Resultatregnskap - Badger Explorer Konsern
Alle tall i NOK

Note 2010 2009
DRIFTSINNTEKTER
Andre driftsinntekter 12 056 296 8 977 649
Offentlig tilskudd 2 1 805 110 1977 003
Aktiverte offentlig tilskudd 9 -1 805 110 -1 977 003
Sum driftsinntekter 12 056 296 8 977 649
DRIFTSKOSTNADER
Kostnad solgte varer 3 166 091 2 639 408
Innkjgpte tjenester til utviklingsprosjekt 16 888 875 20 766 818
Lgnnskostnader 6 26 582 838 19 915 191
Avskrivning 7 988 748 1 147 596
Andre driftskostnader 10 946 717 11 902 275
Aktiverte utviklingskostnader 9 -26 950 197 -30 561 242
Sum driftskostnader 31623 072 25 810 046
DRIFTSRESULTAT -19 566 776 -16 832 397
Finansinntekter 3 1 504 740 6 186 850
Finanskostnader 3 1017 650 277 886
Netto finansposter 487 090 5 908 964
RESULTAT FOR SKATTEKOSTNAD -19 079 686 -10 923 433
Skattekostnad 4 -417 669 -235 007
Resultat -19 497 354 -11 158 439
Arsresultat henfart til ikke-kontrollerende eierinteresser 1 407 660 1572 054
Arsresultat henfert til eiere av morsseiskap 5 -20 905 015 -12 730 493
Ordinaert resultat per aksje 5 -1,13 -0,69

Utvannet resultat per aksje 5 -1,13 -0,69



Oppstilling av finansiell stilling - Badger Explorer Konsern

Alle tall i NOK

EIENDELER Note 2010 2009
ANLEGGSMIDLER

Aktiverte utviklingsprosjekter 9 89 155 567 64 010 480
Patenter 9 386 668 386 668
Goodwill 9 5640 192 5 709 840
Sum immaterielle eiendeler 95 182 428 70 106 987
Maskiner, inventar og lignende 7 3641798 3333 191
Sum varige driftsmidler 3641798 3333 191
Investering i andeler i pengemarkedsfond 15 52 615 534 0
Sum finansielle eiendeler 52 615 534 0
SUM ANLEGGSMIDLER 151 439 759 73 440 178
OMLOPSMIDLER

Varelager 8 4213 277 854 407
Kundefordringer 10,15 3 958 992 1520 288
Andre fordringer 10,15 2 904 671 3114 620
Sum fordringer 6 863 663 4 634908
Bankobligasjoner 15 0 33781615
Sum finansielle omlgpsmidier 0 33781 615
Kontanter og kontantekvivalenter 11 45 887 783 107 315 911
SUM OMLOPSMIDLER 56 964 722 146 586 841
SUM EIENDELER 208 404 482 220 027 019




Oppstilling av finansiell stilling - Badger Explorer Konsern
Alle tall i NOK

GJELD OG EGENKAPITAL Note 2010 2009
EGENKAPITAL

Aksjekapital 12 2 304 880 2 304 880
Overkursfond 217 099 786 217 099 786
Annen egenkapital 2 285 528 945 870
Sum innskutt egenkapital 221 690 194 220 350 536
Omregningsdifferanser -2 598 005 -2 306 218
Opptjent egenkapital -43 097 875 -22 192 860
Sum opptjent egenkapital -45 695 880 -24 499 078
Ikke-kontrollerende eierinteresser 17 6 092 609 4 684 949
SUM EGENKAPITAL 182 086 924 200 536 407
GJELD

Balansefert tilskudd 14 17 935 200 13 855 200
Annen langsiktig gjeld 79 832 0
Sum langsiktig gjeld 18 015 032 13 855 200
Leverandergjeld 13 3392785 3 375 906
Skyldige offentlige avgifter 2 603 939 222 432
Betalbar skatt 4 412 594 202 181
Annen kortsiktig gjeld 1893 208 1834 893
Sum kortsiktig gjeld 8 302 526 5635 412
SUM GJELD 26 317 558 19 490 612
SUM GJELD OG EGENKAPITAL 208 404 482 220 027 019
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Oppstilling av totalresultat - Badger Explorer Konsern

Totalresultat

Alle tall i NOK

2010 2009
Arets resultat -19 497 354 -11 158 439
Andre inntekter og kostnader
Omregningsdifferanser -291 787 -1 148 649
Arets totalresultat etter skatt -19 789 141 -12 307 088
Disponering av arets totalresultat: 2010 2009
Eiere av morsselskap -21 196 802 -13 879 142
lkke-kontrollerende eierinteresser 1 407 660 1572 054
-19 789 141 -12 307 088




Oppstilling av endringer i egenkapital - Badger Explorer Konsern

Alle tall i NOK

lkke-
Annen Om- kontrollerende
Aksje- Overkurs- egen- regnings- Udekket eier- Total
Note| kapital fond kapital diff. tap interesser egenkapital
Egenkapital per 01.01.2009 2304880 217099786 262112 -1157 569 -9462367 3112897 212159739
Arets resultat -12730493 1572054 -11 158 439
Omregningsdifferanser -1 148 649 -1 148 649
Totalresultat -1148649 -12730493 1572054  -12 307 088
Opsjonsplan 6 683 758 683 758
Egenkapital per 31.12.2009 2304880 217099786 945870 -2306218 -22192860 4684950 200 536 408
Arets resultat -20905015 1407660  -19 497 355
Omregningsdifferanser -291 787 -291 787
Totalresultat -291 787 -20905015 1407660 -19 789 142
Opsjonsplan 6 1 339 658 1339 658
Egenkapital per 31.12.2010] 2 304 880 217 099 786 2 285528 -2 598 005 -43 097 875 6092 609 182 086 924




Oppstilling av kontantstremmer - Badger Explorer Konsern

Alle tall i NOK

Note 2010 2009
Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter
Tilfert fra arets virksomhet* -17 656 038 -15 236 050
Endring i kundefordringer og leverandergjeld -2 421 826 1157 741
Endring i andre tidsavgrensningsposter -498 685 2 616 548
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter A -20 576 549 -11 461 762
Kontantsrem fra investeringsaktiviteter
Investeringer i varige driftsmidler 7 -1 297 356 -1 055 232
Investeringer/salg bankobligasjoner 15 33781 615 5591 280
Investering i andeler i pengemarkedsfond 15 -52 615 534 0
Investering i utviklingsprosjekt 9 -26 950 197 -30 561 242
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter B -47 081 472 -26 025 195
Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter
Mottatt offentlige tilskudd 1 805 110 1977 003
Mottatt tilskudd fra industripartnere 14 4 080 000 0
Annen endring i langsiktig gjeld/fordring 79 832 0
Betalte renter -1 017 650 -277 886
Mottatte renter 1504 740 6 186 850
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (o 6 452 033 7 885 967
Sum netto endring i kontanter, bank A+B+C -61 205 990 -29 600 990
Netto omregningsdifferanser -222 140 -655 925
Kontanter og kontantekvivalenter 1.1 107 315912 137 572 827
Kontanter og kontantekvivalenter 31.12** 45 887 783 107 315 912
Resultat etter skatt -20 905 015 -12 730 493
Arsresultat henfart til ikke-kontrollerende eierinteresser 1 407 660 1 572 054
Ansatte opsjoner 1339 658 683 758
Avskrivning 988 748 1 147 596
Finansinntekter -1 504 740 -6 186 850
Finanskostnader 1017 650 277 886
*Sum tilfert fra arets virksomhet -17 656 038 -15 236 050

** Det er solgt bank obligasjoner palydende MNOK 33,8 og det er investert MNOK 52,7 i andeler i pengmarkedsfond i

lopet av 2010.
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Badger Explorer ASA er et allmennaksjeselskap registrert i Norge og notert pa Oslo Bars (Oslo Axess listen). Selskapets
hovedkontor er lokalisert i Jattavagveien 7 - Bygg C, 4020 Stavanger, Norge. \
Konsernregskapet til Badger Explorer ASA og tilhgrende datterselskap (Konsernet) er avlagt i samsvar med
Internasjonale Regnskapsstandarder (IFRS) som er vedtatt av EU per 31.12.2010.

Historisk kost er lagt til grunn i regnskapet, med unntak av investering i andeler i pengemarkedsfond som males til
virkelig verdi over resultatet.

1.1 Konsolideringsprinsipper

Konsernregnskapet innbefatter de arlige regnskapene til Badger Explorer ASA og selskapets tithgrende datterselskap
per 31. desember.

Datterselskapene inkluderes i konsernregnskapet fra og med dato for oppkjep som er fra den dagen konsernet oppnar
kontroll og til den dagen den oppharer. Se note 17.

Datterselskapenes regnskapsprinsipper er tilpasset og endret for & samsvare med konsernets valgte prinsipper.

Konserninterne transaksjoner og konsernmellomvarende, inkludert internfortjeneste og urealisert gevinst og tap er
eliminert.

Tap i et datterselskap henfgres den ikke-kontrollerende eierinteressen selv om dette medfarer at den ikke-
kontrollerende eierinteressen blir negativ.

Nar det skjer endringer i eierinteresser i datterselskap og disse endringene ikke medferer tap av kontroll skal
endringene regnskapsfares som en egenkapitaltransaksjon. Dersom konsernet taper kontroll over et datterselskap, skal
konsernet:

- Fraregne eiendeler (inkludert goodwill) og forpliktelser i datterselskapet

- Fraregne bokfart verdi av eventuelle ikke-kontrollerende eierinteresser

- Fraregne akkumulerte omregningsdifferanser som er fgrt mot egenkapitalen
- Innregne virkelig verdi av mottatt vederlag

- Innregne eventuelle gjenvaerende eierinteresser til virkelig verdi

- Innregne eventuelt overskudd eller underskudd i resultatet

- Reklassifisere belgp som gjelder datterforetaket og som tidligere er innregnet i andre inntekter og kostnader i
resultatet, eller overfare direkte til egenkapitalen

Ikke-kontrollerende eierinteresser representerer den andel av resultatet og netto eiendeler som ikke eies av konsernet
og fremgar i egen linje i resultatregnskapet og under egenkapital i konsernets balanse.

Konsolideringsprinsipper far januar 2010.

Enkelte av de ovenfor nevnte krav ble anvendt for fremtiden. Falgende forskjeller er derimot, i visse tilfeller,
viderefort basert pa tidligere konsolideringsprinsipper.

- Oppkjep av ikke-kontrollerende eierinteresser, fer 1. januar 2010, ble innregnet ved bruk av enhetsmetoden hvorav
forskjelien mellom vederlag og andel av ikke-kontrollerende eierinteressers bokferte verdi er bokfart som goodwill.

- Tap i konsernet ble tilskrevet den ikke-kontrollerende ejerinteressen frem til balansen ble redusert til null.
Eventuelle ytterligere overskytende tap ble tilskrevet morsselskapet, med mindre den ikke-kontrollerende
eierinteressen hadde en bindende forpliktelse til & dekke disse. Tap for 1. januar 2010 ble ikke allokert mellom den
ikke-kontrollerende eierinteressen og morsselskapets aksjonaerer.

Virksomhetssammenslutninger ble regnskapsfert etter oppkjgpsmetoden. Transaksjonskostnader direkte knyttet til
oppkjopet utgjorde en del av overtakelseskostnadene. ikke-kontrollerende eierinteresser er malt til den
forholdsmessige andelen av identifiserbare netto eiendeler.
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1.2 Utenlandsk valuta

Valutakursdifferanser innregnes i resultatet. Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til funksjonell valuta med
valutakurs pa transaksjonstidspunktet. Monetaere eiendeler og forpliktelser i utenlandsk valuta omregnes til
funksjonell valuta med valutakurs pa balansedagen. Ikke-monetare eiendeler og forpliktelser i utenlandsk vatuta
vurdert til historisk verdi omregnes til funksjonell valuta med valutakursen pa transaksjonstidspunktet. tkke-monetaere
e1endeler og forpliktelser i utenlandsk valuta vurdert til virkelig verdi omregnes til funksjonell valuta med valutakurs
pa balansedagen.

Konsernregnskapet presenteres i NOK. Inntekter og kostnader knyttet til utenlandsk virksomhet omregnes til NOK med
gjennomsnitts valutakurs for perioden (maneden). Eiendeler og forpliktelser i utenlandske virksomheter, herunder
goodwill og justeringer til virkelig verdi av paviselig aktiva og passiva som oppstar i forbindelse med oppkjzp av
datterselskap omregnes til:NOK med valutakurs pa balansedagen. Valutagevinst eller -tap som oppstar som felge av
omregning til NOK innregnes direkte i egenkapitalen som omregningsdifferanser.

1.3 Sammenligninger
Der det er nedvendig er sammenligningstall blitt justert for & tilpasses endringer i presentasjonen i inneveerende ar.
Det er ikke foretatt slike justeringer i 2009 eller i 2010.

1.4 Finansielle instrumenter

Innregning

Finansielle eiendeler som omfattes av IAS 39 er klassifisert som finansiell eiendel til virkelig verdi over
resultatregnskapet, 1an og fordringer, eiendeler som holdes til forfall, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg eller
som derivater som er benyttet som sikringsinstrumenter i en effektiv sikring, avhengig av hva som er mest
hensiktsmessig. Konsernet fastsetter klassifiseringen av finansielle eiendeler ved farstegangsinnregning av eiendelen.
Finansielle eiendeler males til virkelig verdi tillagt, ved investeringer til ikke virkelig verdi over resultatet, alle direkte
henfarbare transaksjonsutgifter. Konsernets finansielle eiendeler inkluderer, i tillegg til kontanter og kontant
ekvivalenter, kunde- og andre fordringer og annen gjeld og bankobligasjoner klassifisert som 1&n og fordringer og
investeringer i andeler i pengemarkedsfond som males til virkelig verdi over resultatet.

Pafglgende maling

Pafalgende maling av finansielle eiendeler er avhengig av klassifiseringen av eiendelen:

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet inkluderer finansielle eiendeler tilgjengelige for salg og
finansielle eiendeler beregnet til virkelig verdi over resultatet ved forstegangsinnregning. Finansielle eiendeler er
klassifisert som tilgjengelig for salg hvis de er anskaffet med det formal a gjares tilgjengelig for salg eller tilbakekjzp
4 pa kort sikt. Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet fgres i balansen til virkelig verdi og endringer i
virkelig verdi innregnes i finansinntekter eller finanskostnader i resultatregnskapet.

Konsernets andeler i et norsk pengemarkedsfond er klassifisert som “finansiell eiendel vurdert til virkelig verdi” under
IAS 39.9 b) da fondet forvaltes, og fondets avkastning vurderes basert pa virkelig verdi.

Lan og fordringer

Lan og fordringer er ikke-derivative finansielle eiendeler med faste eller bestembare betalinger som ikke er notert i et
aktivt marked. Slike finansielle eiendeler er bokfart til amortisert kost ved bruk av effektiv rente metoden.
Fortjeneste og tap er bokfart i det konsoliderte resultatregnskapet nar lan og fordringer er avhendet eller nedskrevet i
tillegg til gjennom selve amortiseringsprosessen.

Konsernets bankobligasjoner er klassifisert som "lan og fordringer” under IAS 39.
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1.5 Varelager
Varelager vurderes til det laveste av anskaffelseskost og netto realisasjonsverdi.
Anskaffelseskost for beholdinger er basert pa "farst-inn, forst ut” prinsippet, og inkluderer utgifter ved anskaffelsen,

kostnader til produksjon eller omarbeiding, samt andre utgifter for & bringe beholdningene til deres navaerende sted
og tilstand.

Netto realisasjonsverdi er estimert salgspris i ordinaer virksomhet fratrukket estimerte utgifter til ferdigstillelse og
gjennomfaering av salget.

1.6 Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter inkluderer kontanter i kasse og bankbeholdning. Kontantekvivalenter er kortsiktig likvide investeringer som
omgaende kan konverteres til kontanter med et kjent belgp, og med en ubetydelige risiko for verdiendring.

1.7 Kundefordringer
Kundefordringer regnskapsfares til anskaffelseskost fratrukket tap ved verdifall.

1.8 Varige driftsmidler
Varige driftsmidler males til anskaffelseskost, fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Nar eiendeler selges eller
avhendes, blir balansefart verdi fraregnet og eventuelt tap eller gevinst resultatfares.

Anskaffelseskost for varige driftsmidler er kjgpsprisen, inkludert avgifter/skatter og kostnader direkte knyttet til &
sette anleggsmiddelet i stand for bruk. Utgifter palgpt etter at driftsmidlet er tatt i bruk, slik som lgpende
vedlikehold, resultatfares, mens gvrige utgifter som forventes a gi fremtidige skonomiske fordeler blir balansefart.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineaer metode over falgende brukstid:

Anlegg og maskiner: 6 - 10 ar
Inventar og biler: 3-5ar

Avskrivningsperiode og -metode vurderes arlig. Tilsvarende gjelder for utrangeringsverdi.

1.9 Immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler ervervet separat balansefores til kost. Kostnaden ved immaterielle eiendeler ervervet ved
oppkijep balansefares til virkelig verdi i apningsbalansen i konsernet. Balansefgrte immaterielle eiendeler
regnskapsfares til kost redusert for eventuell av- og nedskrivning. Internt genererte immaterielle eiendeler, med
unntak av balanseferte utviklingskostnader, balansefgres ikke, men kostnadsferes lzpende.

Immaterielle eiendeler med begrenset skonomisk levetid males til anskaffelseskost, fratrukket akkumulerte av- og
nedskrivninger. Avskrivninger foretas ved lineaer metode over estimert brukstid. Avskrivningsperiode og -metode
vurderes arlig. Endringer i brukstid eller forventet forbruksmgnster av fremtidig gkonomiske gevinster henfarbart til
eiendelen, innregnes enten ved endring av avskrivningsperiode eller avskrivhingsmetode, det som er mest
hensiktsmessig, og behandles som estimatendring. Avskrivningskostnader for immaterielle eiendeler med begrenset
levetid resultatfores.

Immaterielle eiendeler balansefares dersom det er sannsynlig at de forventede fremtidige skonomiske fordeler som
kan henfares til eiendelen vil tilflyte foretaket; og eiendelens anskaffelseskost kan males pa en palitelig mate.

Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid testes for nedskrivning minst arlig, enten individuelt eller som en del av
en kontantstremgenererende enhet. Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid avskrives ikke. Levetiden vurderes

arlig i forhold til om antakelsen om ubestemt levetid kan forsvares. Hvis ikke behandles endringen til bestemt levetid

prospektivt.
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Gevinst eller tap som oppstar som fglge av fraregning av en immateriell eiendel settes til differansen mellom netto
avhendingsproveny og eiendelens balansefarte verdi og fares i resultatregnskapet nar eiendelen er fraregnet.

Patenter og lisenser

Belgp betalt for patenter og lisenser er balansefart fortlopende og avskrives lineaert over forventet brukstid.
Avskrivninger vil starte nar teknologien er klar for sitt tiltenkte bruk. Forventet levetid for patenter og lisenser
varierer fra 5 til 20 ar.

Forskning og utvikling

Utgifter knyttet til forskning er resultatfert nar de er palept. Utviklingskostnader som relaterer seg til Badger Explorer
utviklingsprosjektet og Badger Plasma Technology utviklingsprosjektet balansefgres som immateriell eiendel nar
Konsernet kan demonstrere:

- den tekniske gjennomferbarheten av & ferdigstille den immaterielle eiendelen slik at den kan bli tilgjengelig for bruk
eller salg

- konsernets intensjon om & ferdigstille eiendelen og evne til & bruke eller selge eiendelen
- hvordan eiendelen vil generere fremtidige skonomiske fordeler

- evnen til & male utgiften palitelig under utvikling

- tilstrekkelige ressurser til & ferdigstille eiendelen er tilstede

Nar alle kriterier over er oppfylt pabegynnes balansefgring av utgifter knyttet til utvikling. Alle kostnader relatert til
utviklingsprosjektet Badger Explorer aktiveres fortlgpende hver maned. Det blir foretatt en fortlgpende vurdering av
prosjektleder om kostnaden relaterer seg til utviklingsprosjektet eller til ordinaer drift. Interne timer brukt i
utviklingsprosjektet aktiveres til kost (uten paslag). Aktivert bokfart belap for utviklingsprosjektet belagper seg til
MNOK 89 per 31.12.2010, se note 9.

Kostnader som er utgiftsfart i tidligere regnskapsperioder blir ikke balansefort.

Balansefarte utviklingskostnader avskrives lineaert over estimert levetid for eiendelen, som normalt ikke vil overstige
10 &r. Avskrivning starter nar eiendelen er klar for bruk. Det er hittil ikke foretatt noen avskrivninger pa
utviklingsprosjektene. Den virkelige verdien av utviklingskostnader vil bli beregnet nar der er en indikator pa endring i

Goodwill

Farstegangsinnregning av goodwill er malt til virkelig verdi som er det overskytende av summen av overfert vederlag
og belgp henfart til ikke-kontrollerende eierinteresser over netto identifiserbare eiendeler og forpliktelser. Dersom
denne malingen er lavere enn virkelig verdi av netto eiendeler i datterselskapet, er differansen innregnet i resultatet.

Etter farstegangsinnregning, males goodwill til kost fratrukket eventuelle akkumulerte tap. For testing for verdifall er
ervervet goodwill i en virksomhetssammenslutning, fra oppkjeps dato, allokert til hver av konsernets
kontantgenererende enheter som forventes & dra nytte av sammenslaingen, uavhengig av om andre eiendeler eller
forpliktelser i det overtatte selskapet kommer disse enhetene til del.

Konsernet vurderer om det er noen indikasjoner pa verdifall av bokfart goodwill ved hver rapporteringsdato. Goodwill
er testet for verdifall &rlig og nar omstendighetene indikerer mulig verdifall pa bokfert verdi.

Verdifall for goodwill fastsettes ved allokering av goodwill til den tilhgrende kontantstramgenererende enhet. Nar
gjenvinnbart belgp av den kontantstremgenererende enhet er mindre enn bokfart verdi resultatferes differansen som
et verdifall. Tap ved verdifall knyttet til goodwill reverseres ikke.
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1.10 Avsetninger

En avsetning regnskapsfares nar selskapet har en forpliktelse (rettslig eller selvpalagt) som en folge av en tidligere
hendelse, det er sannsynlig (mer sannsynlig enn ikke) at det vil skje et skonomisk oppgjer som fglge av denne
forpliktelsen og belapets starrelse kan males palitelig. Hvis effekten er betydelig, beregnes avsetningen ved a
neddiskontere forventede fremtidige kontantstremmer med en diskonteringsrente for skatt som reflekterer markedets
prissetting av tidsverdien av penger og, hvis relevant, risikoer spesifikt knyttet til forpliktelsen. Avsetninger er
gjennomgatt ved hver balansedato og nivaet reflekterer ledelsens beste estimat pa forpliktelsen. Eventuell gkning i
avsetningen som fglger av tiden, blir presentert som rentekostnader.

1.11 Prinsipper for inntektsforing

Inntekter innregnes nar det er sannsynlig at transaksjoner vil generere fremtidige skonomiske fordeler som vil tilflyte
konsernet og belgpets storrelse kan males palitelig, uavhengig av nar betalingen blir gjort. inntektene males til
virkelig verdi av den mottatte godtgjarelse, fratrukket rabatter, omsetningsavgifter eller toll. For at inntektsfering
skal skje ma ogsa falgende spesifikke kriterier oppfylles:

Inntekter fra varesalg inntektsfares nar betydelige risikoer og avkastning ved eierskap av varen er overfert til kjoper,
vanligvis ved levering av varen.

Inntekter fra salg av tekniske tjenester innregnes basert pa fullferingsgraden. Fullferingsgraden er malt opp mot
palgpte arbeidstimer i prosent av totalt estimerte arbeidstimer for hver kontrakt. Hvis kontraktens fullfgringsgrad ikke
kan males palitelig blir inntekter kun innregnet hvis palgpte kostnader kan reverseres.

Inntekter fra utbytte nar konsernets rett til & motta slik betaling inntreffer.
Leieinntekter som kommer fra operasjonelle leieavtaler blir regnskapsfert pa linear basis i henhold til leieavtale.
Renteinntekter inntekisfares basert pa effektiv rente-metode etter hvert som de opptjenes.

1.12 Offentlige tilskudd og tilskudd fra partnerne

Offentlige tilskudd regnskapsfares nar det foreligger rimelig sikkerhet for at selskapet vil oppfylle vilkarene knyttet til
tilskuddene, og tilskuddene vil bli mottatt. Regnskapsfaring av driftstilskudd innregnes pa en systematisk mate over
tilskuddsperioden. Tilskudd fares til fradrag i den kostnad som tilskuddet er ment & dekke. Nar kostnaden relaterer seg
til et balansefart utviklingsprosjekt, trekkes tilskuddet fra ved fastsettelsen av utviklingsprosjektets balansefarte
verdi.

Alle offentlige tilskudd mottatt hittil relaterer seg til utviklingsprosjekter og trekkes fra ved fastsettelsen av
utviklingsprosjektets balanseferte verdi. Ref. note 9.

Offentlig tilskudd til en eiendel regnskapsfares som utsatt inntekt og inntektfgres med like belgp over eiendelens
antatte levetid.

Tilskudd fra samarbeidspartnere blir regnskapsfart som gjeld da det er satt krav til tilbakebetaling av dette tilskuddet.
Se note 14.

Nar konsernet mottar tilskudd i annet en penger, bokfares eiendelen og tilskuddet til nominell verdi og resultatferes
med like arlige belap over eiendelens antatte levetid.
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1.13 Inntektsskatt

Skattekostnad bestar av betalbar skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt/skattefordel er beregnet pa alle
midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi pa eiendeler og gjeld.

Utsatt skatt/skattefordel er beregnet for alle midlertidige forskjeller unntatt

(i) midlertidig forskjell knyttet til goodwill som ikke er skattemessig fradragsberettiget eller av en eiendel eller
forpliktelse i en transaksjon som ikke er en fusjon, og som ikke pavirker regnskapsmessig overskudd eller skattepliktig
gevinst eller tap pa transaksjonstidspunktet.

(ii) midlertidige forskjeller relatert til investeringer i datterselskaper nar konsernet kontrollerer nar de midlertidige
forskjellene vil bli reversert og det ikke er antatt a skje i overskuelig fremtid.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel fares opp til nominell verdi og er klassifisert som finansielt anleggsmiddel (langsiktig
forpliktelse) i balansen.

Utsatt skattefordel er beregnet for alle ubenyttede skattemessige tap i den grad det er sannsynlig at skattemessige
overskudd vil vaere tilgjengelig mot der tapene kan benyttes. Ledelsen ma utfere en vurdering for & fastsla sterrelsen
pa beregningen av utsatt skattefordel basert pa nivaet pa og sannsynlig tidspunkt for fremtidige skattemessige
overskudd sammen med strategier for fremtidig skatteplanlegging.

Betalbar skatt og utsatt skatt er regnskapsfert direkte mot egenkapitalen i den grad skattepostene relaterer seg til
egenkapitaltransaksjoner.

1.14 Betingede forpliktelser og eiendeler
Betingede forpliktelser defineres som:

(i) mulige forpliktelser som falge av tidligere hendelser hvor forpliktelsens eksistens avhenger av fremtidige hendelser.

(ii) forpliktelser som ikke er regnskapsfert fordi det ikke er sannsynlig at den vil medfere utbetaling.
(iii) forpliktelser som ikke kan males med tilstrekkelig palitelighet.

Betingede forpliktelser er ikke regnskapsfart i arsregnskapet. Det er opplyst om vesentlige betingede forpliktelser med
unntak av betingede forpliktelser hvor sannsynligheten for forpliktelsen er lav.

En betinget eiendel er ikke regnskapsfart i arsregnskapet, men opplyst om dersom det foreligger en viss sannsynlighet
for at en fordel vil tilflyte konsernet.

1.15 Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon etter balansedagen om konsernets finansielle stilling pa balansedagen er hensyntatt i arsregnskapet.
Hendelser etter balansedagen som ikke pavirker konsernets finansielle stilling pa balansedagen, men som vil pavirke
konsernets finansielle stilling i fremtiden er opplyst om dersom dette er vesentlig.

1.16 Bruk av estimat i utarbeidelsen av arsregnskapet

Estimater og tilharende forutsetninger som pavirker anvendelsen av regnskapsprinsipper og regnskapsfarte belsp pa
eiendeler og forpliktelser, inntekter og kostnader er basert pa historisk erfaring og andre faktorer som anses rimelige.
Estimatene er basis for anslagene pa netto bokfart verdi av eiendeler og gjeld, nar disse verdiene ikke kan hentes ut
fra andre kilder. De faktiske resultater kan avvike fra disse estimatene. Estimater og de underliggende forutsetningene
vurderes fortlepende. Endringer i regnskapsmessige estimater innregnes i den perioden endringene oppstar, og i
fremtidige perioder som dette innvirker pa. Saerskilt er informasjon om viktige omrader for estimeringsusikkerhet og
kritiske vurderinger ved bruk av regnskapsprinsipper som har mest betydelig effekt pa belapene som er registrert i
regnskapene beskrevet i de fglgende notene:

- Nedskrivningstest av immaterielle eiendeler (note 18)
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- Avskrivningsperioder for varige driftsmidler og immatrielle eiendeler (noter 7, 9)

- Aktivering av utviklingskostnader / FoU kostnader (note 9)
- Skatter (note 4)

Utarbeidelsen av konsernregnskapet krever at ledelsen bruker estimater og forutsetninger som pavirker rapporterte
belap for omsetning, kostnader, eiendeler, gjeld, inntekter, kostnader og opplysning om potensielle forpliktelser ved
utgangen av rapporteringsperioden. Usikkerhet rundt disse forutsetningene og estimatene kan imidlertid resultere i
endringer som kan medfare en vesentlig justering av balansefert verdi av eiendelen eller fremtidig ansvar.

Hovedforutsetninger for fremtiden og andre hovedpunkter for estimering av usikkerhet ved balansedato som kan
innebaere en betydelig risiko for justering av bokfert verdi av eiendeler og gjeld for det kommende finansielle aret er
diskutert nedenfor.

Konsernet fastsetter om det er noen indikasjoner pa verdifall pa alle ikke finansielle eiendeler ved hver
rapporteringsdato. Goodwill og balansefarte utviklingskostnader testes for verdifall arlig og nar det ellers ansees som
nadvendig. Konsernets vurdering av verdifall av goodwill og balansefarte utviklingskostnader er basert pa
bruksverdiberegning ved bruk av diskontert kontantstremmer. Kontantstremmen er beregnet ut fra budsjett for de
neste 5 ar og inkluderer ikke omstruktureringer som Konsernet ikke enda har forpliktet seg til eller betydelige
fremtidige investeringer som vil gke grunntaget for den enheten som kontantstremmen er beregnet pa.

Gjenvinnbart belgp er veldig pavirkelig av diskonteringsraten som brukes for den diskonterte kontantstrgm modellen sa
vel som forventet fremtidig kontantstrem og vekstrate benyttet for ekstrapolerings hensikt. Forutsetninger for
fastsettelse av gjenvinnbart belgp for den kontantgenererende enheten, inkludert sensitivitetsanalyser, er naermere
beskrevet i note 18. Andre ikke finansielle eiendeler testes for verdifall nar det er indikasjoner som tilsier at bokfart
verdi ikke kan forsvares. Dette er spesielt relevant for balansefgrte utviklingskostnader.

Utviklingskostnader som relaterer seg til Badger Explorer utviklingsprosjektet og Badger Plasma Technology
utviklingsprosjektet balansefgres som immateriell eiendel nar Konsernet kan demonstrere:

- den tekniske gjennomfarbarheten av & ferdigstille den immaterielle eiendelen slik at den kan bli tilgjengelig for bruk
eller salg

- konsernets intensjon om & ferdigstille eiendelen og evne til & bruke eller selge eiendelen

- hvordan eiendelen vil generere fremtidige gkonomiske fordeler

- evnen til & male utgiften palitelig under utvikling

- tilstrekkelige ressurser til a ferdigstille eiendelen er tilstede

NAr alle kriterier over er oppfylt pabegynnes balansefgring av utgifter knyttet til utvikling. Alle kostnader relatert til
utviklingsprosjektet Badger Explorer aktiveres fortlapende hver maned. Det blir foretatt en vurdering av prosjektleder
om kostnaden relaterer seg til utviklingsprosjektet eller til ordinzer drift. Interne timer brukt i utviklingsprosjektet
aktiveres til kost (uten paslag). Aktivert bokfert belap for utviklingsprosjektet belaper seg til MNOK 89 per 31.12.2010,
se note 9.

Kostnader som er utgiftsfert i tidligere regnskapsperioder btir ikke balansefart.

Balansefgrte utviklingskostnader avskrives linezert over estimert levetid for eiendelen, som normalt ikke vil overstige
10 ar. Det er hittil ikke foretatt noen avskrivninger pa utviklingsprosjektene. Avskrivning starter nar eiendelen er klar
for bruk. Den virkelige verdien av utviklingskostnader vil bli beregnet nar der er en indikator pa endring i verdi.
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Regnskapsprinsippel

1.17 Leieavtaler
Operasjonelle leieavtaler

Leieavtaler hvor det vesentligste av risiko og avkastning som er forbundet med eierskap av eiendelen er omtalt
klassifiseres som operasjonelle leieavtaler. Operasjonelle leiebetalinger klassifiseres som driftskostnad og resultatferes
lineaert over kontraktsperioden.

1.18 Aksjebasert avignning

Konsernet maler kostnaden for aksjeopsjoner til ansatte ved & beregne virkelig verdi av egenkapitalinstrumentene pa
dato for tildeling. Grunnlagsdata for maling av kostnader for aksjeopsjoner til ansatte krever fastsettelse av den mest
hensiktsmessige vurderingsmodellen for tildeling av egenkapital instrumenter avhengig av tildelingsbetingelser. Det
krever ogsa fastsettelse av de mest hensiktsmessige innsatsfaktor som aksjekurs pa maletidspunktet, opsjonens
utevelseskurs, forventet volatilitet, vektet gjennomsnittlig forventet levetid for instrumentene, forventet utbytte,
samt risikofri rente. Antakelser og modeller som er brukt er beskrevet i note 6.

De aksjebaserte transaksjohene er, sammen med en tilsvarende gkning i egenkapitalen, kostnadsfert over den
perioden hvor vilkarene for ytelse og/eller tjenesten er oppfylt. Den akkumulerte kostnaden som er fgrt for
aksjebaserte transaksjoner ved hver rapportering dato frem til opptjeningsdatoen reflekterer i hvitken grad
opptjeningsperioden er utlept og konsernets beste estimat for antall egenkapitalinstrumenter som til slutt vil vaere
opptjent. Resultatforte kostnader eller kreditt for en periode representerer bevegelsen i akkumulert kostnad som er
fert ved begynnelsen og slutten av den perioden.

Det er ikke kostnadsfert tildelinger som til slutt ikke skal innlgses, med unntak av aksjebasert transaksjoner hvor
opptjening er betinget av et marked eller ikke-opptjening tilstand som behandles som opptjening uavhengig av om
markedet eller ikke opptjening forhold er til stede, forutsatt at vilkarene for alle andre ytelse og / eller tjenesten
oppfylt.

Nar vilkarene for tildelte aksjeopsjoner endres, vil laveste kostnad tilsvare kostnaden som om vilkarene ikke var blitt
endret, hvis de opprinnelige vilkarene for tildeling er oppfylt. Ekstra kostnader paleper for endringer som sker den
totale virkelig verdi av den aksjebasert opsjonsordningen eller p& annen mate er gunstig for arbeidstaker malt pa
datoen for endringen.

Ved kansellering av en aksjeopsjonsordning blir denne fart som opptjent pa dato for kansellering, og eventuelle ikke
palopte tildelingskostnader blir kostnadsfart umiddelbart. Dette omfatter alle tildelinger hvor ikke-
inntgsningskriteriene som kontrolleres av enten foretaket eller arbeidstaker ikke er oppfylt. Imidlertid, hvis en ny
tildeling erstatter den kansellerte tildelingen og definert som en erstatningstildeling pa tildelingstidspunktet, skal den
kansellert og den nye tildetingen behandles som om de var en endring av den opprinnelige tildelingen, som beskrevet i
forrige ledd. Alle kanselleringer av tildelte aksjeopsjoner behandles likt.

1.19 Nedskriving
Konsernet vurderer om det foreligger indikasjoner pa verdifall for alle eiendeler ved hver rapporteringsdato.

Det blir foretatt vurdering av nedskrivning av anleggsmidler nar det foreligger indikasjon pa verdifall. Hvis balansefort
verdi til en eiendel er hayere enn gjenvinnbart belap, blir det foretatt en nedskrivning over resultatet. Gjenvinnbart
belop er det hayeste av netto salgspris og diskontert kontantstram fra fortsatt bruk. Netto salgspris er belgpet som kan
oppnas ved salg til uavhengig tredjepart fratrukket salgskostnader. Gjenvinnbart belgp fastsettes separat for alle
eiendeler, men dersom dette ikke er mulig, sammen med enheten eiendelen titharer.
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Verdifall som er resultatfert i tidligere perioder blir reversert nar det foreligger informasjon om at behovet for
bokfaring av verdifall ikke lenger er tilstede eller er betydelig redusert. Reverseringen regnskapsfares som omsetning
eller som en gkning i andre reserver. Derimot skal det ikke foretas en reversering hvis reverseringen medfarer en
bokfart verdi som overstiger bokfert verdi ved normal nedskrivning.

1.20 Oppstilling av kontantstremmer
Oppstilling av kontantstremmer er utarbeidet i samsvar med den indirekte metoden og basert pa IAS 7.

1.21 Kostnader ved egenkapitaltransaksjoner

Transaksjonskostnader direkte knyttet til en egenkapitaltransaksjon blir regnskapsfert direkte mot egenkapitalen etter
fradrag for skatt.

1.22 Nye regnskapsstandarder

Konsernet har implementert alle endringer i standarder og fortolkninger for 2010. Implementeringen av disse
endringene har ikke medfart noen endringer for konsernet utover noteopplysninger.

Gjennom det arlige forbedringsprosjektet har 1ASB vedtatt endringer i en rekke standarder. Disse endringene trer i
kraft med virkning for 1. juli 2010 og senere. Endringene er fortsatt ikke godkjent av EU. Konsernet forventer a
anvende endringene fra 1. januar 2011.

IFRS 7 - Finansielle instrumenter - opplysninger: Det er gjort endringer i standarden som poengterer samspillet
mellom kvantitative og kvalitative opplysninger samt art og omfang av risiko knyttet til finansielle instrumenter. Det er
videre gjort endringer i notekravene knyttet til kvantitative opplysninger og opplysninger om kredittrisiko. Konsernet
forventer 3 anvende endringene fra 1. januar 2011. Konsernet forventer ikke at implementeringen av denne endringen
vil ha noen vesentlig effekt for finansregnskapet pa dato for gjennomfaring.

1AS 34 - Deldrsrapportering: Det gis veiledning i forhold til anvendelsen av opplysningskravene i IAS 34, og det angis
ytterligere krav til opplysninger knyttet til omstendigheter som vil pavirke den virkelige verdien av finansielle
instrumenter og deres klassifisering, overfaringer meltom ulike kategorier av finansielle instrumenter i virkeligverdi
hierarkiet, endringer i klassifiseringen av finansielle eiendeler og endringer i betingede forpliktelser og eiendeler.
Konsernet har allerede implementert denne endringen i arsrapporten, ref note 15 og vil implementere denne
endringen i fremtidige kvartalsrapporter - forste gang 1Q 2011.
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(Alle tall i NOK)

Konsernet har tidligere mottatt offentlige titskudd fra Norges Forskningsrad og fatt tilsagn om tilskudd fra Skattefunn for Badger
Explorer utviklingsprosjekt i Badger Explorer ASA og Plasma Channel Drilling prosjektet i Badger Plasma Technology AS. Badger
Explorer utviklingsprosjekt har fatt tilsagn om tilskudd fra Skattefunn og Norges Forskningsrad bade for 2009 og 2010. Alle
utviklingskostnader i Badger Explorer ASA relaterer seg til foran nevnte prosjekt og er balansefgrt med unntak av egne
personellkostnader pa NOK 5 589 623 for 2010 og NOK 5 441 347 for 2009 som pa grunn av begrensninger i IFRS ikke kan

balansefgres. Offentlige tilskudd relatert til utviklingsprosjektene er fratrukket bokfart verdi av den aktuelle eiendel.

(Alle tall i NOK)

2010 2009
Renteinntekter bankobligasjoner holdt til forfall 16 363 2280783
Renteinntekter pa kontanter og kontantekvivalenter 1 666 757 3152 119
Avkastning pa salg av bankobligasjoner holdt til forfall 285 685 687 020
Tap ved salg av markedsbaserte andeler i pengemarkedsfond -120 531 -
Netto tap pa markedsbaserte andeler i pengemarkedsfond til virkelig verdi over resultatet -965 428 -
Kostnader forvaltning av markedsbaserte andeler i pengemarkedsfond -534 137 -
Annen finansinntekt 44 083 -
Annen finanskostnad -1431 -220 202
Valutagevinst 457 279 66 928
Valutatap -361 551 -57 685
Netto finansposter 487 090 5908 964

(Alle tall i NOK)

Arets skattekostnad fordeler seg pa: 2010 2009
Betalbar skatt 417 669 235 007
Endring i utsatt skatt - -
Total skattekostnad 417 669 235 007
Beregnet skattegrunnlag
Resultat for skatt -19 079 686 -10 923 433
Permanente forskjeller* 2 425 936 973 511
Endring i midlertidige forskjeller 18 145 423 10 789 232
Totalt beregnet skattegrunnlag 1491 673 839 311
Oversikt over midlertidige forskjeller:
Anleggsmidler 776 862 557 428
Underskudd til fremfering -54 533 286 -36 168 428
Totalt -53 756 423  -35 611 000
Utsatt skatteforpliktelse/(-fordel) -15 051 799 -9 971 080
Balanse
Utsatt skattefordel 2010 2009
Underskudd til fremfaring 15 269 320 10 127 160
Anleggsmidler -217 521 -156 080
Totalt utsatt skattefordel 15 051 799 9 971 080
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(Alle tall i NOK)

Vurderingsfradrag -15 051 799 -9 971 080
Total balansefort utsatt skattefordel. - -

Konsernet er i en utviklingsfase og generer pa det navaerende tidspunkt et underskudd. Utsatt skattefordel er derfor ikke
balansefert.

Underskudd til fremfaring per 31.12.10 forfaller som folger 2010 2009
Ubegrenset fremfaring 54 533 286 36 168 428
Forklaring pa hvorfor arets skattekostnad ikke utgjer 28% av resultat for skatt: 2010 2009
28% skatt av resultat for skatt -5342 312 -3 058 561
Permanente forskjeller* 679 262 272 583
Endringer i ikke balansefart utsatt skattefordel 5080 719 3 020 985
Beregnet skattekostnad 417 669 235 007
Nominell skattesats ** -2,2 % -2,2%

* Inkluderer emisjonskostnader, verdijustering finansielle instrumenter samt ikke fradragsberettiget kostnader som representasjon
og skattefrie utbytter

** Skattekostnad i forhold til resultat for skatt

Skattekostnaden relaterer seg til skatt pa overskudd i Calidus.

(Alte tall i NOK)

Ordinaert resultat per aksje er beregnet som forholdet mellom arets resultat som tilfaller de ordinaere aksjeeierne i morselskapet
og gjennomsnittlig antall utestdende ordinaere aksjer i l@pet av aret.

Utvannet resultat per aksje er beregnet som forholdet mellom arets resultat som tilfaller de ordinaere aksjeeierne i morsselskapet
og gjiennomsnittlig antall utestaende ordinaere aksjer i lopet aret justert for gjennomsnittlig antall ordinaere aksjer som ville blitt
utstedt ved konvertering av alle potensielle ordinaere utvanningsaksjer til ordinare aksjer.

Tildelte opsjoner til ansatte i slutten av 2006 og midten av 2007 er frafalt og er ikke inkludert i beregningen av utvannet resultat
per aksje. Effekten av tildelingen av nye opsjoner til ansatte i midten av september 2009 er hensyntatt ved beregning av utvannet
resultat per aksje bade i 2009 og 2010.

2010 2009
Arets resultat som tilfaller de ordinaere aksjeeierne -20 905 015 -12 730 493
Gjennomsnittlig utestaende ordinaere aksjer 18 439 040 18 439 040
Effekt av ansatte opsjoner 113 280 25 079
Gjennomsnittlig utestaende utvannet aksjer 18 552 320 18 464 119
Resultat per aksje 2010 2009
Ordinaert -1,13 -0,69

Utvannet -1,13 -0,69
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(Alle tall i NOK)

Lonnskostnader 2010 2009
Lenninger og feriepenger 19 643 538 14 867 387
Arbeidsgiveravgift 3119 374 2 252 603
Opsjonsordninger (inkl. arbeidsgiveravgift) 1 934 560 787 484
Styrehonorar 1 005 000 585 000
Andre ytelser (inkl. pensjonsordninger) 880 366 1422 718
Totalt 26 582 838 19 915 191
Gjennomsnittlig antall arsverk: 43 40
Pensjonsordninger

Badger Explorer ASA og Badger Plasma Technology ASA har avtaler om innskuddsbaserte tjenestepensjonsordninger som
kostnadsfares nar de palgper. Innskuddet bestar av mellom 4% og 7% av arbeidstakers lenn som tilfgres pensjonsordning.
Selskapene har ingen andre pensjonsforpliktelser utover de kostnadsfarte pensjonsinnskuddene. Alle pensjonskostnader er
inkludert i lannskostnadene som fremgar av resuitatregnskapet. Pensjonsordningene i konsernet oppfyller lovkravet om
obligatorisk tjenestepensjon (OTP).

2010 2009
Arets kostnadsfarte pensjonsinnskudd 613 024 549 608
2010

Utbetalt Annen Pensjons-
Ytelser til ledergruppen lonn godtgjorelse innskudd
Administrerende Direkter (Adm. Dir.) 1614 231 18 599 47 478
Direkter Finans 1 590 052 17 853 48 912
Direkter Teknologi 1339 421 16 098 46 985
Direkter Prosjekter 1180 911 12 487 47 478
Direkter Forretningsutvikling 1337775 16 488 46 282
Leder HR, @konomi og Administrasjon 658 985 6 685 30 099
Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer* 548 923 7 880 27 403
Produktsjef 896 318 13 797 39 353

2009

Utbetalt Annen Pensjons-
Ytelser til ledergruppen lznn godtgjorelse innskudd
Administrerende Direkter (Adm. Dir.) 1 455 906 14 596 44 373
Direkter Finans 1 503 499 14 658 44 373
Direkter Teknologi 1275122 14 583 44 373
Direkter Prosjekter 1172 491 12 574 44 373
Direkter Forretningsutvikling** 469 067 3761 11 673
Leder HR, @konomi og Administrasjon 614 225 6321 34779

* Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer ble ansatt 1.9.2009

* Direkter Forretningsutvikling ble ansatt 1.6.2011

Adm. Dir har en etterlgnn pa inntil 3 maneder ved evt. avslutning av arbeidsforhold

Ved utgangen av 2010 bestar ledegruppen i Badger Explorer ASA av Adm. Dir., Dir. Finans, Dir. Teknologi, Dir.
Forretningsutvikling, Leder HR, @konomi og Administrasjon, Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer og Produktsjef. Leder
Utviklingsprosjektet gikk inn i ledergruppen 1.12.2010 da Direkter Prosjekter gikk ut i permisjon.
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(Alle tall i NOK)

20 000 aksjeopsjoner som ble tildelt Direkter Prosjekter i 2006 ble erstattet av nye opsjoner i 2009. Det nye opsjonsprogrammet
ble effektuert 15.09.2009 og 75 000 aksjeopsjoner ble tildelt Adm. Dir., 25 000 aksjeopsjoner tildelt Direkter Finans, 25 000
aksjeopsjoner tildelt Direktar Teknologi, 60 000 aksjeopsjoner tildelt Direktar Prosjekter, 25 000 aksjeopsjoner tildelt Direktor
Forretningsutvikling, 25 000 aksjeopsjoner tildelt Leder HR, @konomi og Adm og 15 000 aksjeopsjoner tildelt Produktsjef til en
innlgsningspris pa NOK 10. Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer ble tildelt 25 000 aksjeopsjoner ved ansettelse i 2010 til en
innlasningspris pa NOK 15. Alle opsjonene gir rett til innlasing i lapet av en 3,2 &rs periode frem til 15.11.2012. Alle opsjonene var
"in the money" per 31.12.2010. Ingen aksjeopsjoner er innlast per 31.12.2010.

Ytelser til styret for 2009 ble godkjent av generalforsamlingen i 2010 er er fordelt med NOK 300.000 til styreleder, med NOK
150.000 til hvert av styremedlemmene, med tillegg pa NOK 50.000 til styremedlem i revisjonskomitéen, med NOK 25.000 til leder
av nominasjonskomitéen og med NOK 15.000 til hvert av medlemmene i nominasjonskomitéen. Nedenfor tabell gir en oversikt
over kostnadsferte ytelser til styret.

Ytelser til styret 2010 2009
Knut Am - Nominasjonskomité (2010), Styreleder & Nom. komité (2009) 15 000 160 000
Rolf E. Ahlqvist - Styreleder, Rev. Komité & Nom. Komité (2010), Nom. Komité (2009) 315 000 15 000
Bjorge Gretland - Styremedlem* ‘ 150 000 -
Kristine Holm - Styremedlem 150 000 100 000
Christian Bull Eriksson - Styremedlem 150 000 100 000
Kristiane Cook Bulukin - Styremediem - 100 000
Tone Kvale - Styremedlem, Revisjonskomité 200 000 -
Geir Worum - Styremedlem - 100 000
Rolf Noras Pettersen - Nominasjonskomité - 10 000
Marcus Hansson - Nominasjonskomité** 25 000 -
Totale ytelser 1 005 000 585 000

* Per 4. oktober 2010 gikk Bjorge Gretland ut av styret.
** Pa ekstraordinaer generalforsamling 1. desember 2010 ble Marcus Hansson valgt til nytt styremedtem.

Honorar til revisor 2010 2009
Honorar for lovpalagte revisjonstjenester 342 630 280 960
Honorar for attestasjonstjenester 38 100 32 805
Honorar for regnskapsbistand 19 400 44 600
Totalt* 400 130 358 365

Alle honorar er eks. mva
*Alle tjenester i 2009 og 2010 er kostnadsfarte.

Ansatte opsjoner

[ 3. kvartal 2009 ble det etablert et nytt opsjonsprogram som erstattet opsjonene som ble tildelt i 2006 og 2007. Alle ansatte i
Badger Explorer ASA er tildelt aksjeopsjoner. Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer fikk titdelt 25 000 aksjeopsjoner ved ansettelse
1.06.2010. Utestdende opsjoner per 31.12.2010 var 407 250. Opsjonenes virkelig verdi er beregnet pa tildelingstidspunktet og vil
bli kostnadsfart over opsjonenes innlasningsperiode. En tredjedel av opsjonene kan utaves etter ett ar, en tredjedel av opsjonene
kan utgves etter to ar og en tredjedel av opsjonene kan uteves etter tre ar. Utaving av opsjonene kan utsettes men ikke utover
kontraktsperioden pa 3,2 ar. Det ble ikke utgvet noen opsjoner i 2010.
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2010 2009
Aksje- . Ve.kte..-t Aksje- . Verktt-.}t

opsjoner .gJ.smtthg opsjoner g].smtthg
Oversikt over utestidende opsjoner: innl. kurs innl. kurs
Utestaende opsjoner per 1.1 406 750 10,00 76 000 23,68
Tildelte opsjoner 25 000 15,00 406 750 10,00
Utavde opsjoner - - - -
Avsluttet -24 500 10,00 -76 000 23,68
Utgatte opsjoner - - - -
Utestaende opsjoner per 31.12. 407 250 10,31 406 750 10,00
Hvorav fullt opptjent 135 747 10,31 - -
Vektet gj.snittlig virkelig verdi for opsjoner tildelt i perioden 25 000 9,81 406 750 6,48
Kostnadsfert belep av tildelte opsjoner 1339 658 683 758
Kostnadsfert arb.g.avg. av tildelte opsjoner 594 902 103 726

Virkelig verdi pa opsjonene er estimert ved hjelp av Black and Scholes opsjonsprisingsmodell.

Falgende forutsetninger er lagt til grunn for beregningen.

Aksjekursen er satt til NOK 12,20 for opsjoner med innlgsings pris NOK 10 og til NOK 19,00 for opsjoner med innlgsningspris NOK
15. Vektet gjennomsnittlig forventet volatilitet er satt til 93,52% (83,67 - 100,63%). Forventet aksjeutbytte er satt til 0. Vektet
gjennomsnittlig risikofri rente er satt til 2,97% (1,95% - 3,18%). Opsjonenes vektet gjennomsnittlig forventet levetid er 2,49 ar (0,8
- 3,2 ar). Det er foretatt avsetninger for arbeidsgiveravgift. Opsjonene var "in the money” per 31.12.2010.

| morselskapets generalforsamling av 21.4.2010 ble styret tildelt fullmakt til a utstede aksjer. Fullmakten ble gitt frem til
30.06.2011 for a kunne ske morsselskapets aksjekapital med inntil NOK 116 429 ved a utsted inntil 931 432 aksjer som ledd i
selskapets aksjeinsentivordning.

Gjennomfert lederlennspolitikk for 2010

Konsernets retningslinjer for avlenning av ledende ansatte var a tilby konkurransedyktige betingelser nar lgnn, naturytelser,
bonusutbetalinger og pensjonsordinger var sett under ett for a kunne beholde dyktige ledende ansatte i Konsernet. Konsernet
skulle tilby et lennsniva som gjenspeilet det gjenomsnittelige lannsnivaet i sammenlignbare norske selskap.

Fastsettelse av lann og annen godtgjarelse til ledende ansatte for 2010 var basert pa ovenfor beskrevet hovedprinsipp og er videre
detaljert som felger:

15. september 2009 ble det etablert en nytt opsjonsprogram for alle ansatte i selskapet. Av totalt 407 250 tildelte aksjeopsjoner
har selskapets ledelse fatt tildelt 275 000 opsjoner, tilsvarende 67,5% av alle tildelte aksjeopsjoner, som kan innlgses innen
15.11.2012.

Grunnlgnnen til ledene ansatte har vaert konkurransedyktig og grunnet i den enkeltes erfaring, ansvarsomrade og oppnadde
resultater. Lenn og andre ytelser gjennomgikk en arlig justering.

| tillegg til den faste lannen har de ledende ansatte pensjonsavtaler som sikrer dem manedlige pensjonsinnskudd maksimert til en
prosentsats av 12 G. Pensjonsalder i Selskapet er 67 ar. Ved morsselskapets oppsigelse av ansettelsesforholdet har CEO rett til tre
maneders etterlann.

Det er ikke innfert noen form for variable godgjerelser eller andre saerskilte ytelser enn de ovenfor nevnte ordninger.
Kompensasjonen av selskapets ledelse for 2010 var i trad med reglene for regnskapsaret 2010 som ble godkjent av
generalforsamlingen 21. april 2010.

Godtgjerelse til ledende ansatte - retningslinjer for 2011;

Hovedprinsippet i konsernets godtgjerelsesordning for ledende ansatte er & tilby konkurransedyktige betingelser nar lann,
naturalytelser, bonusutbetalinger og pensjonsordninger er sett under ett for a kunne beholde dyktige ledende ansatte i Konsernet.
Konsernet skal tilby et lennsniva som gjenspeiler det gjennomsnittelige lennsnivaet i sammenlignbare norske selskaper.

Fastsettelsen av lgnn og annen godtgjerelse til ledende ansatte for regnskapsaret 2011 skal baseres pa ovennevnte hovedprinsipp.

Retningslinjen er at fast lenn for hver enkelt ledende ansatt skal vaere konkurransedyktig og basert pa den enkeltes erfaring,
ansvarsomrader samt oppnadde resultater. Lonn og annen godtgjarelse skal reguleres arlig.
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| tillegg til grunnlgnn kan ledende ansatte gis bonus. Dersom det innfares en bonusordning vil evalueringskriteriene bli delt inn i to
deler basert pa henholdsvis Konsernets og den enkeltes prestasjon. Malene for administrerende direkter skal fastsettes av
Selskapets styre. Administrerende direkter fastsetter relevante mal for de gvrige ledende ansatte basert pa prinsipper definert av

styret i BXPL.

Ledende ansatte vil ogsd motta godtgjgrelse i naturalia, for eksempel dekket privat avisabonnement, utgifter til mobiltelefon, iT

og telefon.

15. september 2009 ble det etablert en nytt opsjonsprogram for alle ansatte i Selskapet. Av totait 407 250 tildelte aksjeopsjoner
har Selskapets ledelse fatt tildelt 275 000 opsjoner, tilsvarende 67,5% av alle tildelte aksjeopsjoner. Opsjonene kan utgves innen
36 maneder fra september 2009 (29 maneder for leder kvalitet, risiko og leveringer) og kan kun uteves i transjer, tidligst 12
maneder etter emisjon, deretter ved inntil fire anledninger per ar, mellom tre og ti dager etter presentasjonen av Selskapets
kvartalsresultater. Hver opsjon gir innehaveren rettigheter til & kjgpe en aksje til innlgsningspris NOK 10,- per aksje. For de 25
000 aksjeopsjonene tildelt leder kvalitet, risiko og leveringer gjelder innlasningspris NOK 15,-. Ved utavelse av opsjoner skal
innehaveren betale en pris pa NOK 10,- per opsjonsaksje til Selskapet. Dersom markedsprisen pa BXPL-aksjer pa dato for utevelse
overstiger NOK 50,-, skal innlasningsprisen skes med et belgp som tilsvarer 8 % av markedsprisen minus NOK 50,-.

Alle i BXPLs ledelse er med i innskuddspensjonsordingen Selskapet har inngatt for alle sine ansatte. Ordningen er innskuddsbasert
og maksimert til en prosentandel av 12G. Pensjonsalderen for alle ansatte i Selskapet, inkludert ledelsen, er 67 ar.
Ved Selskapets oppsigelse av arbeidsforholdet har konsernsjefen rett til tre maneders etterlenn, etter en oppsigelsestid pa tre

maneder.

Styret i Badger Explorer ASA har utarbeidet denne redegjarelsen i henhold til allmennaksjeloven § 6-16a, og den vil presenteres til
ordinaer generalforsamling 27. april 2011 for godkjenning.

(Alle tall i NOK)

Maskiner og

Badger Explorer Konsern inventar  Totalt 2010  Totalt 2009
Anskaffelseskost 1.1 6 504 070 6 504 070 5 448 837
Tilgang driftsmidler 1297 356 1 297 356 1 055 232
Anskaffelseskost 31.12 7 801 426 7 801 426 6 504 070
Akkumulerte avskrivninger 31.12. -4 159 628 -4 159 628 -3 170 879
Balansefert verdi 31.12 3 641798 3641798 3333191
Avskrivning -988 748 -1 147 596
Avskrivningsprosent 10% - 33% 10% - 33%
@konomisk levetid (ar): 3-10 3-10
lineaert lineaert

Avskrivningsmetode

Avskrivningstid og avskrivningsmetode blir vurdert hvert ar for & sikre at metoden og perioden som brukes er i samsvar med de

gkonomiske realitetene for anleggsmidlene. Det samme gjelder for utrangeringsverdi.

Konsernet har inngatt operasjonelle leieavtaler for kontorer og annet utstyr til felgende kostnad:

Operasjonelle leiekostnader

Totalt 2010

Totalt 2009

Operasjonelle leiekostnader 83703 95 571
Leiebil 83 859 105 472
Husleie 2257 219 2 140 020
Totalt 2 424 781 2 341 063
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Fremtidig minimum leiekostnader relatert til uoppsigelige

leieavtaler forfaller som falger for konsernet: Innen 1 ar 2-5 ar etter 5 ar
Operasjonelle leiekostnader 40 844 - -
Leiebil 7 220 - -
Husleie 2 186 137 2 845 001 -
Tomt og bygninger 196 676 327 223 -
Annet - 55375 -
Totalt 2430 878 3227 600 -

Hovedkontorets husleieavtate er inngatt for en 5-ars periode. Denne avtalen utigper 31.05.2013 og inkluderer en opsjon til &
utvide avtalen med ytterligere 5 ar med tilsvarende betingelser. Det er ogsa inngatt en 1/2 ars leieavtale for kontorer med
tilhgrende verksted som utlgper 30.06.2011. Morselskapet har ogsa inngatt leieavtale for 2 kopimaskiner for en periode pa 3 ar.
Denne avtalen utlgper 30.06.2011.

(Alle tall i NOK)

2010 2009
Varer i arbeid 4 196 067 805 816
Ferdigvarer 17 210 48 591
Totalt 4213 277 854 407

Varelageret er bokfert til kostpris. Ingen nedskrivning for ukurans.

(Alle tall i NOK)

Badger Explorer konsernet har fglgende balansefarte immaterielle eiendeler (inkl. opparbeidede immaterielle eiendeler som
utviklingskostnader).

Utviklings-

2010 Patenter* kostnader Goodwill Totalt
Anskaffelseskost 1.1 400 000 64 010 480 5709840 70120319
Tilgang - 26 950 197 - 26 950 197
Valutajustering - - -69 647 -69 647
Offentlige tilskudd - -1 805 110 - -1 805 110
Anskaffelseskost 31.12 400 000 89 155 567 5 640 192 95 195 760
Akkumulerte avskrivninger 31.12 13 332 13 332
Balansefert verdi per 31.12. 386 668 89 155 567 5 640 192 95 182 427
2009

Anskaffelseskost 1.1 400 000 35 426 241 6202563 42028 804
Tilgang - 30 561 242 - 30 561 242
Valutajustering - - -492 724 -492 724
Offentlige tilskudd - -1 977 003 - -1 977 003
Anskaffelseskost 31.12 400 000 64 010 480 5 709 840 70 120 319
Akkumulerte avskrivninger 31.12 13 332 - - 13 332
Balansefart verdi per 31.12. 386 668 64 010 480 5 709 840 70 106 987

Det er ikke foretatt avskrivning pa immaterielle eiendeler i 2009 og 2010.

* Patentet gjelder teknologien for Badger Explorer og har en varighet pa 20 ar fra innvilgelse tidspunktet. Utviklingskostnadene
gjelder utviklingen av Badger Explorer teknologien i Badger Explorer ASA og Plasma Channel Drilling teknologien i Badger Plasma
Technology AS. Goodwill relaterer seg til kjspet av 50% av Calidus Engineering Ltd. Avskrivninger vil starte nar teknologien er klar
for sitt tiltenkte bruk.
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2010 2009
Kundefordringer 3958 992 1520 288
Fordringer Skattefunn og NFR 1 805 108 1977 001
Andre fordringer 1099 563 1137 619
Totalt 6 863 663 4 634 908

Det er ikke avsatt for tap pa fordringer. Andre fordringer er i hovedsak fordringer relatert til offentlige tilskudd og
forskuddsbetalte kostnader. Se note 15 for aldersfordeling av kundefordringer.

(Alle tall i NOK)

2010 2009
Kontanter i bank 45 887 783 107 315 911
Herav bundet 894 985 983 692

(Alle tall i NOK)

Antall aksjer 2010 2009
1.1, 18 439 040 18 439 040
Splitt av aksjene - -
Kapitalforhgyelse - -
31.12. 18 439 040 18 439 040

Nominell verdi pr. aksje er NOK 0,125.

De 20 storste aksjonaerene per 31.12.2010 Antall aksjer andel i %
CONVEXA CAPITAL [V AS 3200 780 17,4 %
STATE STREET BANK AND TRUST CO. 2 699 997 14,6 %
BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV 922 224 5,0%
ODIN OFFSHORE 800 000 4,3%
BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV 738 021 4,0%
HOLBERG NORDEN 603 234 3,3%
IRIS-FORSKNINGSINVEST AS 589 122 3,2%
SIX SIS AG 25PCT 532 367 2,9%
AHLQVIST INVEST AS : 465 407 2,5%
BANK OF NEW YORK MELLON (LUX) S.A. 342 373 1,9 %
DALVIN RADGIVNING AS 301 872 1,6 %
AN@Y INVEST DA 248 800 1,3%
KNUT AM v 242 600 1,3%
HOLBERG NORGE 236 866 1,3%
KJELL ERIK DREVDAL 222 600 1,2%
CSV Il AS 214 000 1,2 %
MP PENSJON PK 213 200 1,2 %
NILSHOLMEN INVESTERING AS 209 222 1,1%
SIGMUND STOKKA 204 440 1,1%
THE NORTHERN TRUST CO. 200 000 1,1%
20 storste aksjonzerer 13 187 125 71,5%
841 andre aksjonaerer 5251915 28,5%
Totalt of 861 aksjonaesrer 18 439 040 100 %

Alle aksjene har lik stemmerett
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| morselskapets ordinaere generalforsamling av 21.4.2010 ble styret tildelt 2 fuilmakter til & utstede aksjer for perioden frem til
neste ordinzere generalforsamling som skal avholdes i 2011, men med uttgpsdato 30. juni 2011. Den ene fullmakten ble gitt for a
kunne oke selskapets aksjekapital med inntil NOK 225 488 ved a utstede inntil 1 803 904 aksjer i forbindelse med utstedelse av
aksjer til eksisterende aksjeeiere og nye investorer mot kontantinnskudd eller tingsinnskudd samt fusjoner. Den andre fullmakten
ble gitt for & kunne gke selskapets aksjekapital med inntil NOK 116 429 ved utstedelse av inntil 931 432 aksjer i forbindelse med
utstedelse av aksjer til ansatte, styremedlemmer og andre med tilknytning til selskapet som ledd i selskapets aksjeinsentivordning
og aksjeutstedelse mot betaling i andre eiendeler enn penger (tingsinnskudd).

(Alle tall i NOK)

Transaksjoner med aksjonaerer 2010 2009
Leverandgrgjeld* - 310530
Kjopte tjenester* 4255 343 7 984 565

*Selskapet har kjgpt ingenigr- og produksjonstjenester fra Calidus Engineering Ltd. hvor Badger Explorer ASA eier 50% av aksjene
og Nigel Halladay eier 50% av aksjene. Nigel Halladay eier ogsa 43 000 aksjer i Badger Explorer ASA.

Alle innkjgpte tjenester fra Calidus Engineering Ltd. i 2010 relaterer seg til utviklingsprosjektet i Badger Explorer ASA.
Alle transaksjoner mellom Calidus Engineering Ltd. og Badger Explorer ASA er eliminert i Badger Explorer konsernet.

Pa ekstraordinaer generalforsamling 1. desember 2010 ble styret tildelt fullmakt til 4 innga avtaler med naerstaende parter for
perioden fra 1. desember 2010 til 31. desember 2011. Godtgjerelse skal vaere begrenset oppad til kr 1.500 pr time og tidsplan og
detaljerte spesifikasjoner av oppgaver skal godkjennes av selskapets styre fer inngaelse av slike avtater. Badger Explorer ASA har
ikke inngatt slike avtaler med naerstaende parter per 31.12.2010.

Aksjer direkte eller indirekte eid av styremediemmer og ledergruppen 2010 2009
Convexa Capital IV AS (Styremedlem - Bjgrge Gretland)* 3200 780 3 200 780
SIX SIS AG 25PCT (Styremedlem - Marcus Hansson) 500 000 500 000
Ahlgvist Invest AS (Styreleder - Rolf E. Ahlqvist) 465 407 465 407
Dalvin Radgivning AS (Direkter Finans - Gunnar Dolven) 301 872 301 872
Adm. Dir. - Kjell Erik Drevdal 222 600 222 600
Convexa AS (Styremedlem - Bjarge Gretland) - 100 000
Nilsholmen Investering AS (Direkter Forretningsutvikling - Kjelt Markman) 209 222 -
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A (Direkter Forretningsutvikling - Kjell Markman) - 149 222
SEB Private Bank S.A. Luxembourg (Styremedlem - Marcus Hansson) 65 000 65 000
Nilsholmen AS (Direktar Forretningsutvikling - Kjell Markman) 20 200 80 200
Invest OK AS (Styremedlem - Kristine Holm) 15 000 15 000
Styremedlem - Marcus Hansson 11 668 -
5K International (Adm. Dir. - Kjell Erik Drevdal) 10 000 10 000
Chevni AS (Styremedlem - Christian Bull Eriksson) 6 000 6 000
Direkter Finans - Gunnar Dolven 5000 -
Styremedlem - Tone Kvale 5 000 5000
Leder HR, @konomi og Administrasjon - Hege Furland 2 858 2 858
Produktsjef - Wolfgang Mathis 2100 2 100
Direkter Teknologi - Erling Woods 1 000 1 000
Ordinaere aksjer 5043 707 5127 039
% av total antall aksjer 27,4 % 27,8%

* Fra og med 4 oktober 2010 gikk Bjarge Gretland ut av styret
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Balansefort tilskudd

Konsernet har totalt mottatt kr. 17 935 200 i utviklingsstatte fra samarbeidspartnerne, av dette er kr. 13 855 200 mottatt for
2010. Denne utviklingsstetten skal tilbakebetales ved at selskapet betaler 5% royalty ved fremtidig salg av teknologien. Royalty er
begrenset til 150% av mottatt stotte. Tilskuddene er ikke inntektsfert.

(Alle tall i NOK)

Valuta risiko

Som et resultat av oppkjgp av 50% av aksjene i Calidus Engineering Ltd. i England kan konsernets balanse til en viss grad bli
pavirket av svingninger i valutakursen GBP/NOK. Konsernet har et begrenset antall transaksjoner i utenlandsk valuta som falgelig
gir en lav valuta risiko. Konsernets kontantbeholdning pd MNOK 45,9 er fordelt pd MNOK 44 innskutt i norske banker pa NIBOR
pluss kontrakter og MNOK 1,9 (MGBP 0,2) i britiske banker hvorav kGBP 22,2 er i JPY (2.803.994) og kGBP 0,1 er i EUR (131) som
gir en sveert lav prosentandel av kontanter avsatt i annen valuta enn driftsvaluta som gir en lav valutarisiko. Alle konsernets
finansielle instrumenter er i NOK og palsper saledes ingen valutarisiko.

Renterisiko

Konsernet har ikke rentebarende gjeld. Konsernet hadde MNOK 1.5 i netto finansintekter per 31.12.2010. Bankinnskudd er
eksponert for svingninger i rentemarkedet og disse endringen vil pavirke finansinntekter og avkastningen pa kontanter. Denne
rente risikoen anses imidlertid a veere lav.

Markedsrisiko

Konsernet har investert MNOK 53,9 i First Norway Alpha KL IV-fA, et norsk pengemarkedsfond hvor den nominelle verdien av
fondet er innskutt i norske banker pa 1 dag NIBOR kontrakter. Renteinntektene av fondet er investert i aksjeopsjoner.
Markedsrisikoen relaterer seg til den til en hver tid fordeling av aksjeopsjoner samt markedsverdi og avkastning av disse. Verdien
pa fondet overvakes daglig og andelene i fondet kan innlases med 3 dagers varsel. Konsernets mal er a oppna renter tilsvarende
den til en hver tid gjeldende markedsrente.

Kredittrisiko

Konsernet handler kun med anerkjente, kredittverdige tredjeparter. Det er konsernets politikk at alle kunder som gnsker a handle
pa kreditt vil veere gjenstand for kredittvurdering. | tillegg overvakes fordringene pa balansen fortlepende med det resultat at
konsernets eksponering for kredittrisiko er ubetydelig. Konsernet har erfart et tap pa 8 323 pa kundefordringer de siste 2 arene.
Maksimal eksponering per 31.12.2010 er MNOK 4, som er balansefart verdi av kundefordringer. Alle kontanter i konsernets norske
selskaper er innskutt og fordelt mellom to norske banker som anses & vaere et risikoreduserende tiltak. Alle kontanter i Calidus
Engineering Ltd. er innskutt i britiske banker.

Likviditetsrisiko
Konsernet har en meget solid likviditet og anser likviditetsrisikoen for de neste &rene med navaerende kontantforbruk til & vaere
ikke eksisterende med navaerende kostnadsbruk.

Kapitalforvaltning

Totalkapital inkluderer egenkapital som kan tilskrives morsselskapets aksjonaerer.

Hovedmalet for Konsernets kapitalforvaltning er & sikre seg en sterk kredittvurdering og sunne finansielle nokkeltall for a stotte
driften samt & maksimere aksjonaerenes verdier.

Konsernet forvalter sin kapitalstruktur og justerer denne iht. endringer i gkonomiske konjunkturer. For a vedlikeholde eller
justere kapitalstrukturen kan Konsernet utstede nye aksjer. Det ble ikke gjort noen endringer i mal, retningslinjer eller prosesser i
lopet av 2010. ’

Konsernet overvaker sin kapital ved bruk av gjeldsgrad, som er netto gjeld dividert pa totalkapital pluss netto gjeld. Siden
Konsernet ikke har rentebaerende gjeld, er gjeldsgraden negativ for bade 2009 og 2010.

Konsernet inkluderer i sin netto gjeld leverandergjeld og annen gjeld, minus kontanter.
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2010 2009
Rentebeerende gjeld 79 832 0
Kortsiktig gjeld 8 302 526 5635 412
Fratrukket kontanter og andre kortsiktige plasseringer -98 503 316  -107 315911
Netto gjeld -90 120 958 -101 680 499
Egenkapital 175994 314 195 851 458
Kapital 175994 314 195 851 458
Kapital og netto gjeld 85 873 356 94 170 959
Gjeldsgrad -105 % -108 %
Virkelig verdi
Virkelig verdi av finansielle instrumenter er vurdert til den verdi instrumentet kan omsettes til i gyldige transaksjoner mellom
frivillige parter, annet enn tvungne transaksjoner eller avviklingssalg, per 31.12.
- Virkelig verdi av bankobligasjoner er vurdert til kursnotering per 31.12.
- Virkelig verdi av investering i andeler i pengemarkedsfond er vurdert til kursnotering per 31.12.
- Virkelig verdi av kontanter og kontantekvivalenter er vurder til bokfert verdi per 31.12.
Nedenfor er en sammenligning per kategori som viser bokfgrt verdi mot virkelig av alle konsernets finansielle instrumenter.
2010 2009

Bokfert verdi Virkelig verdi Bokfert verdi Virkelig verdi
Bankobligasjoner holdt til forfall 0 0 33781 615 34 091 000
Investering i andeler i pengemarkedsfond til virkelig
verdi over resultatet 52 615 534 52 615 534 0 0
Kontanter og kontantekvivalenter 45 887 783 45 887 783 107 315 911 107 315 911
Fordringer 6 863 663 6 863 663 4 634 908 4 634 908
Kortsiktig gjeld 8 302 526 8 302 526 5635 412 5635 412

Virkelig verdi hierarki

Per 31.12.2010 hadde Konsernet falgende finansielle instrumenter vurdert til virkelig verdi i balansen. Konsernet benytter

falgende hierarki for a fastsette og avdekke virkelig verdi av finansielle instrumenters verdsettelsesmetode.

Niva 1: Noterte (ujusterte) kurser i aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser
Niva 2: Andre teknikker som for alle innsatsfaktorer, som har en betydelig effekt pa den registrerte virkelig verdi, er
observerbare, enten direkte eller indirekte

Niva 3: Teknikker som benytter innsatsfaktorer som har en betydelig effekt pa registrert virkelig verdi som ikke er basert pa

observerbare markedsdata.

Eiendeler vurdert til virkelig verdi 2010 Niva 1 Niva 2

Niva 3

Finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi over resultatregnskapet
_ - Investering i andeler i pengemarkedsfond 52 615 534 52 615 534
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(Alle tall i NOK)

Aldersfordelte fordringer
Per 31. desember er aldersfordeling av fordringene som fglger

Ikke forfait
eller Forfalt men ikke forringet
Totalt forringet <30 dager  30-60 dager  60-90 dager  90-120 dager >120 dager
2010 6 863 663 5 700 021 170 521 725 150 2 597 0 265 374
2009 4634 908 4570 343 13 236 663 34 646 -299 16 319

Konsernet har erfart et tap pa 8 323 pa kundefordringer de siste 2 arene.

Finansielle eiendeler

Spesifikasjon av andeler i First Norway Alpha KL V-

IA pengemarkedsfond Antall andeler  Kjopskurs Kjopssum  Bokf. Kurs Bokfart verdi
Tegning av andeler 08.01.10 54 045 1110 60 000 000 1105 59 701 493
Salg av andeler® -5513 1110 -6 120 531 1088 -6 000 000
Andeler 31.12.10 48 532 1110 53 879 469 1084 52 615 534

* | forbindelse med salg av andeler ble det bokfart et realisert tap pa NOK 120 531,- (ref. note 3).
2010 2009

Renteinntekter fra bankobligasjoner** 16 363 2280783

“*Alle bankobligasjoner ble solgt i 2010.
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(Alle tall i NOK)

Nedenfor tabeller gir en oversikt over de segmentene som konsernledelsen benytter ved rapportering til styret. Segmentene er

inndelt i utviklingsprosjektene, ingenigrtjenester og andre aktiviteter (hovedsakelig administrasjon).

Kolonnen "Badger Explorer" inkluderer alle transaksjoner vedrarende utviklingen av Badger Explorer verktayet i selskapet Badger
Explorer ASA . Kolonnen "Badger Plasma” inkluderer alle transaksjoner vedrarende utviklingen av Badger Plasma teknologien i
selskapet Badger Plasma Technology AS. Kolonnen "Ingenigrtjenester” inkluderer alle transaksjoner i Calidus Engineering Ltd. og
kolonnen "annet” inkluderer all kontorstatte og andre kostnader som ikke er fordelt ut pa noen av de andre segmentene. Alt
kontorutstyr og alle kontanter i selskapene Badger Explorer ASA og Badger Plasma Technology AS er inkludert i denne kolonnen.

Transaksjoner mellom de ulike segmentene er eliminert ved konsolideringen og fremkommer i elimineringskolonnen i nedenfor
tabell. Transaksjoner mellom segmentene er basert pa markedspriser, er gjennomfart med armlengdes avstand og tilsvarer
transaksjoner med frittstaende tredjepart.

Kapitalkostnader er netto etter offentlige tilskudd.

2010 Badger Badger Ingeniar-
Forretningssegmenter Explorer Plasma tjenester Annet Eliminering Totalt
Driftsinntekter
Tredje part 1805 110 0 11 530 993 525 303 0 13 861 406
Intern-segment 0 0 4 245 974 0 -4 245 974 0
Aktivering av inntekter -1 805110 0 0 0 0 -1 805 110
Totale driftsinntekter 0 0 15 776 967 525 303 -4 245 974 12 056 296
Resultat
Avskrivning 0 0 156 784 831 964 0 988 748
Segmentkostnader 32 539 821 0 12 147 669 16 750 921 -3853 890 57 584 521
Aktivering av kostnader -26 950 197 0 0 0 0 -26 950 197
Driftsresultat -5 589 623 0 3472 514 -17 057 583 -392084 -19566776
Netto finansposter 0 0 -239 525 334532 392 084 487 090
Resultat for skattekostnad -5 589 623 0 3232 989 -16 723 051 0 -19079 686
Skatt 0 0 -417 669 0 0] -417 669
Resultat -5 589 623 (] 2815 320 -16 723 051 0 -19497 354
Segmentresultat henfert til
minoritetsinteresser 0 0 1407 660 0 0 1407 660
Segment resultat -5 589 623 1 407 660 -16 723 051 -20 905 015
Totale eiendeler 85061234 5899 441 21249710 102 463 425 -6 269 329 208 404 482
Total gjeld 14 612 790 4975 200 1 408 547 5321 021 0 26 317 558
Kapitalkostnader 25 145 087 0 654 600 642 756 0 26 442 444
2010
Geografiske segmenter Norge UK Eliminering Totalt
Totale driftsinntekter 525 303 15 776 967 -4 245 974 12 056 296
Totale eiendeler 193 424 100 21249 710 -6 269 329 208 404 482
Total gjeld 24 909 012 1 408 547 0 26 317 558
25 787 844 654 600 0 26 442 444

Kapitalkostnader
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2009 Badger Badger Ingenior-

Forretningssegmenter Explorer Plasma tjenester Annet Eliminering Totalt
Driftsinntekter

Tredje part 1977 003 0 8 888 829 88 821 0 10 954 652
Intern-segment 0 0 8 005 419 7 644 -8 013 063 0
Aktivering av inntekter -1 977 003 0 0 0 0 -1 977 003
Totale driftsinntekter 0 0 16 894 247 96 465 -8 013 063 8 977 649
Resultat

Avskrivning 0 0 336925 810 671 0 1147 596
Segmentkostnader 35834874 167 716 12 781 313 14 250 119 -7 810 328 55 223 693
Aktivering av kostnader -30393527 167 716 0 0 0] -30 561 242
Driftsresultat -5 441 347 o 3776009 -14964 325 -202735 -16 832397
Netto finansposter 0 0 -396 896 6 103 126 202735 5 908 964
Resultat far skattekostnad -5 441 347 0 3379114 -8 861 199 0 -10923433
Skatt 0 0 -235 007 0 0 -235 007
Resultat -5 441 347 0 3144 107 -8 861 199 0 -11158439
Segmentresultat henfart til

minoritetsinteresser 0 0 1572 054 0 0 1572 054
Segment resultat -5 441 347 0 1572 053 -8 861 199 0 -12730493
Tofale eiendeler 60 088 039 5 899 441 18 093 747 142 456 002 -6 510211 220027 019
Total gjeld 11116 264 4 975 200 781 171 2928 507 -310 530 19 490 612
Kapitalkostnader 28 416 524 167 716 491 391 563 842 0 29 639 472
2009

Geografiske segmenter Norge UK Eliminering Totalt
Totale driftsinntekter 96465 16 894247 -8 013 063 8 977 649
Totale eiendeler 208 443 483 18 093 747 -6 510211 220 027 019
Total gjeld 19 019 971 781 171 -310 530 19 490 612
Kapitalkostnader 29 148 081 491 391 o 29 639 472
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Badger Plasma Technology AS

Badger Plasma Technology AS er et norskregistrert aksjeselskap. Selskapets forretningsadresse er Jattavagveien 7 - Bygg C, 4020
Stavanger, Norge. Badger Plasma Technology AS ble stiftet 5. mars 2007 for & gke fokus og aktivitetsnivaet for utvikling og
kommersialisering av Plasma Channel Drilling teknologien. Alle historiske investeringer, offentlig statte og balansefarte tilskudd
som relatert seg til Plasma Channel Drilling (PCD) prosjektet og tilherende administrasjonskostnader er overfart fra Badger
Explorer ASA til Badger Plasma Technology og er fart som en fordring i Badger Explorer ASAs balanse. Aktivitetsnivaet i Badger
Plasma Technology AS har vaert lavt i 2010 pa grunn av gkt fokus pa Badger Explorer prosjektet.

Overfering av investeringer, offentlig stotte og balansefarte tilskudd til Badger Plasma Technology AS

Overfaringer per 1.1.2009 2 180 165
Oppgjor av utviklingskostnader, PCD -144 606
Overfaring av utviklingskostnader, PCD 324
Overfaringer per 31.12.2009 2 035 882
Oppgjer av utviklingskostnader, PCD -324
Overferinger per 31.12.2010 2 035 558
~ Transaksjoner med Badger Plasma Technology AS 2010 2009
Kundefordringer (inkl. overfaringer) -2 035 558 -2 035 882
Kjopte tjenester 1630 916
Solgte tjenester 259 434750

Badger Explorer ASA eier 100% av aksjene i Badger Plasma Technology AS.
Alle aksjene i Badger Plasma Technology har lik stemmerett.

Calidus Engineering Ltd.

[ slutten av November 2007 kjapte Badger Explorer ASA 50% av aksjene i Calidus Engineering Ltd, et UK basert ingenigrselskap.
Calidus Engineering Ltd. er et britisk registrert aksjeselskap. Selskapets forretningsadresse er Unit 7A, Tregoniggie Industrial
Estate, Falmouth, Cornwall TR11 4SN, UK. Partene har enes om en oppkjspsmodell hvor Badger Explorer ASA gradvis innen 2013
vil overta 100% av Calidus Engineering Ltd. Badger Explorer har innledningsvis overtatt 50% av selskapet gjennom en kombinasjon
av overtakelse av eksisterende aksjer samt utstedelse av nye aksjer. | 2011 vil Calidus Engineering selge ytterligere 25% av sine
aksjer til Badger Explorer ASA. Beregning av prisen per aksje er predefinert i aksjonaeravtalen. |1 2013 har Calidus Engineering Ltd.
rett til a selge de siste gjenvaerende 25% av sine aksjer til Badger Explorer ASA.

Alle aksjene i Calidus Engineering Ltd. har lik stemmerett.

Selskapet er konsolidert fra og med 1.12.2007 med en 50% minoritetsinteresse.

Transaksjoner med Calidus Engineering Ltd. 2010 2009
Leverandergjeld - 310 530
Kjepte tjenester 4 255 343 7 984 565

(Alle tall i NOK)

Goodwill som er ervervet gjennom oppkjgp og allokert til en kontantgenererende enhet, som tilsvarer det 50% kjepte selskapet
Calidus Engineering Ltd (Calidus), er testet for verdifall.

2010 2009
Bokfart verdi av goodwill henfert til den kontantgenererende enheten 5 640 192 5 709 840

Se ogsa note 9.
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Calidus Engineering Ltd.

Gjenvinnbart belep for Calidus er fastsatt ved bruksverdiberegning basert pa fremtidig kontantstremmer beregnet etter beste
estimat med utgangspunkt i finansielt 5-ars budsjett godkjent av ledelsen i Calidus Engineering Ltd. Ingen av de forventede
kontantstremmer omfatter kapitalinngang eller kapitalutgang som kan oppsta som fglge av fremtidige omstruktureringer eller som
folge av a forbedre eller forsterke eiendelens ytelse. Balansefert belep i GBP er revaluert til NOK med kursen per 31.12.2010.

Hovedforutsetninger ved beregning av bruksverdi
Beregning av bruksverdi for Calidus pavirkes mest av falgende forutsetninger:

Driftsmargin
Vekstrate brukt for a utlede kontantstrem utover budsjettperioden
Diskonteringssats etter skatt

Driftsmargin - Driftsmarginen er satt til 22% for hele 5 ars perioden, noe som er lavere enn virkelig driftsmargin for Calidus
Engineering Ltd. i 2010 pa ca. 23%.

Estimering av vekstrate - Vekstraten i ekstrapolering perioden er satt til 2,5 %. Vekstraten er basert pa gjennomsnittlig forventet
vekst i ingenigr bransjen og overskrider ikke vekstraten for produkter, industrien eller land som Calidus Engineering Ltd. opererer
i.

Diskonteringssats - Gjeldende diskonteringssats for beregnet kontantstrem er satt til 9,3%. Diskonteringssats gjenspeiler
navaerende markedsvurdering av risikoen gjeldende for hver enkel kontantgenererende enhet. Diskonteringssatsen ble estimert
basert pa gjennomsnittelig prosent av vektet gjennomsnittelig kapitalkostnad i industrien. Denne raten ble videre justert for a
gjenspeile markedsvurdering av risiko tilknyttet Calidus Engineering Ltd. spesielt og hvor fremtidig estimater av kontantstrem
ikke er justert for.

Sensitivitet til endringer i forutsetninger
Med hensyn til vurdering av bruksverdi av Calidus, mener ledelsen at ingen rimelige mulige endringer i noen av de ovenfor nevnte
hovedforutsetninger vil medfere at bokfert verdi av enheten i vesentlig grad vil overstige nytteverdien.
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Alle tall i NOK

Note 2010 2009
DRIFTSINNTEKTER
Andre driftsinntekter 525 303 96 465
Offentlig tilskudd 2 1 805 110 1977 003
Aktiverte offentlig tilskudd 2,9 -1 805110 -1977 003
Sum driftsinntekter 525 303 96 465
DRIFTSKOSTNADER
Innkjepte tjenester til utviklingsprosjekt 16 888 875 20 599 102
Lennskostnader 6 22 784 267 19 483 457
Avskrivning 7,9 822 900 802 362
Andre driftskostnader 9 606 090 9 829 588
Aktiverte utviklingskostnader 2,9 -26 950 197 -30 393 527
Sum driftskostnader 23 151 934 20320983
DRIFTSRESULTAT -22 626 632 -20 224 518
Finansinntekter 3 1 303 861 6 118 940
Finanskostnader 3 1017 481 68 772
Netto finansposter 286 380 6 050 168
RESULTAT F@R SKATTEKOSTNAD -22 340 252 -14 174 350
Skattekostnad 4 0 0
Resultat 5 -22 340 252 -14 174 350
Disponering av arsresultat
Annen egenkapital -22 340 252 -14 174 350
Sum disponert -22 340 252 -14 174 350
Ordineert resultat per aksje 5 -1,21 -0,77

Utvannet resultat per aksje 5 -1,20 -0,77



Oppstilling av finansiell stilling - Badger Explorer ASA
Alle tall i NOK

EIENDELER Note 2010 2009
ANLEGGSMIDLER

Aktiverte utviklingsprosjekter 2,9 83 256 126 58 111 038
Patenter 9 386 668 386 668
Sum immaterielle eiendeler 83 642 794 58 497 706
Maskiner, inventar og lignende 7 1219 330 1 556 258
Sum varige driftsmidler 1219 330 1556 258
Investeringer i datterselskap 16 11 909 521 11 909 521
Investering i andeler i pengemarkedsfond 15 52 615 534 0
Sum finansielle eiendeler 64 525 055 11909 521
SUM ANLEGGSMIDLER 149 387 179 71 963 485
OMLOPSMIDLER

Varelager 8 17 210 48 591
Kundefordringer 10,15,16 2 180 484 2 052 201
Andre fordringer 10,15 2 904 671 3114 621
Sum fordringer 5 085 155 5166 822
Bankobligasjoner 15 0 33781 615
Sum finansielle omlapsmidler 33781615
Kontanter og kontantekvivalenter 11 40782 968 99 360 907
SUM OML@PSMIDLER 45 885 333 138 357 935
SUM EIENDELER 195 272 511 210 321 421
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Alle tall i NOK

GJELD OG EGENKAPITAL Note 2010 2009
EGENKAPITAL

Aksjekapital 12 2 304 880 2 304 880
Overkursfond 217 099 786 217 099 786
Annen egenkapital 6 2 285 528 945 870
Sum innskutt egenkapital 221 690 194 220 350 536
Opptjent egenkapital -46 414 133 -24 073 881
Sum opptjent egenkapital -46 414 133 -24 073 881
SUM EGENKAPITAL 175 276 061 196 276 655
GJELD

Balansefart tilskudd 14 12 960 000 8 880 000
Sum langsiktig gjeld 12 960 000 8 880 000
Leverandergjeld 13,16 3093 100 3522 113
Skyldige offentlige avgifter 2214016 17 453
Annen kortsiktig gjeld 1729 333 1625 200
Sum kortsiktig gjeld 7 036 449 5164 766
SUM GJELD 19 996 449 14 044 766
SUM GJELD OG EGENKAPITAL 195 272 511 210 321 421

Stavanger, 30. mars 2011

WA .

” Christiar Bull Eriksson Markus Hansson

MéanJl/*

“Rolf E.YAhlqvist

Styrets leder Styremedlem

t .
Knistine Holm? Tone Kvale jell Erik Drevda
Styremedlem Styremedlem Adm. diy.



Oppstilling av endringer i egenkapital - Badger Explorer ASA

Alle tall i NOK

Annen

Aksje- Overkurs- egen- Udekket Total

kapital fond kapital tap egenkapital
Egenkapital per 01.01.2009 2 304 880 217 099 786 262 112 -9 899 531 209 767 247
Arets resultat -14 174 350 -14 174 350
Opsjonsplan 683 758 683 758
Egenkapital per 31.12.2009 2 304 880 217 099 786 945 870 -24 073 881 196 276 655
Arets resultat -22 340 252 -22 340 252
Opsjonsplan 1339 658 1 339 658
Egenkapital per 31.12.2010 2 304 880 217 099 786 2 285 528 -46 414 133 175 276 061




Oppstilling av kontantstremmer - Badger Explorer ASA
Alle tall i NOK

Note 2010 2009
Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter
Tilfart fra arets virksomhet* -20 464 074 -18 738 398
Endring i kundefordringer og leverandergjeld -557 297 1433 488
Endring i andre tidsavgrensningsposter 2 542 028 2 603 843
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter A -18 479 342 -14 701 067
Kontantsrem fra investeringsaktiviteter
Investeringer i varige driftsmidler 7 -485 971 -563 843
Investeringer i/salg av bankobligasjoner 15 33 781 615 5591 280
Investering i andeler i pengemarkedsfond 15 -52 615 534 0
Investering i utviklingsprosjekt 9 -26 950 197 -30 393 527
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter B -46 270 087 -25 366 090
Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter
Offentlige tilskudd fra Skattefunn og Norges Forskningsrad 1805 110 1977 003
Mottatt tilskudd fra industripartnere 14 4 080 000 0
Finanskostnader -1 017 481 -68 772
Finansinntekter 1 303 861 6 118 940
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter C 6 171 490 8 027 171
Sum netto endring i kontanter, bank A+B+C -58 577 939 -32 039 986
Kontanter og kontantekvivalenter 1.1 99 360 907 131 400 892
Kontanter og kontantekvivalenter 31.12** 40 782 967 99 360 907
Resultat etter skatt -22 340 252 -14 174 350
Ansatte opsjoner 1 339 658 683 758
Avskrivning 7 822 900 802 362
Finansinntekter -1 303 861 -6 118 940
Finanskostnader 1017 481 68 772
*Sum tilfert fra arets virksomhet -20 464 074 -18 738 398

** Det er solgt bank obligasjoner palydende MNOK 33,8 og det er investert MNOK 52,7 i andeler i pengmarkedsfond i

lgpet av 2010.
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Badger Explorer ASA er et allmennaksjeselskap registrert i Norge og notert pa Oslo Bars (Oslo Axess listen).
Selskapets hovedkontor er lokalisert i Jattavagveien 7 - Bygg C, 4020 Stavanger, Norge.

Regnskapet til Badger Explorer ASA er avlagt i samsvar med Internasjonale Regnskapsstandarder (IFRS) som er
vedtatt av EU per 31.12.10.

Historisk kost er lagt til grunn i regnskapet, med unntak av investering i andeler i pengemarkedsfond som males til
virkelig verdi over resultatet.

1.1 Investeringer i datterselskap
Investeringer i datterselskap er bokfart etter kostmetoden.

1.2 Andre regnskapsprinsipper

Regnskapet i morsselskapet fores etter de samme prinsippene som for konsernregnskapet. Det henvises derfor til
prinsippnotene 1.1 - 1.22 i konsernet.
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(Alle tall i NOK)

Selskapet har tidligere mottatt offentlige tilskudd fra Norges Forskningsrad og fatt tilsagn om tilskudd fra Skattefunn for
Badger Explorer utviklingsprosjekt. Badger Explorer utviklingsprosjekt har fatt tilsagn om tilskudd fra Skattefunn og Norges
Forskningsrad bade for 2009 og 2010. Alle utviklingskostnader i Badger Explorer ASA relaterer seg til foran nevnte prosjekt og
er balansefart med unntak av egne personellkostnader pa NOK 5 589 623 for 2010 og NOK 5 441 347 for 2009 som pa grunn av
begrensninger i IFRS ikke kan balansefgres. Offentlige tilskudd relatert til utviklingsprosjektet er fratrukket bokfert verdi av
den aktuelle eiendel.

[

e talli )

2010 2009
Renteinntekter bankobligasjoner holdt til forfall 16 363 2 280 783
Renteinntekter pa kontanter og kontantekvivalenter 1 465 878 3 066 488
Avkastning pa salg av bankobligasjoner holdt til forfall 285 685 687 020
Tap ved salg av andeler i pengemarkedsfond -120 531
Netto tap pa markedsbaserte andeler i pengemarkedsfond til virkelig verdi over resultat -965 428
Kostnader forvaltning andeler i pengemarkedsfond -534 137
Annen finansinntekt 44 083 17 721
Annen finanskostnad -1 263 -11 088
Valutagevinst 457 279 66 928
Valutatap -361 551 -57 685
Netto finansposter 286 380 6 050 168

(Alle tall iNOK)

Arets skattekostnad fordeler seg pa: 2010 2009

Betalbar skatt 0 0
Endring i utsatt skatt 0 0
Total skattekostnad 0 0
Beregnet skattegrunnlag

Resultat for skatt -22 340 252 -14 174 350

Permanente forskjeller* 2 425936 150 363

Endring i midlertidige forskjeller 203 048 106 341

Totalt beregnet skattegrunnlag -19 711 268 -13 917 645
Oversikt over midlertidige forskjeller:

Anleggsmidler -337 838 -134 790
Underskudd til fremfgring -60 369 206 -40 657 938

Totalt -60 707 044 -40 792 728
Utsatt skatteforpliktelse/(-fordel) -16 997 972 -11 421 964
Utsatt skattefordel - Balanse 2010 2009
Anleggsmidler 94 595 37741

Underskudd til fremfaring 16 903 378 11 384 223
Totalt utsatt skattefordel 16 997 972 11 421 964
Vurderingsfradrag -16 997 972 -11 421 964
Total balansefert utsatt skattefordel. 0 0

Selskapet er i en utviklingsfase og generer pa det navaerende tidspunkt et underskudd. Utsatt skattefordel er derfor ikke

balansefart.
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Underskudd til fremfering per 31.12.10 forfaller som folger 2010 2009
Ubegrenset fremfering 60 369 206 40 657 938

Forklaring pa hvorfor arets skattekostnad ikke utgjer 28% av

resultat for skatt: 2010 2009
28% skatt av resultat fer skatt -6 255 271 -3968 818
Permanente forskjeller* 679 262 42 102
Endringer i ikke balansefert utsatt skattefordel 5576 008 3926716
Beregnet skattekostnad 0 0
Nominell skattesats** 0% 0%

* Inkluderer emisjonskostnader, verdijustering finansielle instrumenter samt ikke fradragsberettiget kostnader som
representasjon og skattefrie utbytter

** Skattekostnad i forhold til resultat for skatt

(Alle tall i NOK)

Ordinaert resultat per aksje er beregnet som forholdet mellom arets resultat som tilfaller de ordinaere aksjeeierne i Setskapet
og gjennomsnittlig antall utestaende ordinaere aksjer i lgpet av aret.

Utvannet resultat per aksje er beregnet som forholdet mellom arets resultat som tilfaller de ordinaere aksjeeierne i Selskapet
og gjennomsnittlig antall utestaende ordinaere aksjer i lgpet aret justert for gjennomsnittlig antall ordinaere aksjer som ville
blitt utstedt ved konvertering av alle potensielle ordinzere utvanningsaksjer tit ordinaere aksjer.

Tildelte opsjoner til ansatte i slutten av 2006 og midten av 2007 er frafalt og er ikke inkludert i beregningen av utvannet
resultat per aksje. Effekten av tildelingen av nye opsjoner til ansatte i midten av september 2009 er hensyntatt ved
beregning av utvannet resultat per aksje bade i 2009 og 2010.

2010 2009
Arets resultat som tilfaller de ordinare aksjeeierne -22 340 252 -14 174 350
Gjennomsnittlig utestaende ordinaere aksjer 18 439 040 18 439 040
Effekt av ansatte opsjoner 113 280 25079
Gjennomsnittlig utestaende utvannet aksjer 18 552 320 18 464 119
Resultat per aksje 2010 2009
Ordinzert -1,21 -0,77
Utvannet -1,20 -0,77

(Alle tall i NOK)

Lennskostnader 2010 2009
Lenninger og feriepenger ) 15 821 386 14 435 653
Arbeidsgiveravgift 3122 519 2 252 603
Opsjonsordninger (inkl. arbeidsgiveravgift) 1934 560 787 484
Styrehonorar 1 005 000 585 000
Andre ytelser (inkl. pensjonsordninger) 900 802 1422718
Totalt 22 784 267 19 483 457

Gjennomsnittlig antall arsverk: 18 18
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(Alle tall i NOK)

Pensjonsordninger

Badger Explorer ASA har avtaler om innskuddsbaserte tjenestepensjonsordninger som kostnadsferes nar de paleper.
Innskuddet bestar av mellom 4% og 7% av arbeidstakers lgnn som tilferes pensjonsordning. Selskapet har ingen andre
pensjonsforpliktelser utover de kostnadsfarte pensjonsinnskuddene. Alle pensjonskostnader er inkludert i lannskostnadene
som fremgar av resultatregnskapet. Pensjonsordningene i selskapet oppfyller lovkravet om obligatorisk tjenestepensjon
(OTP).

2010 2009
Arets kostnadsferte pensjonsinnskudd 613 024 549 608
2010

Annen Pensjons-
Ytelser til ledergruppen Utbetalt lonn godtgjorelse innskudd
Administrerende Direkter (Adm. Dir.) 1614 231 18 599 47 478
Direkter Finans 1 590 052 17 853 48 912
Direkter Teknologi 1 339 421 16 098 46 985
Direktar Prosjekter 1180 911 12 487 47 478
Direktor Forretningsutvikling 1337775 16 488 46 282
Leder HR, @konomi og Administrasjon 658 985 6 685 30 099
Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer* 548 923 7 880 27 403
Produktsjef 896 318 13797 39 353

2009

Annen Pensjons-
Ytelser til ledergruppen Utbetalt lonn godtgjerelse innskudd
Administrerende Direkter (Adm. Dir.) 1 455 906 14 596 44 373
Direkter Finans 1 503 499 14 658 44 373
Direkter Teknologi 1275122 14 583 44 373
Direkter Prosjekter 1172 491 12 574 44 373
Direkter Forretningsutvikling** 469 067 3761 11 673
Leder HR, @konomi og Administrasjon 614 225 6321 34779

* Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer ble ansatt 1.9.2009
* Direkter Forretningsutvikling ble ansatt 1.6.2011
Adm. Dir. har en etterlgnn pa inntil 3 maneder ved evt. avslutning av arbeidsforhold

Ved utgangen av 2010 bestar ledegruppen i Badger Explorer ASA av Adm. Dir., Dir. Finans, Dir. Teknologi, Dir.
Forretningsutvikling, Leder HR, @konomi og Administrasjon, Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer og Produktsjef. Produktsjef
gikk inn i ledergruppen 1.12.2010 da Direkter Prosjekter gikk ut i permisjon.

20 000 aksjeopsjoner som ble tildelt Direkter Prosjekter i 2006 ble erstattet av nye opsjoner i 2009. Det nye
opsjonsprogrammet ble effektuert 15.09.2009 og 75 000 aksjeopsjoner ble tildelt Adm. Dir., 25 000 aksjeopsjoner tildelt
Direktor Finans, 25 000 aksjeopsjoner tildelt Direkter Teknologi, 60 000 aksjeopsjoner tildelt Direkter Prosjekter, 25 000
aksjeopsjoner tildelt Direkter Forretningsutvikling, 25 000 aksjeopsjoner tildelt Leder HR, @konomi og Adm og 15 000
aksjeopsjoner tildelt Produktsjef til en innlasningspris pa NOK 10. Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer ble tildelt 25 000
aksjeopsjoner ved ansettelse i 2010 til en innlasningspris pa NOK 15. Alle opsjonene gir rett til innlesing i lepet av en 3,2 ars
periode frem til 15.11.2012. Alle opsjonene var “in the money" per 31.12.2010. Ingen aksjeopsjoner er innlgst per
31.12.2010.
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(Alle tall i NOK)

Ytelser til styret for 2009 ble godkjent av generalforsamlingen i 2010 er er fordelt med NOK 300.000 til styreleder, med NOK
150.000 til hvert av styremedlemmene, med tillegg pa NOK 50.000 til styremedlem i revisjonskomitéen, med NOK 25.000 tit
leder av nominasjonskomitéen og med NOK 15.000 til hvert av medlemmene i nominasjonskomitéen. Nedenfor tabell gir en

oversikt over kostnadsfarte ytelser til styret.

Ytelser til styret 2010 2009

Knut Am - Nominasjonskomité (2010), Styreleder & Nom. komité (2009) 15 000 160 000

Rolf E. Ahlqgvist - Styreleder, Rev. Komité & Nom. Komité (2010), Nom. Komité (2009) 315 000 15 000

Bjerge Gretland - Styremedlem* 150 000 -

Kristine Holm - Styremedlem 150 000 100 000

Christian Bull Eriksson - Styremedlem 150 000 100 000

Kristiane Cook Bulukin - Styremedlem 100 000

Tone Kvale - Styremedlem, Revisjonskomité 200 000 -

Geir Worum - Styremedlem 100 000

Rolf Noras Pettersen - Nominasjonskomité - 10 000

Marcus Hansson - Nominasjonskomité** 25 000 -

Totale ytelser 1 005 000 585 000

* Per 4. oktober 2010 gikk Bjorge Gretland ut av styret.

** Pa ekstraordinzer generalforsamling 1. desember 2010 ble Marcus Hansson valgt til nytt styremedlem.

Honorar til revisor 2010 2009
Honorar for lovpalagte revisjonstjenester 322 630 260 960
Honorar for attestasjonstjenester 25 600 32 805
Honorar for regnskapsbistand 19 070 26 100
Totalt* ' 367 300 319 865

*Alle tjenester i 2009 og 2010 er kostnadsfarte. Alle honorar er eks. mva

Ansatte opsjoner

1 3. kvartal 2009 ble det etablert et nytt opsjonsprogram som erstattet opsjonene som ble tildelt i 2006 og 2007. Alle ansatte
i Badger Explorer ASA er tildelt aksjeopsjoner. Leder Kvalitet, Risiko og Leveringer fikk tildelt 25 000 aksjeopsjoner ved
ansettelse 1.06.2010. Utestaende opsjoner per 31.12.2010 var 407 250. Opsjonenes virkelig verdi er beregnet pa
tildelingstidspunktet og vil bli kostnadsfart over opsjonenes innlgsningsperiode. En tredjedel av opsjonene kan utgves etter
ett ar, en tredjedel av opsjonene kan utgves etter to ar og en tredjedel av opsjonene kan utsves etter tre ar. Uteving av
opsjonene kan utsettes men ikke utover kontraktsperioden pa 3,2 ar. Det ble ikke utgvet noen opsjoner i 2010.

2010 2009
Vektet Vektet

Aksjeopsjoner gjennomsnittlig] Aksjeopsjoner gjennomsnittlig
Oversikt over utestaende opsjoner: innlgsningskurs innlgsningskurs
Utestaende opsjoner per 1.1 406 750 10,00 76 000 23,68
Tildelte opsjoner 25 000 15,00 406 750 10,00
Utavde opsjoner - - -
Avsluttet -24 500 10,00 -76 000 23,68
Utgatte opsjoner - - -
Utestaende opsjoner per 31.12. 407 250 10,31 406 750 10,00
Hvorav fullt opptjent 135 747 10,31 -
Vektet gjennomsnittlig virkelig verdi for opsjoner
tildelt i perioden 25 000 9,81 406 750 6,48
Kostnadsfart belep av tildelte opsjoner 1339 658 683 758
Kostnadsfart arb.g.avg. av tildelte opsjoner 594 902 103 726
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(Alle tall i NOK)

Virkelig verdi pa opsjonene er estimert ved hjelp av Black and Scholes opsjonsprisingsmodell.
Folgende forutsetninger er lagt til grunn for beregningen.

Aksjekursen er satt til NOK 12,20 for opsjoner med innlgsings pris NOK 10 og til NOK 19,00 for opsjoner med innlasningspris
NOK 15. Vektet gjennomsnittlig forventet volatilitet er satt til 93,52% (83,67 - 100,63%). Forventet aksjeutbytte er satt til 0.
Vektet gjennomsnittlig risikofri rente er satt til 2,97% (1,95% - 3,18%). Opsjonenes vektet gjennomsnittlig forventet levetid er
2,49 ar (0,8 - 3,2 ar). Det er foretatt avsetninger for arbeidsgiveravgift. Opsjonene var "in the money" per 31.12.2010.

I generalforsamling av 21.4.2010 ble styret tildelt fullmakt til & utstede aksjer. Fullmakten ble gitt frem til 30.06.2011 for &
kunne gke morsselskapets aksjekapital med inntit NOK 116 429 ved a utsted inntil 931 432 aksjer som ledd i selskapets
aksjeinsentivordning.

Gjennomfert lederlennspolitikk for 2010 ,

Selskapets retningslinjer for avlgnning av ledende ansatte var & tilby konkurransedyktige betingelser nar lenn, naturytelser,
bonusutbetalinger og pensjonsordinger var sett under ett for & kunne beholde dyktige ledende ansatte i selskapet. Selskapet
skulle tilby et lznnsniva som gjenspeilet det gjenomsnittelige lannsnivaet i sammenlignbare norske selskap.

Fastsettelse av lgnn og annen godtgjerelse til ledende ansatte for 2010 var basert pa ovenfor beskrevet hovedprinsipp og er
videre detaljert som falger:

15. september 2009 ble det etablert en nytt opsjonsprogram for alle ansatte. Av totalt 407 250 tildelte aksjeopsjoner har
selskapets ledelse fatt tildelt 275 000 opsjoner, tilsvarende 67,5% av alle tildelte aksjeopsjoner, som kan innlgses innen
15.11.2012.

Grunnlennen til ledene ansatte har vaert konkurransedyktig og grunnet i den enkeltes erfaring, ansvarsomrade og oppnadde
resultater. Lenn og andre ytelser gjennomgikk en arlig justering.

I tillegg til den faste lznnen har de ledende ansatte pensjonsavtaler som sikrer dem manedlige pensjonsinnskudd maksimert
til en prosentsats av 12 G. Pensjonsalder i selskapet er 67 ar. Ved Selskapets oppsigelse av ansettelsesforholdet har CEO rett
til tre maneders etterlgnn.

Det er ikke innfgrt noen form for variable godgjerelser eller andre sarskilte ytelser enn de ovenfor nevnte ordninger.

Kompensasjonen av Selskapets ledelse for 2010 var i trad med reglene for regnskapsaret 2010 som ble godkjent av
generalforsamlingen 21. april 2010.

Godtgjorelse til ledende ansatte - retningslinjer for 2011;

Hovedprinsippet i Selskapets godtgjarelsesordning for ledende ansatte er & tilby konkurransedyktige betingelser nar lann,
naturalytelser, bonusutbetalinger og pensjonsordninger er sett under ett for a kunne beholde dyktige ledende ansatte i
Selskapet. Selskapet skal tilby et lennsniva som gjenspeiler det gjennomsnittelige lennsnivaet i sammenlignbare norske
selskaper.

Fastsettelsen av lann og annen godtgjarelse til ledende ansatte for regnskapsaret 2011 skal baseres pa ovennevnte
hovedprinsipp.

Retningslinjen er at fast lenn for hver enkelt ledende ansatt skal vare konkurransedyktig og basert pa den enkeltes erfaring,
ansvarsomrader samt oppnadde resultater. Lenn og annen godtgjerelse skal reguleres arlig.

I tillegg til grunnlgnn kan ledende ansatte gis bonus. Dersom det innfares en bonusordning vil evalueringskriteriene bli delt
inn i to deler basert pa henholdsvis Selskapets og den enkeltes prestasjon. Malene for administrerende direktar skal fastsettes
av Selskapets styre. Administrerende direkter fastsetter relevante mal for de gvrige ledende ansatte basert pa prinsipper
definert av styret i BXPL.

Ledende ansatte vil ogsa motta godtgjorelse i naturalia, for eksempel dekket privat avisabonnement, utgifter til
mobiltelefon, IT og telefon.

15. september 2009 ble det etablert en nytt opsjonsprogram for alle ansatte. Av totalt 407 250 tildelte aksjeopsjoner har
Selskapets ledelse fatt tildelt 275 000 opsjoner, tilsvarende 67,5% av alle tildelte aksjeopsjoner. Opsjonene kan utgves innen
36 maneder fra september 2009 (29 maneder for leder kvalitet, risiko og leveringer) og kan kun utgves i transjer, tidligst 12
maneder etter emisjon, deretter ved inntil fire anledninger per ar, mellom tre og ti dager etter presentasjonen av Selskapets
kvartalsresultater. Hver opsjon gir innehaveren rettigheter til a kjope en aksje til innlasningspris NOK 10,- per aksje. For de
25 000 aksjeopsjonene tildelt leder kvalitet, risiko og leveringer gjelder innlgsningspris NOK 15,-. Ved utavelse av opsjoner
skal innehaveren betale en pris pa NOK 10,- per opsjonsaksje til Selskapet. Dersom markedsprisen pa BXPL-aksjer pa dato for
utovelse overstiger NOK 50,-, skal innlgsningsprisen gkes med et belop som tilsvarer 8 % av markedsprisen minus NOK 50,-.

Alle 1 BXPLs ledelse er med i innskuddspensjonsordingen Selskapet har inngatt for alle sine ansatte. Ordningen er
innskuddsbasert og maksimert til en prosentandel av 12G. Pensjonsalderen for alle ansatte i Selskapet, inkludert ledelsen, er
67 ar.
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Ved Selskapets oppsigelse av arbeidsforholdet har konsernsjefen rett til tre maneders etterlann, etter en oppsigelsestid pa

tre maneder.

Styret i Badger Explorer ASA har utarbeidet denne redegjarelsen i henhold til allmennaksjeloven § 6-16a, og den vil
presenteres til ordinaer generalforsamling 27. april 2011 for godkjenning.

(Alle tall i NOK)

Maskiner og

Badger Explorer ASA inventar Totalt 2010 Totalt 2009
Anskaffelseskost 1.1 4010 804 4 010 804 3 446 962
Tilgang driftsmidler 485 972 485 972 563 842
Anskaffelseskost 31.12 4496 776 4496 776 4 010 804
Akkumulerte avskrivninger 31.12. -3 277 445 -3 277 445 -2 454 546
Balansefort verdi 31.12 1219 330 1219 330 1 556 258
Avskrivning -822 900 -802 362
Avskrivningsprosent 20% - 33% 20% - 33%
@konomisk levetid (ar): 3-5 3-5
lineaert lineaert

Avskrivningsmetode

Avskrivningstid og avskrivningsmetode blir vurdert hvert ar for & sikre at metoden og perioden som brukes er i samsvar med

de gkonomiske realitetene for anleggsmidlene. Det samme gjelder for utrangeringsverdi.

Selskapet har inngatt operasjonelle leieavtaler for kontorer og annet utstyr til felgende kostnad:

Operasjonelle leiekostnader Totalt 2010 Totalt 2009
Operasjonelle leiekostnader 83 703 95 571
Leiebil 83 859 105 472
Husleie 2 257 219 2 140 020
Totalt 2424 781 2 341 063
Fremtidig minimum leiekostnader relatert til uoppsigelige

leieavtaler forfaller som folger for selskapet: Innen 1 ar 2-5 ar etter 5 ar
Operasjonelle leiekostnader 40 844 - -
Leiebil 7 220 -

Husleie 2186 137 2 845 001

Totalt 2234 201 2 845 001 -

Hovedkontorets husleieavtale er inngatt for en 5-ars periode. Denne avtalen utlgper 31.05.2013 og inkluderer en opsjon til &
utvide avtalen med ytterligere 5 ar med tilsvarende betingelser. Det er ogsa inngatt en 1/2 ars leieavtale for kontorer med

tilhgrende verksted som utlgper 30.06.2011. Selskapet har ogsa inngatt leieavtale for 2 kopimaskiner for en periode pa 3 &r.
Denne avtalen utlgper 30.06.2011.

(Alle tall i NO

Ferdigvarer
Totalt

Varelageret er bokfart til kostpris. Ingen nedskrivning for ukurans.

2010 2009
17 210 48 591
17 210 48 591
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Badger Explorer ASA har folgende balansefarte immaterielle eiendeler (inkl. opparbeidede immaterielle eiendeler som
utviklingskostnader).

Utviklings-

2010 Patenter*® kostnader Totalt
Anskaffelseskost 1.1 400 000 58 111 038 58 511 038
Tilgang 26 950 197 26 950 197
Offentlige tilskudd -1 805 110 -1 805 110
Anskaffelseskost 31.12 400 000 83 256 126 83 656 126
Akkumulerte avskrivninger 31.12 13 332 13 332
Balansefert verdi per 31.12. 386 668 83 256 126 83 642 794
2009
Anskaffelseskost 1.1 400 000 29 694 515 30094 515
Tilgang 30 393 527 30393 527
Offentlige tilskudd -1 977 003 -1977 003
Anskaffelseskost 31.12 400 000 58 111 038 58 511 038
Akkumulerte avskrivninger 31.12 13 332 13 332
Balansefert verdi per 31.12. 386 668 58 111 038 58 497 706

2010 2009

Avskrivning - -

* Patentet gjelder teknologien for Badger Explorer og har en varighet pa 20 ar fra innvilgelse tidspunktet.
Utviklingskostnadene gjelder utviklingen av Badger Explorer teknologien. Avskrivninger vil starte nar teknologien er klar for
sitt tiltenkte bruk.

2010 2009
Kundefordringer 2 180 484 2 052 201
Fordringer Skattefunn og NFR 1805 108 1977 001
Andre fordringer 1099 563 1137 620
Totalt 5 085 155 5 166 822

Det er ikke avsatt for tap pa fordringer. Andre fordringer er i hovedsak fordringer relatert til offentlige tilskudd.

Se note 15 for aldersfordeling av kundefordringer.

(Alle tall i NOK)

2010 2009
Kontanter i bank 40 782 968 99 360 907
Herav bundet 894 985 983 692

(Alle tall i NOK)

Antall aksjer 2010 2009
1.1. 18 439 040 18 439 040
Splitt av aksjene - -
Kapitalforhayelse - -
31.12. 18 439 040 18 439 040

Nominell verdi pr. aksje er NOK 0,125.
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De 20 storste aksjonaerene per 31.12.2010 Antall aksjer Andeli%
CONVEXA CAPITAL IV AS 3200 780 17,4 %
STATE STREET BANK AND TRUST CO. 2 699 997 14,6 %
BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV 922 224 5,0%
ODIN OFFSHORE 800 000 4,3%
BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV 738 021 4,0%
HOLBERG NORDEN 603 234 3,3%
IRIS-FORSKNINGSINVEST AS 589 122 3,2%
SIX SIS AG 25PCT 532 367 29%
AHLQVIST INVEST AS 465 407 2,5%
BANK OF NEW YORK MELLON (LUX) S.A. 342373 1,9%
DALVIN RADGIVNING AS 301 872 1,6 %
ANGY INVEST DA 248 800 1,3%
KNUT AM 242 600 1,3%
HOLBERG NORGE 236 866 1,3%
KJELL ERIK DREVDAL 222 600 1,2%
CSV 11 AS 214 000 1,2 %
MP PENSJON PK 213 200 1,2%
NILSHOLMEN INVESTERING AS 209 222 1,1%
SIGMUND STOKKA 204 440 1,1%
THE NORTHERN TRUST CO. 200 000 1,1%
20 starste aksjonaerer 13 187 125 71,5%
841 andre aksjonaerer 5251915 28,5%
Totalt of 861 aksjonaerer 18 439 040 100,0 %

Alle aksjene har lik stemmerett

| selskapets ordinaere generalforsamling av 21.4.2010 ble styret tildelt 2 fullmakter til & utstede aksjer for perioden frem til
neste ordinaere generalforsamling som skal avholdes i 2011, men med utlgpsdato 30. juni 2011. Den ene fullmakten ble gitt
for & kunne gke selskapets aksjekapital med inntil NOK 225 488 ved & utstede inntil 1 803 904 aksjer i forbindelse med
utstedelse av aksjer til eksisterende aksjeeiere og nye investorer mot kontantinnskudd eller tingsinnskudd samt fusjoner. Den
andre fullmakten ble gitt for & kunne oke selskapets aksjekapital med inntil NOK 116 429 ved utstedelse av inntil 931 432
aksjer i forbindelse med utstedelse av aksjer til ansatte, styremedlemmer og andre med tilknytning til selskapet som ledd i
selskapets aksjeinsentivordning og aksjeutstedelse mot betaling i andre eiendeler enn penger (tingsinnskudd).

(Alle tall i NOK)

Transaksjoner med aksjonaerer 2010 2009
Leverandergjeld* 0 310 530
Kjopte tjenester* 4 255 343 7 984 565

*Selskapet har kjept ingenier- og produksjonstjenester fra Calidus Engineering Ltd. hvor Badger Explorer ASA eier 50% av
aksjene og Nigel Halladay eier 50% av aksjene. Nigel Halladay eier ogsa 43 000 aksjer i Badger Explorer ASA.
Alle innkjgpte tjenester fra Calidus Engineering Ltd. i 2010 relaterer seg til utviklingsprosjektet.

Pa ekstraordinaer generalforsamling 1. desember 2010 ble styret tildelt fullmakt til & inngd avtaler med neerstaende parter
for perioden fra 1. desember 2010 til 31. desember 2011. Godtgjarelse skal vaere begrenset oppad til kr 1.500 pr time og
tidsplan og detaljerte spesifikasjoner av oppgaver skal godkjennes av selskapets styre fer inngdelse av slike avtaler. Badger
Explorer ASA har ikke inngatt slike avtaler med naerstaende parter per 31.12.2010.
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Aksjer direkte eller indirekte eid av styremedlemmer og ledergruppen 2010 2009
Convexa Capital IV AS (Styremedlem - Bjgrge Gretland)* 3200 780 3200 780
SIX SIS AG 25PCT (Styremedlem - Marcus Hansson) 500 000 500 000
Ahlgyvist Invest AS (Styreleder - Rolf E. Ahlqvist) 465 407 465 407
Dalvin Radgivning AS (Direkter Finans - Gunnar Dolven) 301 872 301 872
Adm. Dir. - Kjell Erik Drevdal 222 600 222 600
Convexa AS (Styremediem - Bjgrge Gretland) - 100 000
Nilsholmen Investering AS (Direkter Forretningsutvikling - Kjell Markman) 209 222

J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A (Direkter Forretningsutvikling - Kjell Markman) - 149 222
SEB Private Bank S.A. Luxembourg (Styremedlem - Marcus Hansson) 65 000 65 000
Nilsholmen AS (Direkter Forretningsutvikling - Kjell Markman) 20 200 80 200
Invest OK AS (Styremedlem - Kristine Holm) 15 000 15 000
Styremedlem - Marcus Hansson 11 668 -
5K International (Adm. Dir. - Kjell Erik Drevdal) 10 000 10 000
Chevni AS (Styremedlem - Christian Bull Eriksson) 6 000 6 000
Direkter Finans - Gunnar Dolven 5000 -
Styremedlem - Tone Kvale 5 000 5 000
Leder HR, @konomi og Administrasjon - Hege Furland 2 858 2 858
Produktsjef - Wolfgang Mathis 2100 2 100
Direkter Teknologi - Erling Woods 1 000 1 000
Ordinzere aksjer 5 043 707 5127 039
% av total antall aksjer 27,4 % 27,8%

* Fra og med 4 oktober 2010 gikk Bjorge Gretland ut av styret

(Alle tall i NOK)

Balansefort tilskudd

Selskapet har totalt mottatt kr. 12 960 000 i utviklingsstatte fra samarbeidspartnerne, av dette er 8 800 000 mottatt for
2010. Denne utviklingsstetten skal tilbakebetales ved at selskapet betaler 5% royalty ved fremtidig salg av teknologien.
Royalty er begrenset til 150% av mottatt statte. Tilskuddene er ikke inntektsfort.

(Alle tall i NOK)

Valuta risiko
Selskapet har et begrenset antall transaksjoner i utenlandsk valuta som felgelig gir en lav valuta risiko. Alle selskapets
kontanter og finansielle instrumenter er i NOK og palgper saledes ingen valutarisiko.

Renterisiko

Selskapet har ikke rentebaerende gjeld. Selskapet hadde MNOK 1.3 i netto finansintekter per 31.12.2010. Bankinnskudd er
eksponert for endringer i rentemarkedet og disse endringen vil pavirke finansinntekter og avkastningen pa kontanter. Denne
rente risikoen anses imidlertid a vaere lav.

Markedsrisiko

Selskapet har investert MNOK 53,9 i First Norway Alpha KL IV-1A, et norsk pengemarkedsfond hvor den nominelle verdien av
fondet er innskutt i norske banker pa 1 dag NIBOR kontrakter. Renteinntektene av fondet er investert i aksjeopsjoner.
Markedsrisikoen relaterer seg til den til en hver tid fordeling av aksjeopsjoner samt markedsverdi og avkastning av disse.
Verdien pa fondet overvakes daglig og andelene i fondet kan innlases med 3 dagers varsel. Selskapets mal er 4 oppna renter
tilsvarende den til en hver tid gjeldende markedsrente.
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Kredittrisiko

Selskapet handler kun med anerkjente, kredittverdige tredjeparter. Det er Selskapets politikk at alle kunder som gnsker a
handle pa kreditt vil vaere gjenstand for kredittvurdering. | tillegg overvakes fordringene pa balansen fortlepende med det
resultat at Selskapets eksponering for kredittrisiko er ubetydelig. Selskapet har erfart et tap pa 8 323 pa kundefordringer de
siste 2 arene. Maksimal eksponering per 31.12.2010 er MNOK 2,2, som er balansefgrt verdi av kundefordringer. Alle kontanter
i Selskapet er innskutt i norske banker som anses a vare et risikoreduserende tiltak. '

Likviditetsrisiko
Selskapet har en meget solid likviditet og anser likviditetsrisikoen for de neste arene til a vaere ikke eksisterende med
navaerende kostnadsbruk.

Kapitalforvaltning

Totalkapital inkluderer egenkapital.

Hovedmalet for Selskapets kapitalforvaltning er a sikre seg en sterk kredittvurdering og sunnefinansielle ngkkeltall for &
stotte driften samt & maksimere aksjonaerenes verdier.

Selskapet forvalter sin kapitalstruktur og justerer denne iht. endringer i skonomiske konjunkturer. For a vedlikeholde eller
justere kapitalstrukturen kan Selskapet utstede nye aksjer. Det ble ikke gjort noen endringer i mal, retningslinjer eller
prosesser i lgpet av 2010.

Selskapet overvaker sin kapital ved bruk av gjeldsgrad, som er netto gjeld dividert pa totalkapital pluss netto gjeld. Siden
Selskapet ikke har rentebaerende gjeld, er gjeldsgraden negativ for bade 2009 og 2010.

Selskapet inkluderer i sin netto gjeld leverandergjeld og annen gjeld, minus kontanter.

2010 2009

Rentebzaerende gjeld 0 0
Kortsiktig gjeld 7 036 449 5164 766
Fratrukket kontanter og andre kortsiktige plasseringer -93 398 501 -99 360 907
Netto gjeld -86.362 052 -94 196 141
Egenkapital 175 276 061 196 276 655
Kapital 175 276 061 196 276 655
Kapital og netto gjeld 88 914 009 102 080 514
Gjeldsgrad 97 % 92 %
Virkelig verdi

Virkelig verdi av finansielle instrumenter er vurdert til den verdi instrumentet kan omsettes til i gyldige transaksjoner mellom
frivillige parter, annet enn tvungne transaksjoner eller avviklingssalg, per 31.12.

- Virkelig verdi av bankobligasjoner er vurdert til kursnotering per 31.12.
- Virkelig verdi av investering i andeler i pengemarkedsfond er vurdert til kursnotering per 31.12.
- Virkelig verdi av kontanter og kontantekvivalenter er vurdert til bokfert verdi per 31.12.

Nedenfor er en sammenligning per kategori som viser bokfart verdi mot virkelig av alle selkapets finansielle instrumenter.

2010 2009

Bokfaert verdi Virkelig verdi Bokfert verdi Virkelig verdi

Bankobligasjoner holdt til forfall 0 0 33781 615 34 091 000
Investering i andeler i pengemarkedsfond til

virkelig verdi over resultatet 52 615 534 52 615 534 0 0

Kontanter og kontantekvivalenter 40 782 968 40 782 968 99 360 907 99 360 907

Fordringer 5085 155 5 085 155 5166 822 5166 822

Kortsiktig gjeld 7 036 449 7 036 449 5164 766 5164 766
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Virkelig verdi hierarki

Per 31.12.2010 hadde Selskapet falgende finansielle instrumenter vurdert til virkelig verdi i balansen.
Selskapet benytter falgende hierarki for & fastsette og avdekke virkelig verdi av finansielle instrumenters
verdsettelsesmetode.

Niva 1: Noterte (ujusterte) kurser i aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser

Niva 2: Andre teknikker som for alle innsatsfaktorer, som har en betydelig effekt pa den registrerte virkelig verdi, er
observerbare, enten direkte eller indirekte

Niva 3: Teknikker som benytter innsatsfaktorer som har en betydelig effekt pa registrert virkelig verdi som ikke er basert pa
observerbare markedsdata

Eiendeler vurdert til virkelig verdi 2010 Niva 1 Niva 2 Niva 3

Finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi
over resultatregnskapet
- Investering i andeler i pengemarkedsfond 52 615 534 52 615 534

Aldersfordelte fordringer
Per 31. desember er aldersfordeling av fordringene som folger

Totalt Ikke forfalt eller forringet Tap fordringer
2010 5 085 155 5 085 155 8323
2009 5166 822 5 166 822 0

Forfalt men ikke forringet

<30 dager 30-60 dager 60-90 dager >90 dager
2010 0 0 0 0
2009 0 0 0 0
Finansielle eiendeler
Spesifikasjon av andeler i First Norway Alpha KL
IV-IA pengemarkedsfond Antall andeler Kigpssum*  Bokf. Kurs Bokfart verdi
Tegning av andeler 08.01.10 54 045 60 000 000 1105 59 701 493
Salg av andeler* -5 513 -6 120 531 1088 -6 000 000
Andeler 31.12.10 48 532 53 879 469 1084 52 615 534

* Kjopskurs: 1 110
**| forbindelse med salg av andeler ble det bokfart et realisert tap pa NOK 120 531,- (ref. note 3).

2010 2009
Renteinntekter fra bankobligasjoner*** 16 363 2 280 783

***Alle bankobligasjoner ble solgt i 2010.
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Badger Plasma Technology AS

Badger Plasma Technology AS er et norskregistrert aksjeselskap. Selskapets forretningsadresse er Jattavagveien 7 - Bygg C,
4020 Stavanger, Norge. Badger Plasma Technology AS ble stiftet 5. mars 2007 for & gke fokus og aktivitetsnivaet for utvikling
og kommersialisering av Plasma Channel Drilling teknologien. Alle historiske investeringer, offentlig statte og balansefarte
tilskudd som relatert seg til Plasma Channel Drilling (PCD) prosjektet og tilherende administrasjonskostnader er overfert fra
Badger Explorer ASA til Badger Plasma Technology og er fert som en fordring i Badger Explorer ASAs balanse. Aktivitetsnivaet
i Badger Plasma Technology AS har veert lavt i 2010 pa grunn av gkt fokus pa Badger Explorer prosjektet.

Overforing av investeringer, offentlig stotte og balansefarte tilskudd til Badger Plasma Technology AS

Overfgringer per 1.1.2009 2 180 165
Oppgjer av utviklingskostnader, PCD -144 606
Overforing av utviklingskostnader, PCD 324
Overfgringer per 31.12.2009 2 035 882
Oppgjer av utviklingskostnader, PCD -324
Overfaringer per 31.12.2010 2 035 558
Transaksjoner med Badger Plasma Technology AS 2010 2009
Kundefordringer (inkl. overferinger) -2 035 558 -2 035 882
Kjopte tjenester 1630 916
Solgte tjenester 259 434 750
Egenkapital og resultat Badger Plasma Technology AS 2010 2009
Egenkapital 31.12 2 085907 2 058 332
Resultat 27 576 -128 195
Bokfert verdi av aksjene per 31.12 3 000 000 3 000 000

Badger Explorer ASA eier 100% av aksjene i Badger Plasma Technology AS.
Alle aksjene i Badger Plasma Technology har lik stemmerett.

Calidus Engineering Ltd.

I slutten av November 2007 kjepte Badger Explorer ASA 50% av aksjene i Calidus Engineering Ltd, et UK basert
ingenigrselskap. Calidus Engineering Ltd. er et britisk registrert aksjeselskap. Selskapets forretningsadresse er Unit 7A,
Tregoniggie Industrial Estate, Falmouth, Cornwall TR11 4SN, UK. Partene har enes om en oppkjgpsmodell hvor Badger
Explorer ASA gradvis innen 2013 vil overta 100% av Calidus Engineering Ltd. Badger Explorer har innledningsvis overtatt 50%
av selskapet gjennom en kombinasjon av overtakelse av eksisterende aksjer samt utstedelse av nye aksjer. 1 2011 vil Calidus
Engineering selge ytterligere 25% av sine aksjer til Badger Explorer ASA. Beregning av prisen per aksje er predefinert i
aksjonaeravtalen. | 2013 har Calidus Engineering Ltd. rett til & selge de siste gjenvaerende 25% av sine aksjer til Badger
Explorer ASA.

Alle aksjene i Calidus Engineering Ltd. har lik stemmerett.

Transaksjoner med Calidus Engineering Ltd. 2010 2009
Leverandergjeld - 310 530
Kjgpte tjenester 4 255 343 7 984 565
Egenkapital og resultat Calidus Engineering Ltd. 2010 2009
Egenkapital 31.12 10 931 643 8 403 056
Justering valutakurs 286 732 648 970
Resultat 2 815 320 3144107

Bokfert verdi av aksjene per 31.12 8 909 521 8 909 521



