd till Storbritannien,
PA Resources Denmark hénfér 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, férutom
Ovriga, bestar i att képa, utveckla och utvinna olje- och gasreserver samt bedriva
prospektering for att hitta nya reserver. Dessa segment bedriver verksamhet i den
forsta delen av vardekedjan. Verksamhet fér segment Ovrigt bestér i att handha
den totala finansieringen fér koncernen inkluderandes upplaning av kapital
fran externa banker och annan kapitalanskaffning. Segmentet ansvarar dven for
upprattandet av koncernredovisningen och rapportering av de finansiella rap-
porterna till marknaden.

De rapporterbara rérelsesegmentens intékter, kostnader, tillgangar och
skulder inkluderar direkt hénférbara poster samt poster som kan fordelas pa
rorelsesegmenten pa ett rimligt och tillférlitligt satt.

Externt redovisade intakter for samtliga rérelsesegment, forutom Ovriga,
hanfor sig till férsaljning av olja och gas samt tjanster hanforliga till prospektering
och utvinning av olja och gas. Internt redovisade intakter fér samtliga rorelseseg-
ment hanfor sig till vidarefakturerade kostnader hanférliga till utférda tjanster for
geologi, seismologi, prospektering och utvinning av olja och gas. Marknadsmés-
siga villkor i enlighet med armlangds avstand tilldmpas vid transaktioner mellan
rérelsesegmenten. Tillgangar och skulder som inkluderas i uppstéliningarna
avser samtliga tillgangar och skulder. Kolumnen “Koncerngemensamt och
elimineringar” inkluderar, férutom eliminering av koncerntransaktioner mellan
rorelsesegmenten, eliminering av avvecklad verksamhet samt omklassificering av
valutakursdifferenser hanforliga till rorelsen.



jan—dec 2009
. Koncern-
Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Véstafrika Nordsjoén segment elimineringar Totalt
Resultatrkning
Intskter, externa 1700517 aro0s - 2o 2112881
Intskter,interna S - 9614 19614 o
Avskrivningar ochnedskrivningar - 776035 9367 80680 194 896276
Rérelseresultat 439863 140482 89422 . 46281 15081 429601
Finansiellaintakter 38081  325% i 1235385 1057437 572712
Finansiellakostrader . 38509  -126170 38923 1387648 1253062 684769
Resultatforeskatt a02852 46851 -114201 198542 180584 317544
Skatteintakter 125996
Skattekostnader 430649
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter . 12891
jan—dec 2008
. Norge Koncern-
Ovriga  (avvecklad gemensamtoch
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon segment verksamhet) elimineringar Totalt

09-12-31

. Koncern-

Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon segment elimineringar Totalt
BALANSRAKNING
Tillgangar
Anlaggningstilgangar 6814470 3480552 B4 4677210 6180187 9142159
Omséttningstillgangar, externa 92578 562099 15849 1oog0 980 606
Omséttningstilgangar, interna 788 - - e b N o
Skulder
Langfristigaskulder 2116384 39556830 9617 3331929 6180187 3623533
Kortfristiga skulder, externa 186138 195603 7695 1171972 1861408
Kortfristiga skulder, interna 788 - - - e 0
Investeringar immateriella anlaggningstillgangarbrutto. 525592 6932 79 2 1160830
Investeringar materiella anliggningstilgangarbrutto __ 677653 126068 - 803721
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08-12-31

. Koncern-

Ovriga gemensamt och
TSEK Nordafrika Véstafrika Nordsjoén segment elimineringar Totalt
BALANSRAKNING
Tilgangar
Anlaggningstilgingar 6254521 247140 3600 120 9043231
Omséttningstilgangar, externa 182917 a1 a2 1064571 1408381
Omséttningstillgangar, interna 1322750 - - 2097620 -3420370 o
Skulder
Langfristigaskulder — 189713% - - 1090 2968770
Kortfristiga skulder, externa 698350 467675 4%y 1535721 2726115
Kortfristiga skulder, interna 197844 1971726 mae 839471 3420370 o
Investeringar immateriella anlaggningstilgangar brutto 1435839 1125639 sa2 89 134099 2701488
Investeringar materiella anliggningstilgangarbrutto 1040 531991 193606 - 419376 1146013

Segment Norge saldes per den 31 december 2008 varmed segmentet avkonsoliderades per detta datum och inkluderas ej i koncernens balansrakning per den 31
december 2008.

Koncernens kunder bestar till storsta del av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Nedan féljer information om externa intékter dels hanférliga till den
region dér respektive rorelsesegment har sitt sate och dels utanfér regionen. | tabellen nedan framgér vidare intakter fran enskild extern kund dér intakterna uppgar till
tio procent eller mer i férhallande till koncernens totala externa intakter.

jan—dec 2009

TSEK Nordafrika Vastafrika Nordsjon  Ovriga segment Totalt koncernen
Intékter externa kunderiregionen 60788 53074 - 420 774278
Intékter externa kunder utomregion 1079733 8830 - - - 1338563
Totala externa intakter 1700517 411904 - a20 2112841
Intékter frén externa kunder éverstigande
10% av koncernens totala intakter:

kedl 29497 - - - 329497
Kond2 93491 - - - 693491
kd3s 780 - - - 278034
Kundd _ 2880 - - 258830
Procentuell andel av intakter fran externakunder
Sverstigande 10% av koncernens totala intakter:

Kundt 6 - - - 6%
Knd2 % - - - 3%
keds e - - - 13%
Kundd - 2 - - 2%

Externa intakter hanférliga till forsaljning av olja och gas inom respektive rorelsesegment 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 hanfér sig till Tunisien. Kund 4 hanfér sig till Republiken Kongo.
Jamforelseinformation lamnas ej da erforderlig information saknas.
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NOT 7 Anstallda, [6ner och andra ersattningar

jan—dec 2009 jan—dec 2008 Medelantal personer férdelade mellan styrelse och
ledande befattningshavare
Medeltal Varav Medeltal Varav
anstalld mani % anstallda mani % 09-12-31 08-12-31
M 5 Varav Varav
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" andel andel
Dotterbolag 1270 80 1213 861  Moderbolaget Antal  mani% Antal  mini%
s . 150 87 12808 847 Styrelsen 5 80 4 75
VaravSverige | 80 625 67 595  ledandebefattningshavare 2 0 2 10
Varav Republiken Kongo 20 50,0 25 60,0 Koncernen Totalt
VeravStorbrtamnien 50 80 18 100 Syeken 5w AT s
VaravEkvatorialguinea - - = = ledandebefattningshavare 5 0w 4 100
Varav Tunisien 120,0 86,0 117,0 86,4
KoncernenTotalt 1350 837 1280 847
Léner, andra ersattningar, sociala avgifter och pensionskostnader
jan—dec 2009 jan—dec 2008
Loner och andra Varav pensions- Loner och andra Varav pensions-
TSEK ersattningar  Sociala avgifter kostnader ersattningar  Sociala avgifter kostnader
Swerige Moderbolag) 19998 9469 30 Mnos2 8398 3316
Dottetbolag a7 8992 257 a9 6761 1702
KoncernenTotalt 67205 18461 6157 53343 15159 5018
Totala l6ner och andra erséttningar inkluderar I6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar.
Loner och andra ersattningar férdelade 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 anstallda
Swerige Moderbolag) 209 640 139 1760 5267 4016
Dottebolag - 8358 38849 - 9435  328%
KoncernenTotat 2209 14818 50178 1769 14702 36872

Totala l6ner och andra erséttningar inkluderar kostnadsférda léner, styrelsearvoden och andra ersattningar.
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NOT 8 Ersattningar och vriga férmaner, styrelse och ledande befattningshavare i moderbolaget

Grundlén/ . Aktie- .
Styrelse- Rérliga Ovriga Pensions-  relaterade Ovriga
jan—dec 2009 (TSEK) arvode ersattningar férmaner kostnader ersattningar ersattningar Totalt

Totala ersattningar och évriga férmaner redovisas exklusive lagstadgade sociala avgifter.

Totala ersattningar och dvriga férmaner betalas ut fran moderbolaget och redovi-
sas exklusive lagstadgade sociala kostnader.

Den verkstéllande och vice verkstéllande direktéren for PA Resources AB
erhaller en faststalld ersattning samt férmanen av en tjanstebil, exklusive bréansle.
Den vice verkstallande direktéren ar berattigad till en arlig prestationsbaserad
bonuslén baserad pa uppfyllandegrad av individuellt uppsatta mal. Den presta-
tionsbaserade bonusldnen ett enskilt rakenskapsar kan hdgst uppgé till tva fasta
manadsloner. Foér den verkstéllande och vice verkstéllande direktéren galler en
uppsagningstid 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 verkstallande direktorer eller styrelsele-
daméter. For den vice verkstallande direktéren finns avtal om avgéngsvederlag
om h&gst sex manadsléner vid férandring av koncernens majoritetsdgande. Inga

NOT 9 Axtierelaterade ersattningsplaner

I tabellerna nedan framgar de férandringar som skett under rékenskapséret i
tidigare antaget optionsprogram. | tabellerna redovisas villkoren for och sam-
manlagda totala kostnader (ackumulerade fran optionsprogrammets bérjan samt
for innevarande rakenskapsar) for tilldelade teckningsoptioner.

Vid arsstamman 2007 beslutades om att ge ut 500000 stycken teckningsop-
tioner strukturerade som personaloptioner till davarande styrelseordférande.

Aktierelaterade ersattningar
per 31 december 2009

avtal avseende tantiem och dérmed jamstélld ersattning foreligger fér moderbo-
lagets eller koncernens verkstallande direktorer eller styrelsemedlemmar.

Koncernen har heller inte férbundit sig for nagra lan, stallda sakerheter eller
andra garantidtaganden till férdel for moderbolagets eller koncernens verkstal-
lande direktorer eller styrelsemedlemmar.

Uppgift om sjukfranvaro har ej lamnats med stéd av Arsredovisningslagen
Kapitel 5§ 18a.

P& arsstamman den 13 maj 2009 beslutades att ett belopp om maximalt 1650
TSEK ska utbetalas som styrelsearvode och férdelas pa de styrelsemedlemmar
som inte &r anstéllda eller innehar ndgon position i moderbolaget eller i nagot av
koncernbolagen. | tabellen ovan framgar under aret kostnadsférda ersattningar
och &vriga férmaner till styrelseordférande samt respektive styrelseledamot och
dér utbetalning skett kvartalsvis i sasmband med offentliggérande 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 arsstamman per den 13 maj 2009 och
forutsattningen for dessa teckningsoptioner var att alltjamt vara styrelseledamot

i Bolaget.

Tilldelade Férverkade InlSsta Forfallna

Utestaende per under under under under Utestaende vid  Inl&sningsbara 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

Maj-07 500000 -
Apr07 73000 __
Mar0? 10000 _
Sep6 800000 -
Feb06 295000 __
Indata Antaganden 2009  Antaganden 2008
Leserpris 6580 36,95/50,00/64,40/
71,00/65,80
Forvantadvolatiltet ~~ 6515% 72%
Forvéntadtidslangd@ o 2
Foréntadutdeling o 0
Riskriranta 095% 1,49%

Totala kostnader for aktierelaterade ersattningar redovisas exklusive lagstadgade
sociala kostnader och hanfor sig till berdknade vérden per balansdagen.

Verkliga vérdena for tilldelade teckningsoptioner har baserats pa teoretiskt
varde och faststéllts genom extern vardering dar Black&Scholes-Modellen for
optionsprissattning anvéants och med utgangspunkt fran de i optionsavtalens gal-
lande villkor. Faststallande av férvantad volatilitet ar baserad utifran historisk vo-
|atilitet pa PA Resources AB:s aktie, noterad och tillgénglig pa Oslo Bérs i Norge
(segment OB Match) och NASDAQ OMX Nordiska Bors i Stockholm (segment
Mid Cap). Vasentliga skillnader i faktorer och antaganden jamfért med framtida
faktiska utfall kan fa effekt pa beréknade och férvantade kostnader.

NOT 10 Ers&ttning till revisorer

Koncernen Moderbolaget

jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008 2009 2008
Ernst & Young,
revisorsuppdrag 4370 3293 1915 2567
Ernst & Young,
Svriga uppdrag 697 665 697 665
PricewaterhouseCoopers,
revisorsuppdrag 527 297 - -
PricewaterhouseCoopers,
dvriga uppdrag 535 - - -
Chantrey Vellacott,
revisorsuppdrag 179 121 - -
Chantrey Vellacott,
dvriga uppdrag - 73 - -
Totalt 6308 4448 2612 3232

- - - 500000 432000
- _ 75000 o 0
I - 0000 o 0
- 000 700000 o 0
- 400000 2550000 o 0

Totala kostnader f6r aktierelaterade ersattningar (TSEK)

Kostnad Kostnad  Total kostnad

under perioden  under perioden  aktierelaterade

Tilldelningsperiod jan—dec 2009 jan—dec 2008 ersattningar
Ma07 134 305 11880
Apro7 N 3 1175
Mar07 - 77 1360
Sep06 N 23 12000
Feb06 N 9% 69300
Totat 1324 4762 95715

NOT 11 Leasing

Koncernens leasingavtal, dér i allt vésentligt alla risker och férdelar som férknip-
pas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella lea-
singavtal. Koncernen har under aret endast haft tillgdngar som klassificeras som
operationell leasing. Koncernen disponerar genom operationella leasingavtal
lokaler, garage, tjanstebilar, datorer och inventarier. For rékenskapsaret 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
Forfallot0 6666 327 6993
Forfall2011-2014  8s3® 423 8958
Forfall 20150chsenare - - o
2008
Operationell leasing, TSEK Lokalhyra Bathyra Ovrigt Totalt

Forfall 2009
Forfall 2010-2013

Forfall 2014 och senare
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NOT 12 Finansiella intakter och kostnader

Koncernen Moderbolaget

jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec
TSEK 2009 2008 2009 2008
Ranteintakter 82857 45057 417 299 270326
Valutakursvinster 46049 - - 59126
Ovriga finansiella poster 141069 10543 140924 354407
Totala finansiella
intékter (netto) 269 975" 55600" 558223" 683859"
Rintekostnader - 152547 336532  -370909 32679
Valutakursforluster - -172292 -136760 -
Ovriga finansiella poster -229485 119437 202817 111137
Totala finansiella
kostnader (netto) -382032" -628261" -710486" -437 933"
Valutakursvinster /forluster
fordelas enligt foljande;
Valutakursvinster hanforlig
till bankmedel (brutto) 109 848 91749 97 062 70239
Valutakursvinster hanforlig
till lanetransaktioner (brutto) 238938 245 889 580 100 944 581
Valutakursférluster hanforlig
till bankmedel (brutto) -56717 -95430 —46422 -85152
Valutakursforluster hanforlig
till lanetransaktioner (brutto)  —246 020 -414 500 —767 500 —-870542
Totala valutakursférluster
(-)/ vinster (+) (netto) 46049 -172292 -136760 59126

TAv arets Totala finansiella intakter avser 781 121 (984 182) TSEK intakter fran koncernféretag. Av
arets Totala finansiella kostnader avser 679 280 (453 338) TSEK kostnader fran koncernforetag.
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NOT 13 Inkomstskatt

Skattekostnaden fér aren som avslutades per den 31 december 2009 och 2008
hanfor sig till komponenter redovisade i nedanstadende tabeller. | tabellerna
redovisas ocksa uppskjutna skattefordringar och skulder per den 31 december
2009 och 2008.

Koncernen ar verksam i ett flertal Iander och skattesystem dar bolagsskat-
tesatserna skiljer sig fran det svenska regelverket. Bolagsskattesatserna inom kon-
cernen varierar mellan 26 procent och 70 procent. Koncernens effektiva skattesats
for rakenskapsaret som avslutades per den 31 december 2009 uppgick till cirka
96 procent och forklaras delvis av att underskottsavdrag inom moderbolaget och
flertalet av dotterbolagen ej bokats upp da dessa ej beddms realiserbara.

Under december méanad 2008 séldes det av moderbolaget PA Resources
AB helédgda dotterbolaget PA Resources Norway AS varmed dotterbolaget
avkonsoliderades fran PA Resources koncernen per den 31 december 2008. |
nedanstaende tabeller redovisas aktuell och effektiv skatt hanférlig till det norska
dotterbolaget som avvecklad verksamhet. For ytterligare information avseende
férsaljningen av det norska dotterbolaget, se Not 21 Avvecklad verksamhet och
tillgéngar och skulder som innehas fér férséljning.

Aktuell skatt hanforlig Koncernen Moderbolaget

till kvarvarande jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec

verksamheter (TSEK) 2009 2008 2009 2008

Aktuell skatt hanférlig till:

Aktuell skatt

Aktuell skatt pa arets resultat 372588 -361793 - -
-372588 -361793 - -

Uppkomst och aterféring av
temporéra skillnader

Total skattekostnad/
intékt redovisad i
resultatrékningen

Aktuell skatt hanforlig
till avvecklad
verksamhet (TSEK)

Skatteintakt hanforlig till
nedlagda prospekterings-
kostnader i Norge -

Uppskjuten skatt hanférlig till
dgarandelar oljefélti Norge -

Total skattekostnad pa
arets resultat hanforligt till
avvecklad verksamhet -



Skattekostnad/intakt fér aren som avslutades per den 31 december 2009 och 2008 kan stdémmas av mot redovisat resultat fére skatt multiplicerat med aktuell skattesats
enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget
jan—dec 2009 jan—dec 2008 jan—dec 2009 jan—dec 2008
Belopp

Temporéra skillnader for vilka uppskjutna skattefordringar ej har

redovisats -8,6 27417 - - 13,8 27417 - -
Skaffecfiekt pa konvertibeltskuldebrev - 62 1960 - - - 99 190 -
Owigt - 09 807 - . 39 8607
Totalt redovisad skattekostnad 959 -304653 736 667165 99 19600 | o 0

Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjutna inkomstskattefordringar/skulder per den 31 december &r hanforligt till féljande:

Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets

balansrakning resultatrakning balansrékning resultatrakning
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
Uppskjutenskatt hanforig
till &garandelar oljefalt i Tunisien 14225 1985 101813 1760 - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférsalining ass3 - 4583 100%7 N - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibelt skuldebrev - - 1960 N - - 1960 -
Totala uppskjutna skattefordringar, brutto - 18808 1985 - N

Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets

balansrékning 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 hanforlig tll igarandelar oljefalt i Tunisien 442818 555435 20330  -346026 - - N - -
Uppskjuten skatt hanforlig il forvarvsvarden 3290 3290 N - . N - . - -
Uppskjuten skatt hanforlig il olieférséljning - 9169 2055 -7 - . N - . N -
Uppskjuten skatt hénforlig il konvertibelt skuldebrev 55078 N - - s N - -
Uppskjuten skatt hanforlig till vriga temporara skillnader 2% - . - 3e0 /A - . N -
Totala uppskjutna skatteskulder brutto 570252 590590 55365 -
Uppskjuten inkomstskatt,netto 67935 267369 19600 -
Uppskjutna skatteskulder, netto 551444 588605 55365 N e

Koncernen Moderbolaget

Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibelt skuldebrev 74678 - . 74678 -
Uppskjuten skatt hanforlig tll vriga temporéra skillnader . - - s -
Totat . jae78 - 7495 -
Ackumulerade skattemassiga underskott uppgar i moderbolaget till 335 958 galler for all framtid. Ingen uppskjuten skattefordran redovisas i balansrakningen
865 (132423 951) SEK vilka &r tillgangliga for kvittning av framtida skattepliktiga mot bakgrund av moderbolagets historiska resultatutveckling och dérmed
resultat och ger en uppskjuten skatt som kan atervinnas om 88 357 181 osakerheten om framtida resultatutfall.

(34 827 499) SEK. Ackumulerade skatteméassiga underskott kan e] forloras utan
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Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att

arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare

divideras med vagt genomsnittligt antal utestaende

stamaktier under rékenskapsaret. 0,08 6,37

NOT 15 immateriella anlaggningstillgangar

TSEK Koncernen Moderbolaget
Bokfort varde per 2008-01-01 715493 -
Fovany 11013 110003
Awttring, awecklad verksamhet - 734904 -
Omklassificeringar - 2045 -

Arets resultat hanférligt till
moderbolagets aktiedgare

Vagt genomsnittligt antal utestdende
aktier under rékenskapsaret
Re

154745346 145251504

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att
arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare
divideras med vagt genomsnittligt antal utestaende
stamaktier under rékenskapsaret plus vagt genomsnitt-
ligt antal potentiella stamaktier vilka ger upphouv till

utspadning. 0,08 6,34
Avets resultat hanforlig til kvarvarande verksamheter 12891 193926
Avets vinst hénforlig til awecklad verksamhet ~~~ — 731530
Avets resultat hanforigtel
moderbolagets aktiedgare 12891 925456

Vagt genomsnittligt antal utestaende
aktier under rékenskapséaret

Totalt antal utestdende aktier och optioner for
berékning av resultat per aktie efter utspadning

Vid berakning av resultat per aktie har bérskurser hamtade fran NASDAQ OMX
Nordiska Bérs i Stockholm (segment Mid Cap) anvants. Inga transaktioner har
skett mellan balansdagen 31 december 2009 och dagen for faststéllande 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 berdkning av resultat per aktie, fére och efter utspadning, hanférligt till
avvecklad verksamhet har motsvarande vagt genomsnittligt antal utestaende
stamaktier (bade befintliga och potentiella) anvants som vid berakning av resultat
per aktie for 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 6versteg borskurs under perioden. Dessa teckningsoptio-
ner saknar utspadningseffekt per den 31 december 2009. Vidare har koncermnens
konvertibelprogram ej foranlett ndgon utspadningseffekt.
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647 802 114488
Forvr, aktiverade lanekostnader 155919 . -|
Koncemintem forsalning _ 224491
Valutakursdifferenser 23152 |
Bokfort virde per 2009-12-31 - 1837348 - |
Bokortvirde per2008-01:01 1547 -
Avetsnedskrivning 1252 -
Awttring, aweckladverksamhet 11679 - -
N v S S - _
Onlesieinesr S8 _
Bokfort virde per 2008-1231 ! ss0 -
Avetsnedskrivning 79833 - -|
Aecedante 1 g1 ]
Bokfort virde per 2009-12-31 . 81254 |
Per2009-1231 1756094 . -|
Per2008-1231 1156199 110003

Foregéende ars aterférda nedskrivning om 569 TSEK samt arets nedskrivning
om 79 833 TSEK hanférs i sin helhet till dotterbolaget PA Resources UK Ltd. inom
segmentet Nordsjon, se Not 17 Prévning av nedskrivningsbehov férimmateriella
anldggningstillgangar och olje- och gastillgangar.

Arets férvary i immateriella olje- och gastillgangar inkluderar aktiverade lane-
kostnader om 155919 (0) TSEK.

Avyttringen i moderbolaget avser koncernintern forséljning till de helagda
dotterbolagen PA Resources Nuna ApS, PA Resources Greenland ApS, PA
Resources Arctic ApS samt PA Resources Denmark ApS.



Koncernen

Moderbolaget

Olje- och gastill-

Maskiner och
inventarier

Maskiner och Pagaende nyanlagg-
inventarier i

Moderbolaget har inga olje- och gastillgangar eller pagaende nyanlaggningar.
Arets forvéry i materiella olje- och gastillgangar inkluderar aktiverade lanekostna-
der om 26254 (0) TSEK.

Valutakurseffekter i koncernens olje- och gastillgangar uppgar 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 2 344 063
(2988 035) TSEK stéllts som sakerheter vid upptagande av extern finansiering, se
vidare Not 28 Stéllda sékerheter och eventualférpliktelser/ansvarsférbindelser.

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
nedskrivningsbeddémning har tva olika metoder anvants for 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 dér olje- och gasfyndigheter identifierats och dar provborming efter
olje- och gasreserver &r planerade inom den nérmaste framtiden. De metoder
som anvants har utgatt fran de kassagenererande enheternas nyttjandevarden
baserat pa obestambar nyttjandeperiod.

Den metod som har anvénts for att préva nedskrivningsbehov pa tillgangar
under produktion utgatt fran en kassaflédesmodell for att berékna nuvardet av
framtida budgeterade kassafléden. De vasentliga variablerna som anvénts har
varit féljande:
¢ Diskonteringsranta (efter skatt) - 9,5 procent
® Prognosperiod — Budgeterade kassafléden utifran ledningens férvéntningar

for fem ar framéat och darefter tillvaxttakt (genomsnittlig) om noll procent.

For denna metod har prévning av nedskrivningsbehov skett med antagande av
intervall for oljepris som uttryckt i forwardpriskurvan for olja.

Den andra metod som anvénts for att prova nedskrivningsbehov pa tillgangar
dar olje- och gasfyndigheter identifierats och dar provborrning efter olje- och
gasreserver ar planerade inom den narmaste framtiden har varit att berékna
forvantade monetéra varden (Expected Monetary Value Method). Berékning av
férvéantade monetéra varden har skett genom att multiplicera pris per fat oljeek-
vivalenter med procentuell uppskattning att hitta oljeekvivalenter samt forvantad
volym av oljeekvivalenter och minska vérdet med de totala borrningskostnaderna.

De antaganden som anvants for 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 tredjepartsvarderingar
med flera. Vid genomférda nedskrivningsprévningar har ledningen bedémt att
samma risk foreligger for respektive kassagenererande enhet. Nedan framgar
redovisade varden per rérelsesegment vilka nedskrivningsprovning utférts pa.
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Tillgangar per rorelsesegment f6r nedskrivningsprévning

Redovisade varden per 2009-12-31 (TSEK)

Under rékenskapsaret har nedskrivningar uppgaende till 79,8 MSEK gjorts pa
rorelsesegmentet Nordsjon. Nedskrivningarna hanfor 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 uppna kommersi-
ell utveckling och produktion ansetts vara liten.

Darutéver utférda nedskrivningsprévningar visade att beréknat nyttjandevarde
per kassagenererande enhet ar hdgre an bokfort varde som framgar enligt

NOT 18 Varulager

Koncernen

09-12-31

Ovrigt material och lager (TSEK)

Moderbolaget innehar inget varulager. Kostnader fér inkuransreserveringar i lag-
ret for Svrigt material och lager redovisas i sin helhet i resultatposten Férandring
av varulager i resultatrékningen.
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Ovriga

Nordafrika Vastafrika Nordsjén segment Totalt
""""""""" 93 1409050 425939 - 1835927
"""""" 5325380 2014832 - - 7340212
5326318 3423882 425939 - 9176139
""""""""""" - - 983 - 79833
""""""""""" - e
5326318 3423882 346106 - 9096306

koncernens balansrékning avseende immateriella anlaggningstillgangar och
olje- och gastillgangar. Vid nedskrivningsprévning av tillgangar under produktion
har en kanslighetsanalys genomforts dar diskonteringsréntan dkats med en och
en halv procentenhet fran 9,5 procent ill 11 procent och utfallet av detta blev att
beraknade nyttjandevarden for de kassagenererande enheterna fortfarande var
hégre &n bokférda varden.

NOT19 Kundfordringar och andra fordringar

Koncernen Moderbolaget
TSEK 09-12-31  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Kundfordringar ej
réntebarande 33342 106 485 - -
Fordringar hos
koncernféretag - - - -
Fordringar pa
samarbetspartners 296 256 147 086 - -
Ovriga fordringar 78574 1012890 4265 1001263
Forutbetalda
forsékringspremier 2724 3254 184 135
Forutbetalda
leasingkostnader 86 207 86 207
Forutbetalda hyreskostnader 1396 1054 352 332
Forutbetalda rantor 27228 31488 27228 23436
Férutbetalda licens- och
underhallskostnader - 1034 - 206 849
Ovriga férutbetalda
kostnader 40084 13222 304 7149
Upplupen intékt oljelager 341686 46 445 - -
Totala kundfordringar och
andra fordringar 821376 1363165 32419 1239371

Kundfordringar ar ej rantebarande och férfaller normalt inom 30-60 dagar. Ovriga
fordringar och upplupna intékter har en normal 16ptid pa 15-90 dagar.

NOT 20 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
TSEK 09-12-31  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Ukvidamedel 123874 12832 50279 4539
Totalalikvidamedel 123874 12832 50279 4539

Likvida medel avser endast banktillgodohavanden. Koncernen erhaller ranta
pa innestaende likvida bankmedel enligt rérliga réntesatser baserat pa dagliga
banktillgodohavanden i respektive land.



NOT 21 Avveckiad verksamhet och tillgangar och
skulder som innehas for férsaljning

Koncernen

Intékter och kostnader hanfarliga till jan—dec jan—dec
avvecklad verksamhet (TSEK) 2009 2008
Intskter - 584908
Kostnader - 4238
Rorelseresultat - 162580
Finansiellaposter (netto) - 793
Resultatforeskatt - 83216
Skattpaperiodens resultat (netto) - 38003
Realisationsresultat hanforlig til awecklad verksamhet — 686317
Skt pa realisationsresultat hanforlig til awecklad
verksamhet - 03
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter - 731530

jan—dec jan—dec
Kassafléde hanforligt till avvecklad verksamhet (TSEK) 2009 2008
Kassaflode fran den lopande verksamheten - 3673
Kassaflode fran investeringsverksamheten ~ 553475
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - 39610
Totalt nettokassainflode/nettokassautflode - -137129

! Finansiella poster (netto) efter elimineringar av koncerninterna poster, finansiering fran
moderbolaget och dylikt.

2 Skatt pa periodens resultat (netto) hanfor sig till en redovisad skatteintékt for januari — decem-
ber 2008 uppgaende till 230,4 MSEK hanférlig till nedlagda kostnader fér prospektering som
beraknas erhallas i dterbetalning fran den norska staten samt en uppskjuten skattekostnad
uppgaende till 268,4 MSEK hanférlig till dgarandelar i oljefalt pa norsk kontinentalsockel samt
utestaende laneférbindelser kopplade till égarandelarna.

3Ingen skatt betalas pa uppkommen realisationsvinst hanforlig till avvecklad verksamhet da
realisationsvinsten avser frsaljning av naringsbetingade aktier vilka ar skattebefriade.

Forséljning av dotterbolaget PA Resources Norway AS

Under december manad 2008 tecknades avtal om férséljning av PA Resources
AB:s heldgda dotterbolag PA Resources Norway AS till Bayerngas Norge AS
inkluderandes samtliga tillgdngar pa den norska kontinentalsockeln. Bayerngas
Norge AS betalade ett Enterprise Value uppgaende till 220 miljoner USD 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 koncemntransaktioner, fér rakenskapsaret 2008 samt den
realisationsvinst som uppstod fran forsaljningen.

NOT 22 Eget kapital

Vérde pa aktie-
Aktiekapital Antal aktier ~ Antalréster  kapital, SEK
Tjanuari2008 145014004 145014004 72507002
Optionsprogram - nyemittering
av aktier 500000 500000 250000
31december2008 145514004 145514004 72757002
Ilssenkonvertioler
Nyemission 11000000 11000000 5500000
Inlssenkonvertibler 11239978 11239978 5620000
31december2009 167753982 167753982 83877002

Ingen utdelning har féreslagits fér innevarande eller tidigare rékenskapsar.
Under januari manad 2009 genomfordes slutrakning av genomférd nyemission

av konvertibler med féretradesratt 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 manad 2009 genomférdes en riktad nyemission i PA Resources
AB om totalt 11000000 aktier. Aktierna tecknades till en kurs om 26,50 SEK per
aktie tillférde totalt PA Resources egna kapital 282 755 TSEK, efter avdrag for
emissionskostnader om 8745 TSEK, varav 5500 TSEK tillforts aktiekapitalet och
277 255 TSEK tillforts dvrigt tillskjutet kapital.

Under september manad 2009 skedde inlésen av konvertibler dar innehavare
av PA Resources konvertibler hade méjlighet att konvertera dessa till aktier. Kon-
verteringen av aktier tillférde totalt PA Resources egna kapital 140017 TSEK varav
5620 TSEK tillférdes aktiekapitalet och 134 397 TSEK tillférdes 6vrigt tillskjutet
kapital.

Moderbolaget har inget eget innehav i egna aktier per den 31 december
2009. Moderbolagets aktier hanfor sig till endast ett aktieslag med lika rattighet
for samtliga aktiedgare. Kvotvardet per aktie uppgar till 0,5 (0,5) SEK per den 31
december 2009 och samtliga aktier ar fullt betalda.

Inga aktier finns reserverade for de utestaende tilldelade teckningsoptioner
som rader per balansdagen. For information om utestadende teckningsoptioner
per balansdagen, se Not 9 Aktierelaterade erséttningar.

NOT 23 Rantebarande lan och skulder

2 T . Koncernen Moderbolaget
Langfristiga réntebarande
1an och skulder (TSEK) 09-12-31 08-12-31 09-12-31 08-12-31
Obligationslan 100,0 (100,0)
MUSD nominellt 717102 769563 717102 769 563
Obligationslan 80,0 (90,0)
MUSD nominellt 585156 717 956 - -
Obligationslan 0 (300,0)
MNOK nominellt - 329471 - 329471
Obligationslan 500,0 (0)
MNOK nominellt 560 632 - 560632 -
Konvertibelt skuldebrev 774847 - 774847 -
Ovriga langfristiga rante-
barande 1&n och skulder 36769 119 660 - -
Totalt 2674506 1936650 2052581 1099034
Kortfristig del av
réntebarande lan och
skulder (TSEK)
Obligationslan 10,0 (10,0)
MUSD nominellt 73537 79773 - -
Obligationslan 117,5 (0)
MNOK nominellt 144173 - 144173 -
Obligationslan 0(420,0)
MNOK/0 (125,00 MUSD
nominellt - 1434443 - 1434443
Ovriga kortfristiga réante-
bérande 1an och skulder 961527 118594 887 990 -
Totalt 1179237 1632810 1032163 1434443
Totalt rintebdrande
lan och skulder 3853743 3569460 3084744 2533477

Obligationslan:

Koncernen har vid arets utgang fyra stycken obligationslan utestaende. Dessa
klassificeras bade inom Langfristiga- samt Kortfristiga ranteb&rande 1an och
skulder som féljer:

100,0 MUSD nominellt, [per med en arlig effektiv kupongranta om 10 procent.
Forfallodag ar den 20 juni 2011 och obligationslanet ar utstallt av moderbolaget.
Klassificeras i sin helhet inom langfristiga rantebarande lan och skulder.
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80,0 +10,0(%90,0 + 10,0) MUSD nominellt, [per med en effektiv kupongranta om
3m LIBOR plus 3,5 procent. Obligationslanet var initialt utstallt pa 100,0 MUSD
med en aterbetalning om 10,0 MUSD é&rligen 20092011 samt ett slutligt forfall
pa 70,0 MUSD den 13 mars 2012. Obligationslanet ar utstéllt av dotterbolag in-
gaende i koncernen och vid arets utgang redovisas 80,0 MUSD inom langfristiga
skulder och resterande 10,0 MUSD redovisas inom posten 6vriga kortfristiga
réntebarande lan och skulder.

117,5(300,0) MNOK nominellt, [dper med en arlig effektiv kupongranta om
8,75 procent. Forfallodag &r den 10 mars 2010 och obligationslanet ar utstéllt 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 rantebarande 1&n och skulder.

500,0 (0) MNOK nominellt, I6per med en arlig effektiv kupongrénta om 3m
NIBOR plus 7,5 procent. Forfallodag &r den 11 mars 2011 och obligationslanet ar
utstallt av moderbolaget. Per balansdagen innehas obligationer om 43,5 MNOK
nominellti egen bok, dessa ar per den 6 januari 2010 tecknade av annan part.
Klassificeras i sin helhet inom langfristiga rantebarande lan och skulder.

Under aret har ett obligationslan innehallande tva delar om 420,0 MNOK
respektive 125,0 MUSD aterbetalats.

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 arlig nominell rénta om 11 procent. Ranta utbetalas
den 15 januari varje ar, férsta gangen den 15 januari 2010 och sista gangen 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-
desberdknade initialt konvertibelns framtida kassafléden, vilket initialt férdelning
mellan eget kapital och langfristiga réntebarande skulder om 209,1 respektive
880,2 MSEK, efter avdrag fér emissionskostnader. Konvertering kan ske arligen
under perioden 1 - 30 september, férsta gangen 2009 och sista gangen 2013.
Under 2009 konverterades totalt 11 239 978 stycken konvertibler motsvarande
nominellt belopp om 179,8 MSEK.

Ovriga langfristiga rantebarande 1an och skulder:

Dessa uppgar 36 769 (119 660) TSEK och har faststallda forfallodagar mellan
1-4ar.

NOT 24 Avsattningar

Checkrakningskredit:

Beviljad checkrékningskredit i moderbolaget uppgar till 1 250 TSEK. Utnyttjad
checkrakningskredit uppgick per den 31 december 2009 till O (0) TSEK. Ingen
checkrakningskredit foreligger i dotterbolagen.

Sakerheter:

Ovanstaende obligationslan — férutom 300 samt 500 MNOK lanen i moderbola-
get—ar "secured”, vilket innebar att de ar kopplade till stallda sékerheter i form
av andelari oljefalt i Tunisien. Dessutom finns kopplingar till stéllda sakerheter i
form av andelar i oljeflt i Kongo inom 6vriga kortfristiga rantebérande lan och
skulder, se vidare not 28 Stallda sékerheter och eventualférpliktelser/ansvarsfor-
bindelser. Vidare innehaller samtliga obligationslan s.k. “call options”, vilket
innebér att lantagaren kan pakalla fortida inl6sen till ett vérde dverskridande
nominellt belopp.

“Financial covenants”:
Samtliga obligationslan innehaller finansiella dtaganden, s.k. “financial cove-
nants” enligt féljande:

- Bolaget férbinder sig att inte under ett kalenderar [dmna utdelning, aterképa
aktier eller genomféra andra vardedverforingar till sina aktieagare till ett
sammanlagt varde som Sverstiger femtio procent av koncernens resultat efter
skatt;

- Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfélle har ett eget kapital som
uppgar till minst 1 000 MSEK pa konsoliderad basis (dock staller 300 MNOK
lanet ett lagre krav i form av 0,250 MSEK);

— Bolaget skall tillse att koncernen vid varje givet tillfalle uppréatthaller en ratio
mellan eget kapital (definierat som bokfért eget kapital) och sysselsatt kapital
(definierat som bokfért eget kapital plus réntebarande lan) om minst 0,4;

Koncernen Varav redovi-
Avséttningar lansprak- Omvar-  Avvecklad 31dec Varav satimoder-
per 2009-12-31 (TSEK) 1jan2009  Forvarvat Avsatt taget Forfallet derat verksamhet 2009 kortfristigt bolaget

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
Aterstaliningskostnader 10556 340247 -10556 340247
Ovriga avsattningar 3752 571 -3752 571 571
Totalt 26 589 - 340818 -6 091 -7 950 -1674 -10824 340868 571 50
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Sociala avgifter pa optioner:

Avsattning for sociala avgifter pa teckningsoptioner ar beradknade utifran antalet
utestaende teckningsoptioner per den 31 december 2009. Avsattning fér sociala
avgifter baserar sig pa flertalet faktorer sasom aktiekurs per balansdagen med
mera och for ytterligare information om vilka faktorer som paverkar, se Not 9
Aktierelaterade ersattningsplaner. Per den 31 december 2009 uppgar koncer-
nens beréknade avsattning till 0,1 MSEK.

Aterstallningskostnader:

Aterstallningskostnaderna redovisas som avsattningar baserat pa nuvardet av
de kostnader som bedémts kommer att krévas fér att fullgéra atagandet, med
anvandandet av estimerade kassafloden. Anvand diskonteringsréanta tar hansyn
till marknadens bedémning av tidsvardet av pengar och risken specifikt hanforlig
till skulden. Under aret 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
innebér att motposten till den redovisade avsattningen aktiveras som tillgang
och skrivs av. Framtida férandring av avsattningen pa 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 avsattningar:

Per den 31 december 2009 uppgar totala évriga avsattningar till 2,9 MSEK och
hanfor sig till redovisat oljelager i Tunisien.

NOT 26 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Koncernen

Lanefordringar
och kund-

fordringar

2009 (TSEK) Derivat*

NOT 25 Leverantorsskulder och andra skulder

Koncernen Moderbolaget
TSEK 09-12-31  08-12-31 09-12-31  08-12-31
Leverantorsskulder
ej rantebérande 91798 314937 4787 6291
Skulder till
samarbetspartners 14 329 499 404 - -
Skulder till koncernforetag - - - 839471
Ovriga kortfristiga skulder 90293 19793 353 390
Upplupen semesterléneskuld 1785 1412 1099 699
Upplupna réntor 127 394 91175 124871 84963
Upplupna exploaterings-
och borrningskostnader 40853 73161 - -
Ovriga upplupna kostnader
och férutbetalda intakter 21178 9336 8696 8974
Totala leverantorsskulder
och andra skulder 387630 1009217 139806 940788

Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder &r ej rantebarande, de har kort
férvantad 16ptid och vérderas utan diskontering till nominellt belopp. Leveran-
torsskulder forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och 6vriga kortfristiga
skulder forfaller normalt inom ett ar. Skulder till koncernféretag klassificeras som
langsiktiga, se Not 26 Finansiella instrument.

Finansiella . Summa
tillgangar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
kan saljas Derivat* siella skulder vérde vérde

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt véarde via resultatrékningen.
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Lanefordringar Finansiella . Summa
och kund- tillgdngar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
2008 (TSEK) Derivat* fordringar kan saljas Derivat* siella skulder varde varde

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.

Finansiella anldggningstillgangar och Omséttningstillgangar utgérs av Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder utgérs av Ianga och kortfristiga
derivatinstrument i form av kombinerade valuta-rante swapar med positivt rantebarande 1&n och skulder samt derivatinstrument i form av kombinerade valu-
verkligt vérde samt oljehedge-kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som ta-rénte swapar med negativt verkligt varde samt oljehedge-kontrakt vilka ingick
har upphért per balansdagen. Ovriga finansiella tillgangar bestar av depositio- vid arets inledning och som har upphért per balansdagen. Leverantérsskulder
ner for hyrd borrutrustning samt dvriga aktier och andelar. Kundfordringar och och skulder till samarbetspartners ar e] rantebérande och ej heller diskonterade
fordringar pa samarbetspartners &r e diskonterade pa grund av korta |5ptider. p.g.a. korta |&ptider. Dessutom ingar upplupna rantekostnader samt upplupna
Desutom ingar upplupna ranteintékter. Likvida medel bestar av kassamedel. exploaterings- och borrningskostnader.
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Finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Moderbolaget

Lanefordringar
och kund-
fordringar

2009 (TSEK) Derivat*

Finansiella . Summa
tillgangar som Ovriga finan- redovisat Verkligt
kan saljas Derivat* siella skulder vérde vérde

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.

Finansiella anldggningstillgangar och Omsattningstillgangar utgérs av derivat-
instrument i form av kombinerade valuta-rante swapar med positivt verkligt varde
samt oljehedge-kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som har upphért per
balansdagen. Vidare ingar rantebarande fordringar hos koncernféretag samt
Svriga aktier och andelar. Fordringar pa samarbetspartners — &r e diskonterade
p.g.a. korta l&ptider. Dessutom ingér upplupna ranteintékter. Kassa och Bank
bestar av kassamedel.

Langfristiga skulder och Kortfristiga skulder utgérs av obligationslan samt kort-
fristig del av réntebarande lan och skulder. Vidare ingar derivatinstrument i form
av kombinerade valuta-réante swapar med negativt verkligt varde samt oljehedge-
kontrakt vilka ingick vid arets inledning och som har upphért per balansdagen.
Leverantdrsskulder och skulder till samarbetspartners &r ej rantebarande och ej
heller diskonterade p.g.a. korta I6ptider. Dessutom ingar réntebarande skulder till
koncernféretag samt upplupna rantekostnader.
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Finansiella intsrument varderade till verkligt varde — Koncernen tillika moderbolaget

Noterade marknadspriser pa
2009 (TSEK) aktiv marknad (Niva 1)

Varderingsteknik baserad pa
observerbar marknadsdata
(Niva 2)

Vérderingsteknik baserad pa
annan information an obser-
verbar marknadsdata (Niva 3)

Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrdkningen

Finansiella skulder varderade till
verkligt varde via resultatrdkningen

Finansiella tillgangar vérderade till
verkligt vérde via resultatrdkningen

Finansiella skulder varderade till
verkligt virde via resultatrikni

Finansiella instrument varderade till verkligt varde sker for narvarande endast inom Niva 1 respektive Niva 2. Tabellen illustrerar vilken underliggande kvalité som har
anvants for berékning av verkligt varde avseende koncernens och moderbolagets finansiella instrument.
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Resultat fran finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori — Koncernen

Summa Resultat
Finansiella resultat fran fran Icke
Lanefordringar tillgangar Ovriga Finansiella finansiella Totalt
och kund- som finansiella tillgangar och tillgangar och Summa
2009 (TSEK) Derivat* fordringar kan séljas Derivat* skulder skulder skulder resultat

13836 33337 81 -116 944 —69 690 —69 690

ngar (nettovinster/férlusten) 140924 10819 51369 78736 167152 88416
Valutakursforandringar
(nettovinster/forluster) 88749 —42700 46049 46049
Totalt 154760 122086 - 10738 211013 55095 -167152 112057

Valutakursférandringar
(nettovinster/forluster) 202 320 -376218 -173898 1606 -172292

* Finansiella tillgangar respektive skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen.

Ar 2009 (2008) har derivat (oljechedge kontrakt vilka ej kvartstar per balansdagen) inom Finansiella tillgangar (skulder) virderade till verkligt varde via resultatrakningen
paverkat koncernens rérelseresultat via vardeférandringar (nettovinster/férluster) 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 tillgangar och Summa
2009 (TSEK) Derivat* fordringar kan séljas Derivat* skulder skulder skulder resultat
13836 366646 81 -334173 46 390 46 390
125883 -10819 -51369 63695 -125588 -61893

Valutakursféréandringar

(nettovinster/forluster) -154497 17737 -136760 -136760

238926 2876 -298272 -56 470 -56 470
Virdeforandringar (nettovinster/forluster) 41041 8177 79890  -20506 67532 310802 243270
Valutakursforéndringar
(nettovinster/forluster) 741 392 —682 266 59126 59126
Totat  ato41 980318 - 8177 77014 1001044 64876 310802 245926

* Finansiella tillgangar respektive skulder vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen.

Finansiella tillgangar och skulder har ej paverkat moderbolagets rérelseresultat, enligt ovanstaende resultatuppstélining.
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NOT 27 Axtieri dotterbolag

Organisations- Kapitalandel Bokfort varde i
Dotterbolag nummer Sate Juridisk form Valuta iprocent moderbolaget (TSEK)
Microdrill AB 5562059179 ¢ Stockholm  Aktiebolag sek 10 150
PAResources Denmark Aps 31080037 | Danmark  Aktiebolag DKk 10 75
PAResourcesArcticAps 18813« Gronland  Aktieboag DKK 10 175
PAResourcesGreenland Aps 418808 Grénland  Aktiebolg Dkk 10 75
PAResourcesNunaAps - mss1l Grénland  Aktiebolag Dkk 10 15
Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd 615304F . Jersey  Aktieboag Gep 10 55203
Hydrocarbures Tunisie Corp 704535R | Bahamas ~ Aktiebolag o 10 11748
PAResources Overseasltd 313969 Stororitannien  Aktiebolag eep 10 1918358
PAEnergyCongoltd 01522 | Blungfrudama  Aktiebolag uso 10 86845
PAResourcesUKLtd ! 5150884 ¢ Storbritannien  Aktiebollg cep 10 126295
OsbormeResourcesltd 8s416 | Bohamas ~ Aktiebolag o 10 18088
Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag (TSEK)
Ingsende anskaffningsvrde per2009-01-01 2216686
Investeringar 701
Kepitaltliskott ]
Justering forvérvsvarde |
Forsalningar -
Utgsende anskaffningsvirde per 20091231 2217387

NOT 28 st:lida sikerheter och eventualférpliktelser/ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
Stallda sakerheter (TSEK) 2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Stéllda sikerheter delas upp enligt ffiande:
St Erma et e g e e |1 901563 77777777777777777777 _ _ -
Bergensatagande iérkoncemintemaléneférbindalser T T N - 901563 77777777777777777777 -
e T A e e e e R fengmedidemieralenines AR —1434715 77777777777777777777 _ -
Sl e e A e B ErergyCaree Lidleeh Ossere Feseurezs il _ " —1434715
Sakerheti form avandelarioljefalti Tumisien 7 14425001553320 77777777777777777777 - -
Slerhei e aveEms g A Ao Deen Tasa Byl | A _ " 14425001553320
Skerhetiform avandelarioljeféltiNorge T N 364485 77777777777777777777 N -
Borgenstagande fér dotterbolags lAneférbindelser 7 N - . N 364485
Ot bEnt el selning v e 1 41311703 77777777777777777777 _ -
Totala stillda sikerheter 2358194 3354223 2344063 3352520
Eventualfrpliktelser/Ansvarsforbindelser (TSEK)
R o e e e 00 N0
Eventbal bl Anstaric s e e e ig G e ey PAE Sy Cengo B 1 4000 77777777777777 14000 77777777777777 1 4000 77777777777777 14000

Totala eventualférpliktelser/ansvarsférbindelser

Eventualforpliktelser
Forknippat med férvarvet av dotterbolaget PA Energy Congo Ltd (tidigare Adeco Congo BVI Ltd) finns gentemot séljarna en majlig 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 narstaende

De transaktioner som koncernen har ingatt, oberoende av varandra, med nérsta-
ende parter "pa armsléangds 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 palagg, dels generella omkostnader och
|6nekostnader i hemlandet vilka faktureras utifran faststallda Transfer Pricing avtal
inom koncernen. Investeringar i dotterbolag finansieras genom extern upplaning
av moderbolaget. Utestaende Ian 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

Under rékenskapsaret har sedvanliga, arsstammobeslutade styrelsearvoden
betalats ut till styrelsen. Utdver styrelsearvode har styrelseordféranden erhallit
ersattning for utférda konsultinsatser hanforligt till konvertibelemission och
styrelseledamot Catharina Nystedt-Ringborg har erhallit erséttning fér utférda
konsultinsatser hanforligt till affarsutveckling. Darutdver har ersattning for utlagg
betalats ut till styrelsemedlemmar. Fér vidare information avseende I6ner,
styrelsearvoden, pensionskostnader, aktierelaterade erséttningar och évriga for-
maner till nérstaende 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 foljande teckningskurser och ar da
optionsavtalen I6per ut:

Forfallna under
perioden

Inldsta under
perioden

Utestaende vid Inl&sningsbara vid
periodens slut periodens slut

For ytterligare information avseende aktierelaterade ersattningar till nérstaende parter, se Not 9 Aktierelaterade erséttningsplaner.
Inga utstallda garantier finns fér utestaende lan, fordringar och skulder till nérstéende parter. Ej heller har nagra garantier eller stallda sakerheter stallts ut till eller mot-
tagits av nagon narstaende part. Utestaende lan och fordringar till narstaende parter per balansdagen beddms som sékra.

NOT 30 Handelser efter balansdagen

Den andra produktionsbrunnen pa Azuritefaltet i Republiken Kongo togs i drift

i februari 2010 och den tredje produktionsbrunnen fardigstalls darefter. Produk-
tionen kommer gradvis att 6ka och den maximala produktionsnivan pa féltet att
uppnas, av vilket 14 000 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 foretagets styrelse har antagit. Den ekonomiska strategin ar det
viktigaste finansiella kontrollinstrumentet for koncernens finansiella aktiviteter.

I linje med de 6vergripande malen for tillvéxt 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 for att hantera var och
en av dessa risker som sammanfattas nedan.

Marknadsrisker
Valutarisk:
Den 6vervagande delen av PA Resources tillgangar hanfér sig till internationella
olje- och gasfyndigheter som varderas i USD och genererar intakter i USD.
Koncernen utfér olika sakringsatgarder dar sékring av den rantebérande skulden
ar den vasentligaste atgérden for att matcha den underliggande valutarisken pa
koncernens tillgangar. Koncernen har ingatt valutaswap-avtal kopplade till kon-
cernens obligationslan. En sammanslagning av obligationslanen och valutaswap-
avtalen ger en gemensam riskexponering motsvarande noterade lan i USD.
Valutaswap-avtalen ar varderade till marknadsvarde per den 31 december 2009,
vilket resulterade i ett orealiserat resultat uppgaende till 130,1 (-79,9) MSEK.

| samband med att koncernens rapporteringsvaluta &r svenska kronor, men
verksamheten bedrivs i [ander 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 férsaljning
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 férvéntade eller budgeterade floden.

Diagrammet nedan visar hur koncernens resultat efter skatt paverkas av en
bedémd rimlig procentuell férandring i dollarkursen baserat pa arets transaktio-
neriUSD.

Dollarkursens (USD) paverkan pa resultat efter skatt 2009
(Miljoner SEK)

120

—— Procentuell valutakursférandring

=~ Forandring av resultat efter skatt i MSEK
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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 forstarkas (forsvagas) mot USD respektive
mot NOK med 10 procent, under férutséttning att alla andra antaganden forblir
oférandrade. Finansiella instrument bokférda i dvriga valutor bedéms ej, baserat
pa férandring mot den svenska kronan, innebéra nagra vasentliga effekter pa
koncernens resultat efter skatt.

Omrékningsrisk:

Nér de utlandska dotterbolagens resultat raknas om till svenska kronor paverkas
koncernens resultat och nar deras nettotillgangar réknas om till svenska kronor
paverkas koncernens egna kapital. Det kan ej uteslutas att fluktuerande valutakur-
ser kan paverka koncernens resultat och finansiella stélining negativt.

Rénterisk:

Koncernens nettorantekostnad péverkas av den vid var tid valda andelen finansie-
ring med rorlig respektive fast ranta i relation till férandringar i marknadsréntorna.
Effekten pa koncernens resultat av en férandring av réntenivan beror pa lanens
och placeringarnas bindningstider. Koncernens policy ar att hantera ranterisken
med en &vervikt av rénta med korta bindningstider. PA Resources anvénder sa
kallade rénteswappar for att lagga om lan med fast rénta till kortare bindnings-
tider. Dessa avtal innebar att fasta och rorliga réntebetalningar med referens till
ett avtalat kapitalbelopp utbyts vid specifika intervaller. Andelen rénta med korta
bindningstider var vid arets utgang 61 procent.

En ranteférandring paverkar koncernens resultat. Om rantan stiger med en
procent pa koncernens alla utestaende lan med korta rantebindningstider per
arsskiftet, hade effekten pa finansnettot varit —23,6 (-18,3) MSEK, allt annat lika.
Eftersom vi inte redovisar nagra rantebarande instrument som “tillgangliga for
forsaljning” &r effekten den samma fore skatt pa ovrigt totalresultat.

Oljeprisrisk:

Priset pa olja och gas ar i betydande utstréackning 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 stéllning.

Under antagande om konstant produktion utifran ar 2009 (4 074 500 fat olja)
samt arets snittkurs SEK/USD (7,65), paverkar en &kning/minskning i oljepriset om
tio USD per fat koncernens intékter med 312 MSEK positivt/negativt.

PA Resources har som policy att inte sékra oljepriset for framtida forséljning,
vilket dock utvarderas I6pande av ledningen. Ett undantag gjordes nér 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 sé 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
manader med forfallodatum 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 sakrats under respektive kvartal 2009, vilka genomsnitts-
kurser som anvants samt hur det totala resultatet redovisats i resultatrékningen
per kvartal.

Sékring av fallande oljepris USD

Kostnad/

Genom- intékt tagen

Sékring snittskurs fér  via resultat-

Sékrad lagsta pris perioden  rakningen

31 december 2009 volym (USD) (SEK/USD) (TSEK)
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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 valkanda
och kreditvardiga parter, framférallt stora internationella olje- och gasbolag.
Koncernens leveranser styrs av arsvisa kontrakt och var policy ar att kontrollera
kreditvardigheten fér samtliga kunder som 6nskar géra affarer pa kredit. Dess-
utom dvervakas fordringsbalansen fortldpande, vilket resulterar i att koncernens
exponering mot osékra fordringar &r liten. Under aret har inga forluster till foljd
av osakra fordringar uppkommit och tidigare &r har koncernen endast haft ett
fatal sma forluster. Givet kundstrukturen och det historiska utfallet har koncernen
bedémt att kreditforsékringar inte behover tecknas. Trots den finansiella oron pa
varldens kapitalmarknader under 2008/2009 har inte koncernens kreditriskhante-
ring férandrats da 6ver 90% av férsaljningen sker till ett fatal stora internationella
olje- och gasbolag.

Nedan féljer en tidsanalys pa koncernens totala utestaende kundfordringar
och andra fordringar per balansdagen samt avsattningar for osékra 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
Forfallna fordringar Total  Verkligt Total Verkligt
€j nedskrivna: exponering varde exponering vérde
Ejfofallet 733309 733309 257104 257104
<30dagar 54539 54539 873686 873686
30-60dagar 260 2769 82867 82867
60-90dagar 2484 2484 145795 145795
90-120dagar 5% 538 1047 1047
>120dagar 2816 18% 2666 2666
Totalt 821376 820416 1363165 1363165
Koncernen
Avséttning for osakra fordringar (TSEK) 2009 2008
Avsittningvid aretsbéran a1 949
Aretsavsittning - -
Aterforda avsittningar 2 -
Konstaterade forluster ~~_ -
Valutakursdifferenser 09 141
Avsittningvid dretsslit 960 1091

Andra motparter:

Kreditrisker uppkommer dven vid placering av likvida medel. Majoriteten av
dessa placeringar gors av koncernens finansavdelning hos ett antal utvalda ban-
ker. Véardet 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
hoég kreditrating.

Anvandning av finansiella derivat som exempelvis valuta- och ranteswappar
innebér ett risktagande genom de motparter med vilka transaktionen gérs. Vid
samtliga derivataffarer anvéander vi oss av International Swaps and Derivatives
Associations ramavtal avseende derivat.

Likviditetsrisk

PA Resources bedriver en kapitalintensiv verksamhet. Om kassaflodet frén den
|6pande verksamheten blir otillréckligt kan koncernen behéva ytterligare kapital
for att forvarva tillgangar eller for investeringar pa befintliga licenser.



Férvaltning av koncernens kapital:

Koncernens kapitalforvaltning syftar till att skapa balans mellan eget kapital och
lanefinansiering sa att finansiering av verksamheten sakras till en rimlig kapital-
kostnad. Stravan &r att sa langt som méjligt finansiera tillvéxt och normala inves-
teringar med eget generat kassafléde. 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 ar
koncernens mal att alltid ha tillrackliga medel i kontanter och lanefaciliteter for
att tacka de behov som forvantas uppsté under de kommande tolv ménaderna
och likviditeten vervakas I6pande for att méta véntade utbetalningsbehov. Lik-
viditetsrisken balanseras genom planering av forfallostrukturen i koncernens ute-
stdende finansiella skulder. Ytterst &vervakar styrelsen koncernens kapitalstruktur
och finansférvaltning, godkénner vissa arenden som ror 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 lanebehov, valutabehov och kontanthantering samordnas
centralt. Koncernens totala utestdende réantebarande lan och skulder, till storsta
deliform av obligationslan, uppgick den 31 december 2009 till 3853,7 (3 569,5)
MSEK med férfallodatum mellan aren 2009 till 2014. Under aret har inlésen skett
av: obligationslan bestaende av tva delar om 420 MNOK respektive 125 MUSD,
del av obligationslan om 10 MUSD samt del av obligationslan om 182,5 MNOK.
Vidare har PA Resources amorterat kortfristig skuldsattning. En sammanstélining
av moderbolagets och koncernens utestaende lan visas i Not 23 Réntebérande
lan och skulder.

Vid arsskiftet hade PA Resources féljande forfallostruktur pa sina finansiella
skulder, se tabell nedan. Tabellen analyserar koncernens finansiella skulder,
uppdelade efter den tid som pa balansdagen aterstar fram till den avtalsenliga
forfallodagen. Beloppen anges som odiskonterade kassafloden, vilket innebér att
dessa belopp inte 6verensstammer med bokférda belopp.

Forfallostruktur pa koncernens Finansiella skulder (TSEK)

Mindredan  Mellan 1 Mellan Mer
Per 31 december 2009 1ar och2ar 2och5ar an5ar
Rantebarande 1an och skulder 1501084 1643330
Derivatinstrument 10819
Kortfristig del av
rantebarande 1&n och skulder 1488483
Leverantorsskulder
och andra skulder 274374

Mindre Mellan Mellan Mer
Per 31 december 2008 anlar 1och2ar 2och5ar an5ar
Réantebarande 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 &ven ske genom nyemission
av aktier eller konvertibler till aktiemarknaden. Under 2009 har PA Resources
genomfort en nyemission av aktier, vilket gav koncernen ett positivt nettokassa-
fléde om 282,8 MSEK. PA Resources har dven genomfért 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 REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till &rsstamman i PA Resources AB (publ)
Org.nr 556488-2180

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen si-
dorna 30-73 och bokféringen samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning i PA Resources AB (publ) for riken-
skapsdret 2009. Det ér styrelsen och verkstillande direktéren
som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen
och for att drsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av
arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstan-
darder IFRS sddana de antagits av EU och arsredovisningslagen
tillimpas vid upprittandet av koncernredovisningen. Vért ansvar
ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och
forvaltningen pé grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att
med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredo-
visningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga
felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information revisionsberittelse
i rdkenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocksa att prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direk-
torens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstillande direkt6ren gjort
nir de upprittat arsredovisningen och koncernredovisningen
samt att utvirdera den samlade informationen i arsredovisning-
en och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande
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om ansvarsfrihet har vi granskat viasentliga beslut, dtgirder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedoma om ndgon styrelse-
ledamot eller verkstillande direktoren ér ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren pd annat sitt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Vi anser att vér revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden
nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med godredovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och
arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens
resultat och stillning. Férvaltningsberittelsen dr férenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatriakningen och
balansrikningen for moderbolaget och f6r koncernen, dispone-
rar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i och beviljar styrel-
sens ledaméter och verkstillande direkt6ren ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

Stockholm den 29 mars 2010
Ernst & Young AB

Jaan Kubja
Auktoriserad revisor



INFORMATION TILL AKTIEAGARE B

Information till aktieagare

Arsstimma for PA Resources AB med organisa-
tionsnummer 556488-2180 halls tisdagen den

18 maj 2010, klockan 18.30 CET, pd Westmanska
Palatset, lokal Bryggarkungen pa Holldndar-
gatan 17, Stockholm, Sverige. Inregistrering till
arsstimman paborjas klockan 17.45.

Kallelse och annan information om arsstim-
man finns tillgéingliga pd PA Resources hemsida
www.paresources.se senast den 19 april. Kallelsen
publiceras ocksa i Dagens Industri, pd Bolagsver-
kets webbplats for Post- och Inrikes Tidningar
https://poit. bolagsverket.se/KPNPublikWeb/ samt
i Dagens Neeringsliv i Norge.

Deltagande och anmaélan

For att fa ritt att delta pd drsstimman madste

aktiedgare

® vara inford som 4gare i den aktiebok som fors
av Euroclear Sweden, senast tisdagen den 11 maj
2010,

® anmila sitt deltagande till bolagets huvudkontor,
senast tisdagen den 11 maj 2010 klockan 16.00
CET.

Anmilan gors pd nagot av f6ljande sitt:

B per post till adressen PA Resources AB, Kungs-
gatan 44, 3 tr,, 111 35 Stockholm, Sverige

B per e-post bolagsstamma@paresources.se

| per telefon +46 8 21 83 82

m per fax +46 8 20 98 99

Vid anmiilan ska namn, personnummer/organisa-
tionsnummer, adress, telefonnummer och registre-
rat aktieinnehav uppges samt i f{srekommande fall
uppgift om ombud och bitriden.

Aktiedgares ritt vid bolagsstimman far utovas
av befullmaktigat ombud. Fullmakt ska vara skrift-
lig och fér inte vara dldre 4n tolv (12) mdnader.
Den ska vara daterad och underskriven. Fullmak-

FINANSIELL KALENDER 2010/2011

Arsredovisning 2009 (pdf-version)

ten i original bor i god tid fore bolagsstimman
insandas till bolaget under adress som tidigare
angivits. Fullmaktsformular halls tillgdngligt hos
bolaget och pé bolagets hemsida (www.paresour-
ces.se). Foretradare for juridisk person ska vidare
uppvisa bestyrkt kopia av registreringsbevis eller
motsvarande behorighetshandlingar. Aktiedgare
ska till drsstimman ta med det intradeskort som
skickas senast fyra dagar innan stimman till de
aktiedgare som har anmalt sig. Intrideskortet ska
visas upp vid entrén till stimmolokalen. Om intra-
deskort saknas kan nytt intradeskort erhéllas mot
uppvisande av legitimation.

Aktier registrerade genom forvaltare

eller genom VPS i Norge

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier
maste i god tid fére den 11 maj 2010, genom
forvaltarens forsorg, tillfilligt lata inregistrera
aktierna i eget namn i Euroclears aktiebok for att fa
ritt att delta i drsstimman och utova sin rostritt.
Nir drsstimman dr genomford avfors aktiedgaren
frdn aktieboken och dterfors sdsom forvaltarregist-
rerad aktiedgare.

Aktiedgare med aktier registrerade i den av VPS i
Norge forda aktieboken maéste senast fredagen den
7 maj 2010 klockan 12.00 CET tillfalligt 1ata inre-
gistrera aktierna i Euroclears aktiebok i Sverige, for
att fd rdtt att delta i drsstimman och utéva sin rost-
ritt. Aktiedigare maste anmila detta till DnB NOR
Bank, Verdipapirservice, Stranden 21, NO-0021
Oslo, Norway, eller via fax (+47) 22 94 90 20, senast
fredagen den 7 maj 2010, klockan 12.00 CET. Om
anmilan om detta gors senare dn angiven tidpunkt
kan inte DnB NOR garantera att registrering hin-
ner ske i Euroclears aktiebok till den 11 maj 2010.
Nir drsstimman dr genomford kommer DnB
NOR att avregistrera aktierna i Euroclears aktiebok
och aterregistrera dem i det norska VPS.

VARA
RAPPORTER OCH
PRESSRELEASER

Pa var hemsida
WWw.paresources.

se hittar du alltid den
senaste informatio-
nen. Har publicerar vi
pressmeddelanden
och aktuella handel-
ser, vara kvartalsrap-
porter och mycket
annan information.

Du vet vél att du

har mojlighet att
prenumerera pa PA
Resources pressre-
leaser och finansiella
rapporter via e-post?
Du anmaler dig pa
var hemsida under
rubriken Investor Rela-
tions/Prenumerera.

Arsredovisningen i
tryckt format skickas
till alla som sa begart
via e-post till ir@
paresources.se.

IR-KONTAKT
30 mars 2010 kL
——————————————————————————————————————————————— Hannele Obrink;
28 april 2010 vikane
7777777777777777777777777777777777777777777 18 maj 2010 tel. +46(0) 8 21 8.
18 augusti 2010 ir@paresources.se
27 oktober 2010 Kungsgatan 44

SE-111 35 Stockh:
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B ORDLISTA

Ordlista

Associerad gas: Naturgas som produceras tillsammans med oljan.

Avgransningsbrunn: En brunn som borras for att bestdamma utstrackningen och
omfanget av ett petroleumfynd.

bll (barrel): Se fat.

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

Blow-out: Okontrollerat utslapp av olja, gas eller vatten fran en oljebrunn.
BOE (barrels of oil equivalents): Fat oljeekvivalenter.

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

Borrkrona: Sitter ytterst pa borrstrangen och har roterande tander som borrar sig
genom berggrunden.

Borrtorn: Staltornet dar man hissar upp/ned, monterar/demonterar och haller
borrstréangen pa plats under borroperationen.

Brentolja: En referensolja fér de olika oljetyperna i Nordsjon, anvands som
utgangspunkt for prissattning. WTI (West Texas Intermediate) och Dubai &r andra
referensoljor.

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

Brunnshuvud: Utrustning (uttag, ventiler etc.) som &r fastsatt pa toppen av en
brunn fér att férhindra blow-out.

Fackling: Kontrollerad brénning av gas som maste sléppas ut av sdkerhetsmas-
siga orsaker vid en oljeproduktionsanlaggning. Tillampas nar man inte har
mdjlighet att tillvarata gasen.

Fat: Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per dag (barrel per day). Ett fat olja =
159 liter, 0,159 kubikmeter. P& engelska anvands forkortningen bll (barrel) om fat.

Fat oljeekvivalenter: Volymenhet for petroleumprodukter. Anvands nér olja, gas
och NGL ska summeras. Férkortas BOE pa engelska. Se dven oljeekvivalenter.

FDPSO-fartyg: Ett fartyg som anvéands fér borming, produktion, lagring, service
och avlastning pé ett oljefalt.

Fyndighet: En eller flera férekomster av olja eller gas som bekréftats av tester,
provtagning eller loggning.

Férekomst: Ansamling av petroleum i en geologisk enhet. Avgrénsas av bergar-
ter, kontaktyta mellan petroleum och vatten eller en kombination av dessa.

Gasfalt: Ett falt som innehaller naturgas och bara mindre mangder olja. Gasen
kan innehalla stérre eller mindre méngder kondensat som skiljs ut som vétska nar
gasen produceras.

Hydrokarboner: Aven kallat kolvaten. Amnen sammansatta av grundémnena
vate (hydrogen, H) och kol (karbon, C). Om en férekomst huvudsakligen innehal-
ler latta hydrokarboner ar de oftast i gasform och reservoaren kallas da ett gasfalt.
Ar deti huvudsak tyngre hydrokarboner sé &r de i vatskeform och reservoaren
kallas for oljefalt. Under vissa betingelser kan det finnas bada typer i reservoaren,
da ligger gasen som en kappa 6ver oljan. Olja innehéller alltid en viss del latta
hydrokarboner som frigérs vid produktion, sa kallad associerad gas.

Injektionsbrunn: En brunn dér gas eller vatten sprutas in for att ge tryckstdd i en
reservoar. Genom att injicera gas eller vatten (eller bade och) kan man ka utvin-
ningsgraden, eftersom trycket uppréatthalls av injektionen férs hydrokarbonerna
ini produktionsbrunnen.

Jackup borrigg: En typ av installation som anvands vid borrning av oljebrunnar
till sjoss. Star fast férankrad pa havsbotten.

Kondensat: En blandning av de tyngre delarna i naturgasen, det vill séga pentan,
hexan, heptan osv. Ar flytande vid atmosfariskt tryck. Kallas &ven naturbensin eller
nafta.

Kontinentalsockel: En gradvis, snabbt djupnande havsbotten pa en kontinen-
talplatta. Ligger i allménhet pa 0-500 meters djup och avslutas i en kontinental-
brant. Havsomradet mellan Norge, Danmark och Storbritannien &r ett exempel
pa en kontinentalsockel.

Kubikfot: Volymenhet for gas. Anges oftast i miljarder kubikfot.

Kubikmeter: Volymenhet for gas. Anges oftast i miljarder kubikmeter.
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Licens: Tillstand att leta efter eller producera olja och gas. Olje- och naturgastill-
gangar &gs av det land i vilket fyndigheten finns. Oljebolagen erhaller tillstand
av respektive lands myndigheter att prospektera efter samt utvinna olja och
naturgas. Dessa tillstand kan kallas fér koncession, produktionsdelningskontrakt
eller licens beroende pa vilket land det handlar om. En licens bestar vanligtvis av
tva delar; en prospekteringslicens och en produktionslicens.

LNG (Liquified natural gas): Flytande torr gas, huvudsakligen metan, som &ver-
gatt till flytande form vid nedkylning till minus 163 °C vid atmosfariskt tryck. Ett ton
LNG motsvarar cirka 1400 kubikmeter gas. LNG transporteras med specialfartyg.

Naturgas: En blandning av gasformiga hydrokarboner som finns i berggrunden,
vanligtvis 60-95 procent metan.

NGL (Natural gas liquids): Vit 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.

Observationsbrunn: En brunn som ar utrustad med trycksensorer och annan
métutrustning for att samla in ytterligare information om en reservoar.

Offshore: Beteckning for verksamhet till havs.
Onshore: Beteckning for verksamhet pa land.

Oljeekvivalenter (o.e): Volymenhet som anvénds nar olja, gas och NGL ska sum-
meras. Begreppet ar knutet till den energiméngd som frigdrs vid férbranning av
olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten beror pa energimangden, sa ar
den inte konstant utan olika konverteringsfaktorer anvands. | “Oil Field Units” &r
5800 kubikfot gas = 1 fat oljeekvivalenter. Enligt norska Oljedirektoratets defini-
tion &r 1000 standard kubikmeter gas = 1 standard kubikmeter oljeekvivalent.

Operatér: Ett foretag som pé uppdrag av ett eller flera féretag i ett partnerskap
har fatt ratten att leda arbetet pa en olje- och gaslicens.

OSS-fartyg: Ett fartyg som anvands fér lagring och service.

Petroleum: Samlingsbeteckning fér hydrokarboner, oavsett om de &ri fast,
flytande eller gasformigt tillstand.

Plattform: En installation som anvands under produktion av olja eller gas och
till prospektering. Oljeverksamhet till havs bedrivs bade fran bottenfasta och
flytande plattformar.

Producerat vatten: Ar det vatten som pumpas upp ur en oljebrunn tillsammans
med olja, gas eller andra kolvéten. Vattnet sarskiljs fran kolvatena och renas innan
det pumpas ned i reservoaren igen eller tas om hand pa annat satt.

Produktionsbrunn: En brunn som anvénds for att utvinna petroleum fran en
reservoar.

Prospekteringsbrunn: En gemensam beteckning pa undersoknings- och av-
grénsningsbrunnar som borras vid prospektering efter olja och gas, for att fa fakta
om petroleumets kvalitet, berggrundens beskaffenhet, reservoarens utbredning
och placering etc.

Raffinaderi: Anlaggning dar raolja férvand|as till férédlade produkter som ben-
sin, motorolja och bitumen.

Reservoar: En ansamling av olja eller gas i en pords bergart, till exempel sand-
sten eller kalksten.

Raolja: Den olja som produceras ur en reservoar sedan associerad gas tagits bort
genom separation. Raoljan &r ett fossilt bransle som bildats av véxt- och djurmate-
rial for flera miljoner &r sedan.

Seismik: Seismiska underskningar gors for att kunna beskriva geologiska
strukturer i berggrunden. Till havs sénds ljudsignaler (skott) ut fran havsytan och
reflektionerna fangas upp av sérskilda méatinstrument. Anvands bland annat for
att lokalisera férekomster av hydrokarboner.

Sm3: Volymenhet fér gas. Standard som utgar fran volymen vid lufttrycket 1,01325
bar och 15°C.

Terminal: En landbaserad anldggning som tar emot och lagrar raolja och andra
produkter fran oljeproduktion till havs. Transport till terminalen sker med fartyg
eller genom rérledning (pipeline).

Ton olja: Ett ton olja motsvarar cirka 7,5 fat, beroende pa oljans tathet.

Undersdkningsbrunn: Den férsta brunnen som borras vid prospektering efter
olja och gas pa en ny definierad geologisk struktur (ett prospekt).

Utvinningsgrad: Ett procenttal som anger hur stor méngd av de pavisade, befint-
liga reserverna som det & mojligt att producera.



Adresser

HUVUDKONTOR SVERIGE:
PA Resources ab (publ)
Kungsgatan 44, 3 tr

SE-111 35 Stockholm
Sverige

Tel: +46 (0) 8 21 83 82

Fax: +46 (0) 8 20 98 99
info@paresources.se
www.Paresources.se

ENHETSKONTOR TUNISIEN:

PA Resources Tunisia

Rue Du Lac Tanganika

Immeuble Les 4 Pilastres
Ts-1053 Les Berges Du Lac, Tunis
Tunisien

Tel: +216 71 861 417

Fax: +216 71 861 561

PA Resources arsredovisning 2009 har
producerats i samarbete med Narva.

Tryck: Atta.45, Stockholm 2010.

Foto: Frikha dar inget annat angivits.
Sidorna 3, 28 och 29 —fotograf Alexander
Ruas. Sidan 11 —Murphy Oil Corp.

Sidan 20— Getty Images och fotograf
Thomas Tygesen

ENHETSKONTOR STORBRITANNIEN:
PA Resources UK Ltd

4th Floor, Waterfront

Winslow Road, Hammersmith

London W6 9SF

Storbritannien

Tel: +44 (0) 20 33220100

Fax: + 44 (0) 20 3322 0101

ENHETSKONTOR REPUBLIKEN
KONGO (BRAZZAVILLE):

PA Resources Congo Sa

Immeuble Simo-Ex-Air Gabon

No 424 Avenue Charles De Gaulle
B.P 5781 Pointe Noire

Republiken Kongo

Tel: +242 662 2323, +242 579 7970
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Mer information finns pa
WWW.paresources.se

PA Resources arbetar kontinuerligt dver aret for att uppdatera webbplatsen med
aktuell information. Var intention &r att du som besdker www.paresources.se ska
hitta den information du soker pa ett snabbt och enkelt satt.

genom framghngs k cecspekiering, uityzgad
och produktion | kamsination med e och
sytirings:
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