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Viktiga hdndelser 2014

Jéréme Schurink
valdes till ny
styrelseord-
férande och Mark
McMallister som
styrelsemedlem.

Framgangsrik PA Resources
testborrning pa tecknade en
Diega faltet i rorelsekapital-
Block I, i Ekvato- facilitet om
rialguinea | 50 MUSD med
Gunvor som
langivare.
2014 Ql Q2
() [ ) o O ¢

Utfarmningen av den
60-procentiga agar-
andelen i Mer Profond
Sud-omradet i Kongo
till SOCO erhéll myn-
dighetsgodka@nnande.

Avyttring av en
40-procentig
andel av den

danska licensen

12/06 till Dana

Petroleum slut-

fordes.

Licensen
9/06 (Gita)
aterlam-
nades.

PA Resources
overforde agan-
deratten till den
70-procentiga
andelen i Didon-
koncessionen till
EnQuest.

Obligationsinnehavarna
av PA Resources NOK-
och SEK-noterade ob-
ligationer godkénde PA
Resources forslag om
att rantebetalningarna
pa obligationerna, med

PA Resources
tilldelades
preliminart
25 procent av
Block 22/18c
and 22/19d

i Storbritan-

2015.

Tredjeparts-
bedémning av
bolagets reserver
och betingade re-
surser per den 30
juni 2014 utford
av den oberoende
konsultfirman
ERC Equipoise
publicerades.

Avyttring av
PA Resources
30-procentiga
andel i
nederléandska
offshore-
blocken

Q7 och Q10a
till Tulip Oil.

ursprungliga forfallo-
datum i oktober 2014,
skjuts fram till februari

niens licens-
runda.

2015
Q9

PA Resources rap-
porterade nedskrivningar
om 2 100 MSEK och brot
de finansiella kovenanter-
na i sina obligationslan.

Utfarmningsavtalet for
6verlatandet av en 70 pro-
centig agarandel i Didon-
faltet samt Zarat licensen

till EnQuest brots.

Resultat och nyckeltal 2014
I ™ ST

Genomsnittligt forséljningspris, USD 96 108
Genomsnittlig produktion, fat/dag 3100 5 000
Intékter, MSEK 603 1049
EBITDA, MSEK -480 -494
Rorelseresultat, MSEK -2 667 -1 234
Resultat fore skatt, MSEK -3 032 -1439
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -26,13 -21,54
Vinstmarginal, % -502,7% -137,2%
Eget kapital per aktie fére utspadning, SEK -7,15 15,86
Soliditet, % neg 32,9%
Skuldsattningsgrad, % neg 99,8%
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VD ord

| forra arets arsredovisning, min forsta som vd i bolaget, skrev jag att PA Resources var mitt uppe i en
fornyelseprocess som syftade till att sdkra en langsiktigt sund verksamhet. | processen ingick en strategisk
portfoljrationalisering som skulle féljas av en omstrukturering av bolagets finanser for att realisera vardet av
vara prospekterings-, varderings-, utbyggnads- och produktionstillgangar.

Denna process fortsatte under 2014 da vi kunde skorda de
forsta frukterna av utfarmningsprogrammet, den framgang-
srika utvarderingsborrningen pa Lille John-fyndigheten och
den forsta genomgéende tredjepartsrevisionen nagonsin av
bolagets reserver och betingade resurser. Férnyelseprocessen
har dock paverkats kraftigt av tva externa faktorer; férsenin-
gen av godkdnnanden i Tunisien som fortsatte under hela
2014, och nedgangen i oljepriset under senare delen av aret.
Trots dessa utmaningar, ar jag fortfarande 6vertygad om att
PA Resources har den ritta kombinationen av tillgangar och
expertis for att vara framgangsrik i denna nya prismiljo sa
lange vi har ratt finansiell struktur och finansiering pa plats.

Ekonomisk oversikt

Den genomsnittliga produktionen under aret minskade till
3100 (5 000) fat per dag. Detta var forsta helaret utan produk-
tion fran Azuritefiltet, som upphérde med produktion i
november 2013 och har nu avvecklats. Nedgangen i 6vriga
producerande tillgangar var i linje med férvintningarna.
Under aret installerades en elektrisk nedsinkbar pump (ESP)
i brunn D6 pa Didonfiltet. Detta 6kade produktionen med
flera hundra fat per dag under flera veckor tills pumpens
funktion avtog. Vi ser for narvarande 6ver olika alternativ for
att aterstalla produktionen.

Koncernens intikter for 2014 uppgick till 603 (1 049) MSEK.
Minskningen var en f6ljd av den ldgre produktionen, samt den
snabba nedgangen i oljepriset under andra halvaret. Koncern-
ens kassaflode fran den 16pande verksamheten var -108 (-379)
MSEK. Det negativa kassaflodet dr framst hinforligt till avtal-
senliga leasingavgifter for Azurites produktionsfartyg efter att
faltets produktion upphorde.

Arets investeringar uppgick till 166 MSEK, vilket var liagre dn
prognosen pa 200 MSEK. En betydande del av investeringarna
avsag borrningen av Diegas framgangsrika utvarderingsbrunn
och seismiska prospekteringsaktiviteter i Tunisien.

Det kraftiga fallet i oljepriser medforde nedskrivningar med
en nettoeffekt om 2 100 MSEK pa eget kapital i det fjarde
kvartalet 2014. Till foljd av detta upprattades en kontrollbalan-
srakning men aktiedgarna beslutade, i enlighet med vad
styrelsen foresprakade, vid en extra bolagsstimma den 27
februari 2015 att verksamheten ska drivas vidare.

Framsteg i utvarderings- och utbyggnadsfasen

PA Resources arbetade i ndra samarbete med det tunisiska
statliga oljebolaget ETAP under 2014 for att fa fram en robust
utvecklingsplan for Zaratfaltet vilket ar viktigt inte bara for
vardet pa bolagets nyckeltillgangar men ocksa for att poten-
tiellt avsevart 6ka Tunisiens sjunkande inhemska gasproduk-
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tion. Arbetet inleddes med att studera den geologiska grunden for
filtet och utvidrdera ett brett urval av potentiella utbyggnadssalter-
nativ som fokuserar pa en kommersiellt attraktiv och miljévinlig
metod for att hantera stora mangder koldioxid fran Zarat.

Under aret 6vergick operatorskapet for prospekteringslicensen
MPS i Kongo till SOCO och for 12/06 licensen i Danmark, vilket
inkluderar Broder Tuck och Lille John fynden, till Dana Petrole-
um. I bada fallen har PA fortsatt sitt arbete med de nya operator-
erna for att sikerhetsstilla en fortsatt smidig utveckling. I det
sista kvartalet fér aret borrade Dana en framgangsrik utvirder-
ingsbrunn pa Lille John fyndet vilket bekraftade den geologiska
modellen och en sidoborrning gjordes vilket kommer hjilpa oss
att fa ett battre estimat av de utvinningsbara oljevolymerna.

Om en liknande utveckling for dessa nyckeltillgangar fortsat-
ter under 2015 kommer PA Resources att dra nytta av lagre
leverantorskostnader nér vi 6vergar till den kapitalintensiva
utbyggnadsfasen i dessa projekt.

Refinansieringsprocess

Som jag namnde ovan blev var plan, att lansera ett omfattande
refinansieringspaket under andra halvan av 2014 for att gora
det mojligt att féra bolagets nyckeltillgangar till produktion,
framflyttad pa grund av brist pa framsteg i Tunisien. Istillet
kom vi 6verens med langivarna att skjuta upp riantebetalnin-
garna i oktober 2014 och sedan i februari 2015. Det kraftiga
fallet i oljepriser fran och med sommaren 2014 férsvarade
ytterligare vara planer att finna en langsiktig finansieringslos-
ning. Som ett resultat av oljeprisutvecklingen och uteblivna
godkdnnanden i Tunisien beslutade EnQuest i slutet av janu-
ari att avsluta utfarmningsavtalet som tecknades i maj 2013,
vilket gjorde att en av vara viktigaste byggstenar i portfoljra-
tionaliseringsprogrammet f6ll bort.

Eftersom diskussionerna och férhandlingarna med huvudin-
tressenter inte gick sa fort framat som vintat ansokte PA Re-
sources om en formell féretagsrekonstruktion i slutet pa mars
2015. Vid skrivande stund har en éverenskommelse avseende
finansieringen for resten av 2015 natts med bolagets storsta
kreditgivare. Dessa 6verenskommelser maste nu formaliseras
och styrelsen kommer att noga 6vervaka situationen for att
sakerstalla fortsatta framsteg. Styrelsen 6verviger ocksa alla
mojliga alternativ for framtiden av bolaget, inklusive fort-

satt verksamhet med den nuvarande tillgangsportfoljen, en
foretagstransaktion samt avyttring av nagra eller alla bolagets
tillgangar och dotterbolag. Skulle vi vilja det senare alterna-
tivet finns det en betydande diskrepans mellan realiserbara
varden och nuvarande bokvirden i PA Resources.

Stockholm, juni 2015
Mark McAllister, VD och koncernchef



Affarsmodell

PA Resources historiska tillvaxt var ett resultat av férvarv av
bolag och tillgangar i olika stadier av E- och P-cykeln, med
framgangsrik prospektering sarskilt i Ekvatorialguinea, Danmark
och Norge, som bolaget avyttrade till ett betydande varde 2009.
Dessa forvarv gjordes i en tid da det fanns kapital val tillgangligt
for branschen. Fér narvarande rader inte en sadan situation, men
genom sin historia och framgangsrika prospektering har bolaget
byggt relationer med industri och myndigheter samt en tillgangs-
bas i flera lander i Afrika och Nordsjon, som spanner 6ver alla
stadier av E- och P-cykeln, fran prospektering till faltnedstangn-
ing. Dessutom har bolaget byggt upp kompetens inom geologisk
utvardering, férvarv och avyttringar, joint venture managment
samt produktionsverksamhet i Tunisien. Efter férandringar i
ledningen 2013 har en strategi utarbetats som bygger pa dessa
tillgangar, positioner, relationer och kompetenser.

PA Resources ar aktivt i alla faser av E- och P-cykeln men
fokuserar de interna resurserna pa arbetet i de delar av cykeln
dar betydande vardetillvaxt kan uppnas och dar de framsta
kompetenserna kan tas tillvara, sarskilt geologiskt kompetens-
kravande prospekterings-, varderings- och faltférbattringsstadier.
Genom utfarmningar i Danmark, Kongo och, om det gar som
forvantat, i framtiden i Tunisien, &r avsikten att samarbeta med
storre foretag med mer omfattande resurser for drift av utbyg-
gnads- och produktionsverksamhet.

Intakter fran faltproduktion och i mindre utstrackning fran avytt-
ringar och utfarmningstransaktioner anvénds for att finansiera
intradet till nya tillgdngar dar bolaget kan utnyttja den geolo-
giska och kommersiella kompetensen, lokalkdnnedomen och

de lokala relationerna. Prioritering gérs av lagkostnadsintraden
som innefattar redan upptackta resurser, materialprospektering
eller dar det finns synergier med befintliga tillgangar. Nar dessa
tillgangar utvecklas under prospekterings-, varderings- och utbyg-
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gnadscykeln, finns det mdjlighet att realisera en del av eller hela
vardeuppgangen genom utfarmningar eller avyttringar, medan
de mer lattfinansierade andelarna behalls da falten gar in i den
kapitalintensiva utbyggnadsfasen.

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

» Prospektering: Geologisk kunskap och kompetens anvands for -

att identifiera och fa tilltrade till nya licenser samt for att fast- :
stalla optimala platser for borrtester. Framgangsrik prospekte- -
ring ger resultat i form av nya fyndigheter av olja och gas, som :
t.ex. falten i bolagets licenser i Ekvatorialguinea och Danmark. :

e Vardering: Det kravs varderingsarbete for att kvantifiera de vo-

lymer av betingade resurser som &r potentiellt utvinningsbara. :
Detaljerade geologiska och tekniska studier tillsammans med
kommersiella férhandlingar leder till att falt kan utvecklas sa
att det blir mojligt att godkénna en kommersiell faltutbygg- 1
nadsplan. Omréaden som Broder Tuck och Lille John i Danmark -
ar i denna fas. .

» Utbyggnad: Godkannande av en faltutbyggnad blir inledningen :

till den period da huvuddelen av investeringar i byggande av
anlaggningar och borrning av produktionsbrunnar sker. De

betingade resurserna omvandlas till reserver i denna fas och
substansvardet nar ett maximum nar faltet gar in i produktion. :

Produktion: Nar ett falt tas i produktion genererar forsalj-
ningen av olja och gas ett kassafléde som kan aterinvesteras i
fortsatt prospektering, utvardering och utbyggnad.

Faltforbattring: Efter nagra ars produktion borras vanligtvis
ytterligare brunnar fér att kommersiellt kunna utvinna atersta- -
ende kolvaten. 3

¢ Nedstangning: Efter avslutad produktion ar det nédvandigt

att pa ett sakert satt plugga igen och stédnga ned alla brunnar
med hjalp av flera borrhalsbarriarer for att forhindra lackage
till ytan. Faciliteter vid ytan och delar av eller hela undervat-
tensutrustningen samt rérledningar avlégsnas for kassering,
ateranvandning eller atervinning. Denna fas kan ta flera ar att
planera samt utféra pa ett sakert och kostnadseffektivt satt.

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

TILLVAXT
LEVERANS

Kongo — Baobab M Tunisie_n - Zarat
Storbritannien — Ekland = Storbritannien EG — Diega
Danmark - LJ "deep” = - West Teal

Tunisien — onshore Danmark - BT och LJ

EG - Sophia Tunisien - Elyssa

Nya tillgangar EG - Yolanda/gas

Nominellt virde

Investeringsprofil

EG - Alen, Aseng Tunisien — DST, Didon  Kongo — Azurite
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Reserver och resurser

PA Resources reserver och resurser ar mangden olja, gas och andra kolvaten som bedéms finnas pa
koncernens falt och licenser. ERC Equipoise (“ERCE") utsags 2014 till koncernens oberoende granskare av
reserver och genomforde en halvarsgranskning av PA Resources reserver och resurser, som lag val i linje med
koncernens egna beddmningar. Reserverna minskade under aret till foljd av produktion och med anledning
av en ny bedomning av de ekonomiskt utvinningsbara volymerna utifrdn en nedjusterad prognos for oljepriset
vid arets slut. Reserver och resurser justerades ocksa for att ta hansyn till den avslutade utfarmningen av

de tunisiska offshore-tillgangarna, som i slutet av 2013 bedémdes mojlig att slutféra. Men den viktigaste
forandringen i reserverna under 2014 var omkategoriseringen av flytande kolvaten i Zaratféltet i Tunisien fran
reserver till betingade resurser, eftersom faltutbyggnadsplanen ska revideras.

Fakta om reserver och resurser

Reserver

ERC Equipoise (“ERCE”) utsags 2014 till koncernens obero-
ende granskare av reserver, och som aviserades vid arsskiftet
2013 gjorde ERCE en granskning av koncernens reserver och
betingade resurser vid halvarsskiftet 2014. Granskade reserver
reviderades vid arsskiftet 2014 genom att anvianda ett Brent-
oljepris per fat pa 65 USD (2015), 75 USD (2016) och darefter
med ett pris om 90 USD, med 2 procents inflation per ar.
Dessutom justerades produktion, reserver och reservforand-
ringar for att ta hansyn till den avslutade tunisiska transak-
tionen med EnQuest. PA Resources reserver klassificeras
enligt 2007 Petroleum Resources Management Systemets
(SPE-PRMS 2007) riktlinjer och klassificering.

PA Resources reserver bestar av olja eller kondensat och finns
i de tunisiska filten Douleb och Tamesmida samt Aseng- och
Alenfilten i Ekvatorialguinea. Arsproduktionen under 2014
minskade reserverna med 1,5 miljoner fat olja (1,7) och vid
arsskiftet 2014 uppgick bevisade och sannolika reserver (2P)
till 5,4 miljoner fat olja (31,7) baserat pa licensandel. Av
dessa var 3,7 miljoner fat (20,7) 1P-reserver. Licensandel

ar PA Resources bruttovolym av filtets totala reserver fore
reduceringar for royalty och villkoren i produktionsdeln-
ingsavtalen, medan net entitlement-andel ar PA Resources
nettoreserver enligt villkoren i produktionsdelningsavtalen i
enbart Vistafrika. Net entitlement-fat ar de fat efter skatt som
PA Resources erhaller.

Utveckling av reserver under 2014

Miljoner fat olja Licf:.:::;:de'

1P 2P
Reserver per 2013-12-31* 20,7 31,7
Produktion -1,5 -1,5
Revideringar -15,5 -24.8
Reserver per 2014-12-31 3,7 5,4

* PA Resources position vid arsskiftet 2013 ar omraknad fér att ta hansyn till den
avslutade tunisiska transaktionen med EnQuest.
Reserver per 31 december 2014

Falt (miljoner fat) Ekonomiska oljereserver netto’

1P 2P 3P

Aseng’ 2,63 3,80 4,81
Alen® 0,08 0,13 0,19
Douleb & Tamesmida 1,01 1,49 1,99
3,72 5,42 6,99

Not:

" Alla siffror &r netto till PA baserat pa en unitiserad licensandel.

? Asengreserverna ar olja och kondensat.
PA Resources net entitlement-reserver uppgick till 2,74 mmbo, 3,49 mmbo och
4,10 mmbo pa konfidensnivaerna 1P, 2P och 3P.

¥ PA Resources net entitlement-reserver uppgick till 0,08 mmbo, 0,12 mmbo och
0,16 mmbo pa konfidensnivaerna 1P, 2P och 3P.

Reserver och resurser (miljoner fat oljeekvivalenter)

3,7 5,4 143 172
1P 2P Betingade Riskade prospektiva
resurser resurser

reserver reserver
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Betingade resurser exklusive inerta gaser per 30 juni 2014

Falt (miljoner fat oljeekvivalenter)’ Betingade resurser netto’

1c 2C 3C
Aseng (exklusive gas) 0,9 0,9 1,0
Diega (exklusive gas) 1,5 2,9 5,5
\E{%(I)claacnkd;)gas (Aseng, Alen, Diega, 6.5 8.6 13,3
Didon* 2,6 3,9 5,9
DST* 0,6 0,9 1,2
Zarat® 43,0 63,9 117,2
Elyssa® 26,2 42,6 70,3
Didon North* 1,2 2,6 5,9
El Nisr® 3,8 55 7,9
Broder Tuck® 3,9 5,4 7,2
Lille John 3,4 6,2 11,2

94 143 247
Not:

U Alla siffror ar netto till PA Resources baserat pa en unitiserad licensandel.

? Betingade gasresurser avser volymer i saval flytande form som gas men exklusive
inerta gaser.

? Baserat pa 50% unitisering och fére ETAP "back-in”, som kan uppg till 55%.

¥ Betingade resurser for Didon, DST och Didon North &r endast i flytande form.

® Betingade reurser for Elyssa, EI Nisr och Broder Tuck bestar framst av gas med
vissa kondensat.

Klassificering och berdkning av reserver och resurser
Reserver

* Bevisade reserver (1P): Beddms till mer an 90% som utvinnings-
bara under radande ekonomiska férhallanden.

* Bevisade och sannolika reserver (2P): Bedéms till mer an 50%
som utvinningsbara under radande ekonomiska férhallanden.

* Bevisade, sannolika och méjliga reserver (3P): Bedoms till mer
&n 10% som utvinningsbara under radande ekonomiska férhal-
landen.

Justeringar gors for att aterspegla aktuella skillnader mellan
Brent och det aktuella faltets forséljning av raolja.

Resurser

» Betingade resurser: Uppskattade utvinningsbara volymer fran
kénda ansamlingar som bekraftats genom borrning men som
inte uppfyller kraven pa reserver. Jamfort med reserver anger
1C, 2C och 3C lagsta, basta och hogsta estimat av betingade
resurser.

¢ Riskade prospektiva resurser: Beddmda ansamlingar av
hydrokarboner (gas eller olja) som &nnu inte bevisats genom
borrning. Aven resurser i s.k. leads ingdr. Hansyn har tagits till
sannolikheten for fynd.
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Forandring i reserver under 2014

Revideringarna av reserver under 2014 avspeglar till stor del
den omkategorisering som gjordes vid halvarsskiftet av Zarat-
faltets flytande kolviten fran reserver till betingade resurser,
eftersom féltutvecklingsplanen ska uppdateras. Dessutom
justerades Asengfiltets reserverer vid halvars- och arsskiftet
for att ta hansyn till forbéttrad kunskap om reservoaren, vilket
ledde till nagot hégre 1P-reserver och liagre 2P-reserver.

Ett antal mindre dndringar gjordes vid halvars- och arsskiftet
av de tunisiska onshore-falten Douleb, Semmama och
Tamesmida, inklusive 6verforing av reserver i Semmamafaltet
till betingade resurser i avvaktan pa att de sikerhetsrelat-
erade fragorna som har férhindrat produktionen ska l6sas.
Avslutningsvis flyttades Didonféltets reserver fran reserver
vid arsskiftet 2014, da faltet visar negativa kassafloden med
nuvarande oljepriser. Dock ar faltet for narvarande anta-

get att hallas kvar i produktion medan initiativ utvirderas
for att minska faltets driftskostnader samt implementering

av framtida sidoborrningar och ESP-pumpar for att 6ka
produktionen.

Betingade och prospektiva resurser

Utover sina reserver har koncernen ytterligare volymer som ar
klassificerade som betingade resurser och riskade prospektiva
resurser enligt riktlinjer i SPE-PRMS 2007. Dessa resurser
visas endast baserat pa licensandel.

De betingade resurserna reviderades av ERCE vid
halvarsskiftet 2014 och har inte omvarderats vid arets slut
2014, men ar omraknade for att ta hansyn till den avslutade
tunisiska transaktionen med EnQuest. Betingade resurser pa
1C, 2C och 3C basis uppgick vid arets slut till 94, 143 respek-
tive 247 miljoner fat oljeekvivalenter av flytande och gasfor-
miga kolvaten exklusive inerta gaser (72, 104 respektive 134).

Volymerna som presenteras som riskade prospektiva resurser
ar inte reviderade och representerar riskade uppskattningar
i prospekt som anses lobnsamma att borra men aven s.k. leads
som inte anses vara redo for borrning. Riskade prospektiva
resurser uppgick till 172 miljoner fat oljeekvivalenter (157).
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Finansiering och investeringar

PA Resources inledde 2014 med ambitionen att presentera och verkstélla en langsiktig finansieringsplan
under tredje kvartalet. Som en del av planen tecknade bolaget i mars en rorelsekapitalfacilitet om 50 MUSD
som erbjod en flexibel laneldsning till attraktiva rantenivaer. | brist pa tydliga framsteg gallande godkannande
av Tunisien-transaktionen fick dock verkstéllandet av en langsiktig finansieringsplan skjutas upp. | oktober
gick bolagets langivare med pa uppskov med réntebetalningarna fram till februari 2015 samt att tillsammans

med PA Resources arbeta med en finansieringslésning.

Utvecklingen under aret

PA Resources inledde 2014 med ambitionen att presentera och
verkstalla en lingsiktig finansieringsplan under tredje kvar-
talet. En andra del av det svenska obligationslanet som fanns
till forfogande utgavs inte, istallet tecknade PA Resources

en rorelsekapitalfacilitet om 50 MUSD med huvudagaren
Gunvor. Rorelsekapitalfaciliteten ar en flexibel finansierings-
l6sning med en attraktiv ranta pa 7,5 procent for vilken PA
Resources har pantsatt aktierna i dgarbolaget av de tunisiska
tillgdngarna som sakerhet.

I brist pa tydliga framsteg gallande godkannande av utfarm-
ningstransaktionen samt licensfornyelse i Tunisien fick dock
verkstallandet av en langsiktig finansieringsplan skjutas upp.
Detta resulterade i en situation dir PA Resources i september
2014 bad innehavarna av de svenska och norska obligation-
slanen om att fa skjuta upp den riantebetalning som forfoll i
borjan av oktober till februari 2015.

I oktober gick innehavarna av de tva obligationslanen med

pa att skjuta upp rantebetalningen till februari 2015. Det
uppskjutna rantebeloppet medfor en tillkommande ranta som
motsvarar den befintliga rantan for respektive obligationslan.
Samtidigt gick Gunvor, som langivare av rérelsekapitalfacili-
teten och den reservbaserade utlaningsfaciliteten, med pa en
liknande 6verenskommelse och rantan skots upp till februari
2015 med tillkommande réinta pa det uppskjutna beloppet. I
oktober utsag obligationsférvaltarna finansiella och juridiska
radgivare som pa uppdrag av obligationsinnehavarna ska arbe-
ta tillsammans med PA Resources och dess radgivare

med en langsiktig finansieringsplan.

Handelser under 2015

I borjan pa februari kom bolaget 6verens med sina langivare
om att skjuta pa rantebetalningar fram till den 31 mars 2015.
Den 24 mars 2015 vinde sig bolaget till obligationsagarna for
att vid ett obligationsigarmoéte den 31 mars rosta for att for-
linga fristen for uppskjutna rantor och amorteringar till den
30 april 2015 da mer tid krévdes for att fora diskussionerna
mellan de olika intressenterna framat. Som f6ljd av en uppfat-
tad brist pa framsteg i forhandlingarna mellan intressen-
terna valde bolagets styrelse den 26 mars 2015 att ansdka om
foretagsrekonstruktion som sedan beviljades av Stockholms
Tingsratt dagen diarpa. Malsittningen med rekonstruktionen
ar att tillsammans med de olika intressenterna finna en lang-
siktig finansieringslosning for bolaget. Foretagsrekonstruk-
tionen pagar vid skrivande stund.

Investeringar

Totala investeringar for 2014 uppgick till 166 (271) MSEK. En
betydande del av investeringarna avsag borrningen av Diegas
framgangsrika utvarderingsbrunn och seismiska prospekter-

ingsaktiviteter i Tunisien.

Borrprogram 2015/2016

" Falt / -
Land/Licens Prospekt Tidpunkt Brunn/Antal
Tunisien: Zarat Elyssa 2016 Véardering/1
Tunisien: DST 2015 Utbyggnad/1
Danmark: 12/06 Sroder 201512016  Vardering/Utbyggnad/l
Baobab .
Kongo: MPS Marin 1 2016 Prospektering/1

Borrprogrammet revideras lopande utifran investeringsbudget och prioriterade ataganden.
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Omvarld och marknad

OMVARLD OCH MARKNAD

Under 2014 visade den makroekonomiska utvecklingen en stark tillvaxt i USA, medan den europeiska
tillvaxten slapade efter och Kina visade en langsammare tillvaxttakt. Centralbankerna beholl nivéerna pa
de laga rantorna och stimulanspaketen. Radande utveckling for efterfragetillvaxten pa olja i lander utanfor
OECD och for utbudstillvaxten fran USA fortsatte. Oljepriset sjonk markant i slutet av aret, framst drivet

av Nordamerikas tillvéxt av icke-konventionella resurser i kombination med OPEC:s beslut vid arets sista
sammantrade att behalla produktionsnivaerna.

Utvecklingen under 2014

Tyngdpunkten for efterfragan pa olja
fortsatte att flyttas fran OECD-lander till
lander utanfér OECD. Pa utbudssidan in-
nebar den ytterligare 6kningen av skiffer-
oljeproduktion fran Nordamerika en press
nedat pa oljepriset. OPEC:s historiska
bendgenhet att mildra fallande oljepriser
genom att minska produktionen har inte
intraffat, da kartellen verkat mer angela-
gen om att behalla marknadsandelar dn
att astadkomma hogre oljepriser. Beslutet
satter ytterligare press pa oljepriset och
lamnar varldsmarknaderna 6ppna for
spekulationer om marknadsprissittning ar
den nya verkligheten for oljemarknaden.
Fortsatt oro, framst i Mellanostern, f6rblir
en faktor som o6kar risknivan for den
globala tillgangen pa olja.

Under aret handlades Brentolja for i
genomsnitt 99 USD per fat, vilket var 9
USD mindre per fat dn féregaende ar. En
hoégsta notering pa cirka 115 USD per fat
uppnaddes i juni, och som ligst noterades
i december cirka 55 USD per fat.

Enligt International Energy Agency (IEA)
var den globala efterfragan 92,5 miljoner
fat per dag under 2014 (91,8), en 6kning
med 0,7 procent jamfort med foregaende
ar.

En férandrad oljekarta

For 2015 uppskattar IEA efterfragan pa
olja till cirka 93,4 miljoner fat per dag.
Efterfragan i OECD-linderna vintas
minska som en kombination av ligre kon-
sumtion, langsam befolkningstillvixt och
okad energieffektivitet, medan det sker en
efterfragetillvaxt i linder utanfér OECD,
vilket innebér en 6kad total efterfragan.
Till ar 2040 uppskattar IEA att efterfra-
gan pa olja okar till 104 miljoner fat per
dag, framst drivet av transportsektorn
och den petrokemiska sektorn. Denna
prognos utgar fran att energieffektivitet-

sinitiativ sker globalt, utan vilka efterfra-
gan pa olja skulle vara 23 miljoner fat per
dag, (23 procent) hogre an de nuvarande
prognoserna for 2040.

Forskjutningen i efterfragan pa energi fran
OECD-landerna till tillvixtekonomierna

i Asien och Mellanéstern dr en trend som
fortsatter, vilket vantas 6ka den globala
efterfragan pa energi med 37 procent till
ar 2040. TEA forutspar att Kina kommer att
passera USA som vérldens storsta oljekon-
sument 2030. For att méta den 6kande
efterfragan pa olja, forutspas linderna
utanfér OPEC spela en betydande roll i
den totala utbudstillvixten under det kom-
mande decenniet, sarskilt fran amerikansk
skifferoljeproduktion, kanadensisk olje-
sand och den brasilianska utbyggnaden pa
djuphavsomraden. Dérefter ser IEA ett allt
storre behov av 6kat utbud fran OPEC for
att mota efterfragan. Enligt IEA:s berakn-
ingar kommer produktionen fran linder
utanfér OPEC att oka fran 56,6 miljoner
fat per dag 2014 till 57,4 miljoner fat per
dag under 2015.

Den globala oljemarknaden vintas
genomga omfattande regionala fordnd-
ringar, som en f6ljd av att produktions-
och konsumtionsmoénster féorandras.
Lander i Mellanostern, som historiskt
varit stora oljeexportorer, berdknas ha en
vaxande inhemsk efterfragan. Samtidigt
forvantar sig IEA att USA, vérldens for
nérvarande storsta oljeimportor, i stort
sett kommer att vara sjalvférsorjande
2020. Eftersom efterfragan i Kina, Indien
och Mellanostern okar kommer de globa-
la oljehandelsflodena att centreras mer
och mer till de asiatiska marknaderna.

Den framtida oljeprisutvecklingen ar
osiker och debatten kvarstar om det vi nu
ser ar en forandring av priskurvan eller
bara en tillfillig nedgdng. Skulle OPEC:s
beslut kvarsta att inte langre agera for

att stabilisera priserna, kan volatiliteten
forvantas 6ka pa kort sikt.

Oljepriset kan paverkas av féljande
faktorer:

1

o A WDN

6

Véarldsekonomin

Utsikten for den globala
tillvaxten samt penningpolitisk
stimulans fran flera central-
banker

Politiska férhallanden
Geopolitiska oroligheter, till
exempel i Mellandstern och
delar av Afrika

Tillgangen pa olja

En naturlig nedgéng av
befintliga falt som successivt
minskar utrymmet for tillkom-
mande produktion

Véaderférhallanden
Oférutsedda naturkatastro-
fer som tsunamin i Japan
2011 eller orkan Sandy i
Nordamerika 2012

OPEC-beslut och regleringar
Trots 6kad produktion fran
lander utanfér OPEC forblir
OPEC-l&andernas produk-
tion viktig for balansen pa
oljemarknaden, sarskilt pa
lang sikt

Priset pa alternativa
energikallor

Okad konkurrens fran alter-
nativa former av energi och
bransle

Brentprisets utveckling
2009-2014, USD per fat
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Kélla: BP och Platts.
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Vastafrika

— Fortsatt stark produktionsutveckling pa Asengfaltet

— Uppehall i utbyggnaden av Diega for att fordjupa kunskapen om faltet och optimera utbyggnadsplanen

Ekvatorialguinea

Block | PSC

Block I ar ett produktionsdelningskontrakt (PSC, Production
Sharing Contract), uppdelat i tre omraden; Asengféltets omrade
for planerad utbyggnad (POD, Plan of Development), Alenfiltets
POD-omrade, vilket inkluderar Diega-fyndigheten, samt det
tredje omradet som innehaller gasfyndigheten Yolanda. Under
2014 genomfordes en omfattande 3D-undersokning av blocket
for att fa battre kunskap om de existerande falten och fyndig-
heterna samt for att omvardera prospekteringspotentialen.

Asengfaltet

Under 2014 uppgick Asengtiltets produktion till i genomsnitt
40 700 fat per dag, fran fyra produktionsbrunnar. Merparten
av den producerade gasen aterinjicerades i faltet med sam-
manlagt cirka 185 miljoner kubikfot per dag, och insprutning
av vatten skedde med cirka 80 000 fat per dag for att behalla
trycket i reservoaren och ge ett effektivt flode av olja till
produktionsbrunnarna. Under andra kvartalet paverkades
produktionstakten av problem med gaskompressionen, men
genom en god hantering av reservoaren maojliggjordes en i
stort sett jaimn produktion pa drygt 40 000 fat per dag under
de foljande sex manaderna. Filtets oljeproduktion ar langsamt
sjunkande, men faltet kommer att kvarsta som PA Resources
viktigaste producerande filt under de nirmaste aren.

Alenfaltet

Alenfiltet producerade i genomsnitt 25 700 fat kondensat
per dag, fran tre produktionsbrunnar. Under aret borrades
en sidobrunn till en befintlig produktionsbrunn for att 6ka
produktionsnivaerna. Pa grund av en administrativ fordrojn-
ing, har parterna i Block I annu inte kunnat ta upp och silja
sin oljeandel av faltet. Enligt berakningarna kommer en upp-
samlande leverans specifikt for Block I att tas upp 2015.

Diegafaltet

Efter det framgangsrika borrningstestet under 2013 av brunn
I-8ST, som tillfalligt staingts for ateranvandning som framtida
produktionsbrunn, har utbyggnadsstudierna pa Diegafiltet
fortsatt i snabb takt under 2014. Utbyggnadskonceptet bestar
av att géra en koppling till Asengs FPSO och operatorens
avsikt var att paskynda denna utveckling. De omfattande
utbyggnadsstudierna resulterade i att parterna under fjarde
kvartalet 2014 foreslog for gruv-, industri- och energiminis-
teriet att skjuta upp inlaimnandet av en utbyggnadsplan for
faltet. Avsikten med senareliggandet ar att ge mer tid for

att specificera gasanldggningarnas krav och kapacitet pa
FPSO:n och invanta nyférvarvade 3D-data for att battre kunna

optimera utvecklingen. Det skulle ocksa ge tid att utveckla de
kommersiella villkoren betriffande faltets forlangning norrut
i Block O. Utbyggnadsplaneringen berdknas fortsitta genom
den forbattrade faltforstaelsen nir ny 3D-data blir tillgdnglig.
De betingade oljeresurserna pa Diegafiltet skulle kategoris-
eras som reserver efter godkdnnande av en utbyggnadsplan

for omradet.
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PROSPEKTERING VARDERING
UTBYGGNAD PRODUKTION

Licensandel: 5,7% (Block | och Asengfaltet), 0,285%
(Alenfaltet)
Partner: Noble (operator, 38%), Atlas Petroleum

(27,55%), Glencore (23,75%), GEPetrol
(5%)

Licensutgang:

Aseng i juni 2034, Alen i jan 2036.
Ansokan kan géras om en forlangning med
10 ar. Yolanda omradet befinner sig i en
force major situation i vantan pa bestam-
melse gallande gransdragning.

Félt i licensen:

Tva utbyggda falt (Aseng, Alen), tva bety-
dande outbyggda falt (Diega, Yolanda)

Unitisering:

Alenféltet ar unitiserat 5% i Block | och
95% i Block O

Diegafaltet blir troligen unitiserat

— nuvarande kostnadsdelningavtal ar 75%
i Block | och 25% i Block O

Netto PA reserver:

1P 2,7 mmbo; 2P 3,9 mmbo;
3P 5,0 mmbo

Netto PA betingade
resurser:

1C 8,9 mmboe; 2C 12,3 mmboe;
3C 19,8 mmboe
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3D seismik som visar, fran vanster till hoger, Alen, Diega, Aseng och Yolanda félten i Ekvatorialguinea. Prospektering och utvarderingsbrunnar visas med vita linjer.
Bilden representerar ett seismiskt attribut som &r en stark indikator pa bergvolymer med lag densitet och porer som innehaller gas och/eller olja

Mer Profond Sud PSC - prospekteringsomrade

Under 2013 tilldelades PA Resources vederlagsfritt en 50-pro-
centig andel i prospekteringsomradet Mer Profond Sud PSC
(Production Sharing Contract), ett produktionsdelningskon-
trakt som tidigare dgdes av Murphy. PA Resources avyttrade
darefter en 60-procentig andel i prospekteringsomradet till
SOCO. En prospekteringsbrunn, Baobab Marin 1, kommer att
borras pa RR-prospektet i nordéstra delen av prospektering-
somradet under 2016. En borrplats bestimdes under 2014 och
upphandling av utrustning med lang leveranstid till denna
brunn pagar. PA Resources kostnader fér denna brunn ar
betalda av SOCO.

PROSPEKTERING

Licensandel: 25%

Mer Profond Sud PSC - Azurite exploateringsomrade

Den slutliga nedstangningen av Azuritefaltet och FPSO:ns
avgang intriffade under forsta halvaret 2014. Nedstingningen
av féltet avslutades i tid och enligt budget och darefter har
operatéren Murphy, stangt sitt kongolesiska driftskontor. Det
finns en fortsatt skyldighet fram till andra kvartalet 2016 att
gora manatliga uppsigningsbetalningar till fartygsagaren,
BWO, savida inte Azurite-fartyget kontrakteras for ett nytt
projekt. Skulle det ske kan betalningarna upphora. Fartygs-
agaren fortsétter aktivt att marknadsfora fartyget for nya
uppdrag.

Licensandel: 35%

Partner: SOCO (operatér, 60%), SNPC (15%)

Partner: Murphy (operatér, 50%), SNPC (15%)

Licensutgang: 2016

Licensutgang: -

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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Nordafrika

— Stora framsteg skedde i Tunisiens demokratiprocess

— Utvecklingskonceptet for Zaratfaltet faststélldes

— Kostnadsbesparingar for Didon identifierades och implementeras

Tunisien

Under 2014 skedde stora framsteg i Tunisiens demokratiprocess. En ny konstitution utarbetades och tradde i kraft i januari 2014.
Samtidigt bildades en interimsregering av teknokrater, som regerade fram tills ett nytt parlament valdes. Parlamentsvalet dgde rum i
oktober 2014 foljt av presidentvalet. Alla val gick lugnt tillvdga och valprocessen avslutades i slutet av december 2014. Under perioden
av regeringsosakerhet har PA Resources och hela olje- och gassektorn i Tunisien paverkats vilket har inneburit att ett antal viktiga beslut

inklusive licensfornyelser fordrojdes.

| maj 2013 undertecknade PA Resources och EnQuest forsaljnings- och kdpeavtal gallande 6verlatandet av en 70-procentig dgaran-
del i Didonféltet samt Zarat licensen till EnQuest. | juli 2014, fullféljde PA Resources och EnQuest Didon-transaktionen och képeskill-
ingen placerades pa ett sparrat bankkonto i vdantan pa skriftligt besked fran de tunisiska myndigheterna dar de skulle bekrafta att

de inte motsatte sig transaktionen. Trots upprepade verbala bekraftelser fran de tunisiska myndigheterna att ett skriftligt besked var

nara forestaende, kom inget saddant. Transaktionens "back stop”-datum, 31 januari 2015, har nu passerats och Didon-transaktionen
har upphéavts. PA Resources har aterigen en 100-procentig dgarandel i Didonféltet. Som en foljd av detta avslutades &ven den del av

transaktionen som beror Zarat licencen den 31 januari 2015.

Offshore

Zarat licensen

En forlangning av Zarat licensen har hittills inte beviljats men
beslut vantas i nartid. Férlangningen av Zarat licensen har
fullt stod fran den tunisiska tillsynsmyndigheten, DGE samt
det statliga bolaget ETAP.

Zarat och Elyssa falten ligger bada inom Zarat licensen och
inkluderar Didonfiltet.

PROSPEKTERING VARDERING

UTBYGGNAD

Licensandel: 100%, operator

Partner: ETAP har méjlighet att ga in med upp till
55%

Licensutgang: Foérlangning beroende av myndighetsgod-
kannande

Falt i licensen: Ett outbyggt falt (Zarat), ett falt under

vardering (Elyssa)

Unitisering: Zaratfaltet ska unitiseras — antagandet i
UUOA-diskussionerna &r 50% i Zarat licen-

sen, 50% i Joint Qil Block

Netto PA betingade
resurser Zaratfaltet:

1C 43,0 mmboe; 2C 63,9 mmboe;
3C 117,2 mmboe

Netto PA betingade
resurser ovriga falt:

1C 31,2 mmboe; 2C 50,7 mmboe;
3C 84,1 mmboe

Zaratfaltet

Zaratféltet ar den storsta outvecklade hydrokarbonfyndigheten
i Tunisien. De tunisiska myndigheterna betraktar Zarat som en
strategisk tillgang fér Tunisien i och med landets 6kade obalans
mellan tillgdng och efterfragan pa gas. Ett underskott pa gas pa

over 30 procent dr estimerat for 2020. Arbetet mellan Zarat-
féltets sydliga parter dvs PA Resources och ETAP, att utveckla en
fullstandig utvecklingsplan (POD) for faltets livslangd slutfordes.
Det gemensamma arbetet med ETAP kommer att resultera i ett
utvecklingskoncept for Zarat som medfor den biésta tekniska och
ekonomiska losningen for att optimera produktionen av Zarat-
faltet. Det ar planerat att presentera ETAPs och PA Resources
gemensamma utvecklingsplan (POD) till Zarats norra partners
under forsta kvartalet 2015 for granskning och godkannande
innan inlamning av en fullstindig utvecklingsplan (UPOD) till de
tunisiska myndigheterna for godkannande under andra kvartalet.

Det valda konceptet ar en utbyggnad i tva faser med en fast plat-
tform vid Zaratfiltet kopplat till Miskars faltplattform som har ett
existerande gasledningssystem kopplat till Hanibals gasbehan-
dlingsanldggning onshore. Konceptet utnyttjar darigenom den
befintliga Gabésbuktens infrastruktur, som har ledig kapacitet
for gas. En 16sning for att bade hantera och forsla bort det hoga
COq innehallet offshore har identifierats. I konceptet ingar att
kapitalisera pa befintliga lokala anlaggningar for att minska
kostnaderna.

De sydliga och nordliga parterna fortsatte att arbeta gemensamt
for att utveckla ett legalt och kommersiellt robust unitisering-
savtal (UUOA). Detta arbete ar nastan slutfort vilket da kommer
lamnas in till de tunisiska myndigheterna fér godkdnnande.

Elyssafdltet

Beslutet om en forlangning av Zarat licensen 2014 férsenades,
vilket innebar att det inte gick att sikra en rigg for att borra en
varderingsbrunn pa Elyssa, varfor detta dtagande fick skjutas
upp. Arbetet med att ta fram ett slutligt mal for utvirderingsb-
runnen Elyssa 4 fortsitter. En konceptuell utbyggnadsplan har
tagits fram. I planen ingar en koppling till de planerade Zarat-
anldggningarna.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014



Didon-koncessionen

Didon ér ett moget falt som har varit i produktion sedan 1998
och har producerat 32 miljoner fat hittills. Under de senaste
aren har fokus legat pa att ytterligare utvidga Didonfaltet
antingen genom uttag av brunnsinkrementella oljemojligheter
eller genom att borra ytterligare reservoarbrunnar. Ett viktigt
steg i detta program var den forsta installationen av en ESP i
brunn D6, vilken avslutades i september 2014. Produktionen
for denna brunn var lovande, med oljefloden som éversteg
prognosen fran reservoarmodelleringen. Tyvéarr havererade
ESP:n sent i november. Ett annat projekt var uppgraderingen
av kraftgenereringsanliggningen och en vattenanlidggning
innan ytterligare en ESP installeras. Till f6ljd av den markanta
nedgangen i globala oljepriser samt i kombination med den
avslutade EnQuest transaktionen, har ett program for att
vasentligt reducera kostnaderna paborjats. Darfér har utveck-
lingsplanen for att till fullo utvinna Didonfaltets ytterligare
resurser senarelagts.

PROSPEKTERING VARDERING

UTBYGGNAD PRODUKTION

Licensandel: 100%, operator

Partner: Ingen

Licensutgang: 2027

Netto PA betingade 1C 2,6 mmbo; 2C 3,9 mmbo;
resurser: 3C 5,9 mmbo
Onshore

Jelma och Makthar licenserna ligger i centrala Tunisien och
gransar till falten Douleb, Semmama och Tamesmida (DST).
Licenserna ticker stora ytor, 5 772 km? respektive 4 052 km?, i

ett olandigt omrade och ar dirfor underexploaterade. De tva
tillstanden innehéller trappstrukturer i Aptian petroleumsystem,
liknande dem pa de producerande DST-falten, forutom prospekt
i mer djupliggande potentiella s.k. plays. Strukturella, geologiska
och geokemiska studier samt bassingmodelleringar genom-
fordes nyligen for att battre kunna utviardera potentialen i licens-
erna och for att faststélla det fortsatta prospekteringsarbetet.

Makthar licensen

Baserat pa resultaten fran studien, utformades ett 2D-seismik-
program pa 500 km? for Makthar-tillstandet for att definiera
omraden av intresse och utveckla de mest lovande prospekten
for borrning. Hittills har 340 km? omfattats och de dterstaende
90 km? for Boughanem prospektet planeras vara klara 2015.

PROSPEKTERING VARDERING

UTBYGGNAD

Licensandel:

PRODUKTION

100%, operator

Partner: ETAP har ratt att ga in till 55%

Licensutgang: Juli 2016

VERKSAMHET | NORDAFRIKA

Jelma licensen

PA Resources arbetar tillsammans med ETAP om en regional
reservoarstudie som framst omfattar Jelma licensens omrade.

Syftet med studien ar att virdera Aptian petroleumsystem och
att definiera nya intresseomraden. Det seismiska programmet
for Jelma ska uppdateras baserat pa resultaten av studien och

ar planerat att paborjas under fjirde kvartalet 2015.

PROSPEKTERING VARDERING

UTBYGGNAD PRODUKTION

Licensandel: 70%, operator

Partner: TOPIC (30%), ETAP har rétt att ga in till 50%

Licensutgang: Sep 2016

Jenein Centre licensen

Upparbetning av 2D-seismik som ticker den véstra delen av
tillstandet slutférdes under aret och bekraftade forekomsten av
outnyttjade resurser inom Mzab-strukturen. Som ett atagande i
den inledande perioden, planeras 3D-seismik under 2015 6ver
de vistra och norra omradena i Jenein Centre-tillstandet for att
utveckla potentialen i de identifierade prospekten.

VARDERING
PRODUKTION

PROSPEKTERING
UTBYGGNAD

Licensandel: 35%
Partners:

Medco Tunisia (operatér, 65%)
Okt 2016

Licensutgang:

Douleb, Semmama och Tamesmida falten

Falten Douleb, Semmama och Tamesmida, gemensamt
kallade DST-filten, hade en oljeproduktion om 450 fat olja
per dag under 2014, och vid slutet av aret hade de sammanlagt
producerat 25,5 miljoner fat sedan start. PA Resources har
outsourcat operatorsskapet av DST-filten till SEREPT, ett joint
venture mellan ETAP och OMV.

PA Resources utvarderar for narvarande ett antal invester-
ingsmojligheter for att 6ka produktionen pa DST. Det vikti-
gaste alternativet r brunnen DL-23 vars malsittning ar att na
bade Serdj kalkstenen och Bed Bar sandstenen. Under 2014
paborjade PA Resources ett program fér anlaggnings- och
integritetsuppgraderingar pa DST:s oljebearbetningsanlag-
gningar med tillhérande miljouppgraderingar. Programmet
kommer att fortsdtta under 2015.

PROSPEKTERING VARDERING
UTBYGGNAD PRODUKTION
Licensandel: 70% (Douleb och Semmama), 95% (Tamesmida)
Partner: Serept (operatér, 30% i Douleb och Semmama,

5% i Tamesmida)

Licensutgang: 2035

Falt i licensen: Tvéa producerande falt (Douleb, Tamesmida).
Semmama &r fér narvarande nedsténgt pagrund av

sakerhetsrelaterade problem.

Netto PA reserver:

Netto PA betingade
resurser:

1P 1,0 mmbo; 2P 1,5 mmbo; 3P 2,0 mmbo

1C 0,6 mmbo; 2C 0,9 mmbo; 3C 1,2 mmbo

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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Nordsjon

— Framgangsrik borrning av utvarderingsbrunn pa Lille John

— Utveckling av Broder Tuck fortsatter med ny operator

— Portféljien har utdkats med nya resurser och prospekteringsareal med hog potential

Danmark
12/06 licensen

2013 farmade PA Resources ut en 40-procentig andel i licensen
12/06 till Dana Petroleum. Transaktionen slutférdes i maj 2014.

PROSPEKTERING
UTBYGGNAD

Licensandel: 24%

Dana Petroleum (operatér, 40%), DNSF (20%),
Danoil (8%), Spyker (8%)

Maj 2016
Tva outbyggda falt (Broder Tuck, Lille John)

VARDERING
PRODUKTION

Partner:

Licensutgang:

Félt i licensen:

Netto PA betingade
resurser Broder
Tuck:

Netto PA betingade  1C 3,4 mmboe; 2C 6,2 mmboe;
resurser Lille John: ~ 3C 11,2 mmboe

1C 3,9 mmboe; 2C 5,4 mmboe; 3C 7,2 mmboe

Broder Tuck-faltet

Under forsta halvaret 2014, fortsatte PA Resources att utvardera
den potentiella faltutbyggnaden av Broder Tuck i licens 12/06.
Detta projekt 6verlaimnades sedan till Dana Petroleum vid
halvarsskiftet da licensoperatorskapet formellt 6verfordes enligt
villkoren i utfarmningsavtalet. Under aret har undersékningar
genomforts for att beddma utfartsvagar bade inom Danmark
och till infrastruktur i norra Holland. Parallellt ateruppar-
betade PA Resources 3D-seismik over Broder Tuck och dessa
uppgifter ar grunden for en detaljerad underjordsutvardering
som har utnyttjats av den nya operatéren. Medan de tekniska
och kommersiella forutsattningarna for evakuering av kolviten
via dansk infrastruktur har utvarderats i detalj tillsammans
med anliggningsiagarna, pagar ytterligare arbete for att
utvirdera de hollindska alternativen. Arbetet kommer att slut-
foras 2015. Allt tyder pa att med forbehall for resultatet av detta
arbete och mojligheten att hitta en limplig borrigg, kommer
den nya operatoren att foredra att borra och testa ytterligare
en varderingsbrunn pa Broder Tuck innan ett slutligt beslut om
utbyggnad fattas. Denna brunn skulle sedan stingas tillfalligt
for ateranvandning som produktionsbrunn.

Lille John-faltet

Som véntat har Dana Petroleums 6vertagande som licensoper-
ator underlittat tilldelningen av en lamplig tidpunkt for jack-
up-riggen att borra en virderingsbrunn pa Lille John-filtet.
En sidan brunn behovdes for att utvardera distributionen

och egenskaperna hos reservoaren samt for att bedéoma dess
formaga att leverera.

Borrningen av utvirderingsbrunnen for Lille John 2 bérjade i
slutet av 2014 och slutférdes i borjan pa 2015. Brunnen patraf-
fade Miocene-sandstensreservoaren som enligt forvantan visade
en forbattring av reservoarkvaliten och ett flodestest ("drill
stem test”) utfordes som visade ett flode upp till 1 400 fat olja
per dag med 34-35° API utan nagot svavelvite. Darefter genom-
fordes en sidoborrning vidare nedat ("down dip”) bendmnd
LJ2A, vilken bekraftade liknande reservoarutveckling och
faststallde en oljekolumnshojd om cirka 300 meter fran L]1 till
LJ2A. En detaljerad analys av data kommer att genomféras for
att utvirdera reservoarens potential.

Tyskland

B20008/73 licensen

Efter tillkdnnagivandet den 16 december 2013 av Danas infarm-
ning av den tyska licensen B20008/73, soktes myndigheternas
godkinnande av 6verlatelsen. Godkdnnandeprocessen var
mycket utdragen och slutdatum for godkdnnandet férlangdes
under aret i syfte att klargéra och adressera foriandrade lagkrav.
Under denna forlingning, sokte Dana varsla om uppsigning av
infarmningsavtalet. PA Resources har bestridit denna atgard.

PROSPEKTERING VARDERING
UTBYGGNAD PRODUKTION
Licensandel: 90%
Partner: Danoil (10%)

Licensutgang: Dec 2015

Storbritannien

Block 22/19a

Utforligt tekniskt arbete pa fyndigheten 22/19-1 (Brigitta) i cen-
trala Nordsjon, blev klart 2014 och ledde till en minskning av
den férvantade volymen av atervinningsbar gas och kondensat.
Faltet har varit kommersiellt ointressant under nagra ar da det
inte varit méjligt att pa ett enkelt och kostnadseffektivt satt ut-
nyttja de flesta av de narliggande anliggningarna. Diskussion-
erna om mojligheten till en gemensam utbyggnad av Birgitta
med tva narliggande outbyggda omraden upphérde nar det
stod klart att det stérre omradet som skulle ha fungerat som
vardanlaggning inte skulle gynnas av en gemensam utbyggnad.
I'slutet av 2014 inleddes nagra mindre studier med sikte pa en
eventuell koppling till ett befintligt falt i norr. DEEC, Storbri-
tanniens institution for energi och klimatférandringar, gick
med pa att forlinga licensen i avvaktan pa att studierna slutfors
och eventuella ytterligare arbeten som kravs for en kommersiell
drift.
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Borrningen av utvarderingsbrunnen for Lille John 2 i Danmark visade ett flode upp till cirka 1 400 fat olja per dag och visas har under ett flodestest ("drill stem test”) dar den

producerade oljan facklas bort.

VARDERING

PRODUKTION

Licensandel: 100%

Licensutgang: Dec 2015

PROSPEKTERING VARDERING
UTBYGGNAD PRODUKTION
Licensandel: 33,33%
Partner: First Oil and Gas (operatér, 33,33%),

Dyas UK (33,33%)

Falt i licensen: En upptéckt (Birgitta)

Licensutgang: Feb 2019

Block 22/18¢ och 19d

Sent i fjarde kvartalet, tilldelades en grupp bestaende av PA
Resources, E.On, Cairn Energys heligda dotterbolag Nautical Pe-
troleum och First Oil de angransande blocken 22/18c och 22/19d
ilicens P2184. Dessa block innehaller det stora Ekland-prospektet
pa vilket gruppen har lagt anbud pa en fast prospekteringsbrunn
under den inledande fyraarslicensperioden. Medan PA Resources
drev Storbritanniens 28:e runda for licensutvardering och -anso-
kan, blev E.On operator vid tilldelningen.

VARDERING

PROSPEKTERING

UTBYGGNAD PRODUKTION
Licensandel: 25%
Partner: E.On (operatér, 40%), Nautical Petroleum

(25%), First Oil (10%)

Licensutgang: Dec 2018

Block 21/24b

PA Resources tilldelades Block 21/24b i Storbritanniens 28:e
licensrunda. Licensgruppen bestar av PA Resources (33,33
procent), First Oil and Gas (33,33 procent, operator), och Dyas
UK (33,33 procent). Block 21/24b innehaller den outvecklade
oljefyndigheten West Teal samt liknande prospekt, pa vilken
licensgruppen har bjudit ett atagande om att borra en prospek-
teringsbrunn under de inledande fyra aren av licenstiden.

Nederlanderna

Schagen licensen

Under 2014 har Schagen licensen onshore varit relativt inaktiv
medan licensparterna arbetat med att bedéoma den mest
optimala vagen framat. Dock forldngdes licensperioden av
myndigheterna. Befintliga 3D-data kommer sannolikt att pro-
cessas under 2015 for att battre definiera ett redan upptackt
gasprospekt

PROSPEKTERING VARDERING
UTBYGGNAD PRODUKTION
Licensandel: 30%
Partner: Tulip (30%), EBN (40%)

Licensutgang: Jul 2016

Block Q7/Q10a

Under fjarde kvartalet 2014, meddelade PA Resources avyttring
av bolagets 30-procentiga andel i block Q7/Ql0a till licenspar-
ten Tulip Oil BV for en fast ersittning om 1 MGBP (12 MSEK)
och med en tilliggsbetalning under forutsittning att vissa
milstolpar for tillgangen uppfylls. Denna transaktion slutférdes
tidigt i det forsta kvartalet 2015.
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Hallbarhet

— Sé&kerheten har varit god pa PA Resources alla arbetsplatser utan dodsfall, allvarliga incidenter, olyckor eller

skador de senaste sex aren.

- Miliopaverkan forbattras allmant sett och utslappen av CO2 minskar men utslappen av olja till vatten 6kade

tillfélligt i Didon under 2014.

— Fortsatta lokala satsningar i Afrika: éver 3 MUSD brutto har spenderats pa sociala projekt under 2014.

Policys och principer

PA Resources har som mal att bedriva sin verksamhet pa ett
hallbart sitt och med omsorg och respekt fér bade manniskors
liv och miljon. Detta ansvar finns uttryckt i principer, policys och
mal for halsa, sikerhet, milj6 och socialt ansvar och dirmed hur
koncernen och dess operativa dotterbolag bedriver sin verk-
samhet. PA Resources i Storbritannien anviander ett miljoled-
ningssystem som ar certifierat enligt ISO 14001:2004 samt
standarden BS OHSAS 18001.

PA Resources stravar efter arbeta pa ett etiskt, dppet och
ansvarsfullt sitt, helt i 6verensstimmelse med internationella
standarder och de lagar och myndighetskrav som rader i de
lander dér foretaget ar verksamt. PA Resources har atagit sig att
bedriva sin verksamhet pa ett ansvarsfullt sitt, i enlighet med
lagen, professionellt och med integritet. PA Resources tolererar
inte nagon form av mutor och férvantar sig att leverantérer och
licensoperatorer foljer dessa regler och normer.

PA Resources mal ar inga olyckor hos personal, inga o6nskade
incidenter gillande var operativa verksamhet, minimala rutin-
miljéutslapp och inga oavsiktliga miljoutslapp. PA Resources

har ett direkt ansvar for verksamheten och relaterade program
for hilsa, sikerhet, miljo, samhalle och sociala aktiviteter i de
licenser dar bolaget ar operator och 6vervakar dessa aspekter for
de licenser dar bolaget ar partner.

Arbetsmiljé

Ett av de viktigaste ansvarsomradena ér att sikerstilla halsa och
sakerhet for anstdllda och leverantorer. Som en ansvarsfull aktor
och partner, har PA Resources sedan 2010 foljt och publicerat
savél sin egen som dess operatorers sikerhetsprestanda. Resulta-
tet visas i tabellen nedan.

I slutet av 2014 hade PA Resources 113 anstillda samt ett antal
konsulter och underleverantorer. Under de senaste sex aren

har det inte intraffat nagra arbetsrelaterade dodsfall, allvarliga
tillbud eller olyckor pa nagon produktionsanliaggning dir PA
Resources ar operator.

Under 2014 har sakerhetsprestandan varit bra. En enda incident
med forlorad arbetstid (LTI) rapporterades vid PA Resources
verksamhet offshore Tunisien. Det gallde en leverantor som
drabbades av hjarnskakning, vilket krivde ldkarvard, dock
konstaterades ingen allvarlig skada. I Republiken Kongo (Braz-
zaville) slutfordes nedstingningen av Azuritefaltet framgang-
srikt utan storre incidenter betraffande hélsa och sikerhet. I
Ekvatorialguinea intriaffade en enda LTI ndr en hammare gick
sonder, men inte heller har ledde det till nagon bestaende skada
for den drabbade.

Miljéansvar

PA Resources dar medveten om att dess verksamhet kan ha
negativa konsekvenser for miljon och stréavar efter att mini-
mera effekterna av all verksamhet. Varje affarsenhet atar sig att
gora miljokonsekvensbeskrivningar under planeringen av alla
storre projekt och arbeten sa att atgarder ska kunna vidtas for
att undvika eller minimera eventuella negativa effekter, vilka
sedan f6ljs upp under arbetet. PA Resources mater koncernens
miljoprestanda och har rapporterat resultat sedan 2010 vilket
anges i tabellen nedan.

Sammantaget har PA Resources utslappsnivaer till miljén
fortsatt att minska under 2014, som en konsekvens av sjunkande
nivaer av olje- och gasproduktion i Tunisien och att produk-
tionen i Republiken Kongo (Brazzaville) upphorde i februari
2014.

Installationen av en elektrisk undervattenspump (ESP) i
september 2014 for att tillfalligt hoja Didonfaltets produktion
6kade nivaerna av producerat vatten och olja i vatten. ESP:n
havererade tyvarr i november och som en konsekvens av detta
atergick olja i vatten till tidigare nivaer. Utsldppen av olja i vatten

Indikator Enhet Operator 2014 2013 2012 2011 2010
Totalt antal arbets- Bruttotimmar PA Resources* 260 787 271 893 200 692 437 853 335 200
timmar

Ovriga 2379 268 4044 225 3 516 890 3557 280 3306 970

Daodsfall Antal PA Resources* 0 0 0 0 0

Ovriga 0 0 0 0 0

Incidenter med Antal PA Resources* 1 1 0 0 2
forlorad arbetstid N

(LTI Ovriga 1 1 4 2 1

Skadefrekvens Antal olyckor/ milj- PA Resources* 3,83 3,68 0 0 59
(TRIR) ** oner arbetstimmar .

Ovriga 0,42 0,25 1,41 0,56 0,30

* Anstallda och direkta underleverantorer till PA Resources

** Antal olyckor per 1 miljon arbetstimmar. Olyckor inkluderar dodsfall, fall med begransad eller forlorad arbetstid och fall som kraver medicinsk behandling.
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Péverkan Beskrivning av miljépaverkan Miljonyckeltal 2010 till 2014
2014 2013 2012 2011 2010
UTSLAPP TILL LUFT Fackling av naturgas i snitt per dag (miljoner kubikfot/dag) 1,45 1,78 2,57 3,95 5,30
Facklad gas och utslapp av vaxthusgaser Fackling av naturgas arligen (miljoner kubikfot) 530 650 934 1440 1940
Koldioxidutslapp arligen - facklad gas (ton) 45342 46 730 81485 110530 172 976
Koldioxidutslapp arligen - bransleférbrukning (ton) 35843 54 844 60 945 61 096 36 881
UTSLAPP TILL MARK OCH HAV Oavsiktliga utslapp av hydrokarboner (liter/[antal utslappl 2,7 600 0 1040 1016
Utslapp till miljén [21 [3] [0] [31 [8]
PRODUCERAT VATTEN Producerat vatten i snitt per dag (fat/dag) 4820 5124 4 815 8 212 9 888

Utslapp till havs Producerat vatten arligen (fat)

1759 445 1870488 1757 609 2997 560 3 609 280

Koncentration av olja i producerat vatten i genomsnitt (ppm/mg/I) 29 17 22 18 21

g Utslapp av olja i producerat vatten arligen (liter) 9 250 6 064 10 351 11 340 12 110

ENERGIFORBRUKNING Naturgasanvandning som bransle i genomsnitt per dag (miljoner 0,64 0,87 1,4 1,4 1,16
L kubikfot/dag)

Energianvéndning Naturgasanvéndning som brénsle arligen (miljoner kubikfot) 234 318 498 494 424

Dieselanvandning i snitt per dag (ton) 13,9 28,8 22,7 23,1 N/A

Dieselanvandning arligen (ton) 5056 10 498 8302 8 436 N/A

E

* Alla siffror i denna tabell & PA Resources andel, motsvarande licensandelen, av totala kvantiteter, férutom oavsiktliga utslapp av hydrokarboner som ar bruttovolymer for joint venturet.

fran Aseng- och Alen-anliggningarna i Ekvatorialguinea var i
niva med férvantningarna och internationella standarder.

Gasfacklingsnivaerna har periodvis 6kat pa Aseng- och Alen-
anldggningarna under 2014 som en f6ljd av problem med
gaskompression och ventilering, men har genom pagaende
atgirder varit nara normala nivaer under fjarde kvartalet.

Socialt ansvar, transparens och etik

PA Resources strivar efter att bidra till en positiv och hall-

bar utveckling savil socialt som ekonomiskt i de lander dir
koncernen har verksamhet. Detta innebar vanligen insatser for
kompetenshdjning samt initiativinom utbildning, sysselsittning,
halso- och sjukvard, utéver anstallning av nationell arbetskraft
och andra aktiviteter for att 6ka den lokala férmagan.

I Republiken Kongo (Brazzaville) har PA Resources och oper-
atoren Murphy West Africa Ltd tillsammans tillfért omkring 5
MUSD sedan 2011 genom att bidra med ambulanser, medicinska
fornodenheter och skolor. Under 2014 har ytterligare satsn-
ingar gjorts tillsammans med var operatér SOCO. Omkring
2,25 MUSD har lagts pa utbyggnad och renovering av skolor,
ungdomsanliggningar och en internatskola for déva barn. I
och med att produktionen vid Azuritefiltet upphorde, FPSO:n
lamnade och operatorens kontor i Kongo stingdes, har det skett
en markant minskning av antalet kongolesiska medborgare som
arbetar pa PA Resources anliggningar.

PA Resources verksamhet i Tunisien har 92 anstallda och kon-
sulter, varav 93 procent ar tunisiska medborgare. Trots lokala
sakerhets- och logistikproblem som forsvarar att genomfora
sociala projekt i vissa omraden, har operatéren SEREPT i
Douleb- och Tammesmidafalten dock rekryterat 26 personer
lokalt och planerar ytterligare atta lokala rekryteringar. I samar-
bete med lokala mikrokreditorganisationer och den tunisiska

National Bank of Solidarity har ett investeringsprogram f6r mik-
rokrediter genomforts under 2014 for att hjilpa lokala féretag
inom dessa omraden. Framtida projekt inom omradena hélsa-
och sakerhetsutbildning, vattenforsoérjning samt utbildningsstod
och medicinskt stod dr planerade.

I Ekvatorialguinea har PA Resources bidragit under de senaste
sju aren till en 6kning av de arliga medel, for narvarande 1
MUSD per ar, som satsas gemensamt pa sociala projekt i Block

I. Dessa medel har anviénts till projekt sasom vattenforsorjning,
halso- och utbildningslokaler och andra atgarder fér kompe-
tenshdjande atgirder. Lokala program har pagatt under hela
aret och bidragit till att 6ka medvetenheten om grundlaggande
vattensiakerhet och hygien bland barn, erbjudit lokal miljévard
samt rad om sikerhet i hemmet for lokalbefolkningen och -sam-
hallet. Som en del av planen att successivt 6verga till inhemsk
arbetskraft, &r nu ungefar 30 procent av Alen-plattformens och
leverantorernas arbetsstyrka pa Asengs FPSO ekvatorialguinean-
ska medborgare. Malet om tre ar ar 45 procent. Dessutom far
cirka 80 procent av operatorens onshore-personal och lever-
antorernas ekvatorialguineanska medborgare intensivutbildn-
ing inom sakerhet samt grundlidggande teknisk kompetens.

PA Resources stoder principerna for utvinningsindustrin (EITI,
Extractive Industries Transparency Initiative). Republiken Kon-
go (Brazzaville) ar medlem i EITI och upplysningar har limnats
av PA Resources i Kongo sedan 2012. Nér det giéller andra linder
dar PA Resources har verksamhet har Tunisien och Tyskland
meddelat sin avsikt att ansoka om EITI medlemskap och Stor-
britanniens EITI kandidatur har godtagits och rapportering ska
paborjas inom kort. Det finns inte nagra kinda initiativ for EITI
kandidatur i Ekvatorialguinea, Danmark, Sverige eller Holland.
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PA Resources aktie

PA Resources aktie &r noterad pd NASDAQ Nordiska bors i Stockholm. Handeln i aktien var lagre an
foregaende ar, omsattningshastigheten uppgick till 42 procent under 2014.

Kursutveckling och likviditet under 2014

Aktiens kortnamn ar PAR och under 2014 omsattes totalt 48
(3 662) miljoner aktier till ett virde av 293 (887) MSEK pa
NASDAQ Small Cap-lista i Stockholm. Omsattningen, likvid-
iteten, i PA Resources aktie sjonk jamfort med foregaende ar.
Omsattningshastigheten uppgick till 42 (115) procent, som
kan jamforas med ett genomsnitt pa 49 procent for Small Cap
i Stockholm. I genomsnitt omsattes 0,2 (14,6) miljoner aktier
per dag till ett viarde av 1,2 (3,5) MSEK.

Under aret sjonk PA Resources aktiekurs med 88 (84) procent
och sista betalkurs 2014 var 1,13 (8,95) SEK, vilket motsva-
rar ett borsvarde pa 128 MSEK. Den hégsta slutkursen for
aktien noterades den 15 januari till 10,95 SEK och den ligsta
noterades den 30 december till 1,13. Den genomsnittliga
kursen uppgick till 6,26 SEK.

Innehav per storleksklasser per den 31 december 2014

Agarforhallanden

Totalt fanns det 15 583 (19 369) aktiedgare per den sista
december 2014.

Av det totala antalet aktier dgdes 68 procent av utlindska
aktiedgare, medan andelen utlindska aktiedgare uppgick till
4 procent av det totala antalet aktiedgare. 76 procent av aktie-
agarna hade mindre dn 500 aktier.

PA Resources storsta dgare ar Gunvor Group.

Utdelningspolicy

Den priméra malsattningen ar att 6ka vardet for bolagets
aktiedgare genom fortsatta investeringar i verksamheten som
skapar en lénsam och langsiktig produktionstillvaxt.

Styrelsen foreslar i likhet med tidigare ar ingen utdelning for
verksamhetsaret 2014.

Agarstruktur — 10 storsta dgare

Antal 10 storsta dgarna per 31 december 2014 Antal aktier Innehav
aktiedgare Antal aktier e Gunvor Group 33645118 29,7%
1-5000 14 786 5824 432 5,15% Villefranche SAR L 12 437 162 11,0%
5001 - 10 000 374 2904 585 2,57% Lorito Holdings Ltd 10 431 014 9,2%
10 001 - 20 000 180 2648719 2,34% Credit Suisse Ag 10 200 000 9,0%
20 001 - 50 000 140 4 466 499 3,95% Credit Agricole (Suisse) SA 4 346 656 3,8%
50 001 - 100 000 46 3324012 2,94% Avanza Pension 3739193 3,3%
100 001 - 500 000 42 8 404 334 7,43% Agerup Fastigheter AB 2315628 2,1%
500 001 - 1 000 000 6 4 047 994 3,58% Nordnet Pensionsforsakring AB 1527 009 1,4%
1000 001 - 5 000 000 6 14 670 342 12,96% Originat AB 1400000 1,2%
5 000 001 - 10 000 000 _ _ _ Advice Invest A/S 1 341 856 1,2%
10 000 001 - 3 66 877 075 59,10% Summa 10 storsta aktieagarna 81 383 636 71,9%
Total 15 583 113 167 992 100,00% Antal aktier 6vriga aktieagare 31784 356 28,1%
Totalt antal aktier 113 167 992 100,0%
Aktiekapitalets utveckling
Nominellt

belopp, Forandring av antal Forandring av aktie- Totalt aktiekapital
Ar Typ av forandring SEK aktier Totalt antal aktier kapitalet (SEK)
2012 Konvertering av konvertibler 0,5 759 637 477 652 380 318 738 826
2012 Minskning av aktiekapitalet 0,1 -254 991 061 63 747 765
2012 Konvertering av konvertibler 0,1 6 455770 272 7 093 247 924 645577 027 709 324 792
2013 Foretradesemission 0,1 7 052 751 048 14 145998 972 705 275 105 1414 599 897
2013 Nyemission 0,1 28 14 145 999 000 3 1414 599 900

2013 Sammanlaggning 50 14 117 707 002 28 291 998
2013 Minskning av aktiekapitalet 10,5 -1 117 533 921 297 065 979
2013 Foretradesemission 10,5 84 875994 113167 992 891 197 937 1188 263 916
2013 Fondemission 12,5 226 225984 1414 599 900
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Licensoversikt

Region Nordsjon
Koncession/licens

Operator

STORBRITANNIEN

C A

AMHET | LICENSOVERSIKT

W

Partners

v

Storbritannien

I Block 22/19a PA Resources (100%)

’

Block 22/18c och E.On (40%)

Danmark
H

PA Resources (25%), Nautical Petroleum (25%),

Tyskland

Neder-

landerna

22/19d First Oil and Gas (10%)
3 Block 21/24b First Oil and Gas PA Resources (33,33%), Dyas UK (33,33%)
(33,33%)

DANMARK

n Block 12/06 Dana Petroleum (40%) PA Resources (24%), Nordsgfonden (20%),

Spyker Energy (8%), Danoil (8%)

NEDERLANDERNA

Schagen Tulip Oil (30%) Energie Beheer (40%), PA Resources (30%)
TYSKLAND

PA Resources (90%)

n B20008-73

Danoil (10%)

Region Nordafrika
Koncession/licens

Operator

TUNISIEN

Partners

i) Douleb PA Resources (70%)*

Serept (30%)

Semmama PA Resources (70%)*

Serept (30%)

Tamesmida PA Resources (95%)*

Serept (5%)

Didon PA Resources (100%)

PA Resources (70%)

Topic (30%)

Makthar** PA Resources (100%)

Zarat** PA Resources (100%)

2
3
4
21 Jelma**
(]
7
8

Jenein Centre*** Chinook Energy (65%)

PA Resources (35%)

* Operatorskapet ar outsourcat till Serept.

** ETAP har mojlighet att ga in som &gare till 50% i licensen Jelma och till 55% i licenserna Makthar och Zarat nar fynd
har gjorts pa licensen och en utbyggnadsplan har inlamnats. Fram till dess &r dgarfordelningen enligt ovan.
*** ETAP star som ensam licensinnehavare, men har tecknat ett produktionsdelningsavtal med PA Resources och

Chinook Energy.

Region Vastafrika

Koncession/licens Operator

REPUBLIKEN KONGO
(BRAZZAVILLE)

Partners

Ekvatorial-
guinea

i Azuriter Murphy (50%)

PA Resources (35%), SNPC (15%)

Mer Profonde Sud SOCO International

2 (60%)

PA Resources (25%), SNPC (15%) :
Republiken

EKVATORIALGUINEA

Kongo

3 Aseng Noble Energy (38%) Atlas Petroleum (27,55%), Glencore (23,75%),
PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%)
4 Alen** Noble Energy (44,65%)  GEPetrol (28,75%), Glencore (23,75%),
Atlas Petroleum (1,38%), PA Resources (0,28%)
5 Block | Noble Energy (38%) Atlas Petroleum (27,55%), Glencore (23,75%),

PA Resources (5,7%), GEPetrol (5%) [0 Prospektering/ [l Produktion

* Produktionen vid Azurite upphdrde i november 2013. Nedsténgningen av Azuritefaltet ar klar och produktionsfartyget

lamnade Kongo i bérjan av april 2014.

** 95% av Alenféltet ligger i Block O och 5% i Block I. PA Resources har 5,7% &garandel i Block |, vilket ger 0,28% i féltet

som helhet.

Utvardering
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FORVALTNINGSBERATTELSE |REGIONER

Forvaltningsberattelse 2014

PA Resources AB (publ), org. nr. 556488-2180

PA Resources ér ett internationellt olje- och gasbolag som bedriver prospektering, utbyggnad
och produktion av olje- och gastillgdngar. Koncernen har tillgdngar i Véastafrika, Nordafrika och
Nordsjon. Olja produceras i Vast- och Nordafrika.

Vastafrika

| regionen finns 2 producerande falt. Dessa ar
Aseng- och Alenfalten i Ekvatorialguinea. Aseng
har sedan produktionsstarten i november 2011
genererat ett stabilt kassafléde. Dessutom har
koncernen agarandelar i flera prospekterings-
licenser.

¢ Produktion vid Asengfaltet
Under 2014 producerade Asengfaltet i Block
| totalt 15 miljoner fat, varav PA Resources
andel var 0,8 miljoner fat. Den genomsnit-
tliga produktionsnivan under 2014 var cirka
40 700 fat per dag, vilket gav PA Resources
2 300 fat per dag.

¢ Produktion vid Alenfaltet
| det andra kvartalet ankom Jack-up riggen
Atwood Aurora till Alen for att 6ka den totala
gas/kondensatproduktionskapaciteten till 6ver
30 000 fat per dag. Produktionstillskottet
blir marginellt, men kostnadssynergier mellan
Aseng- och Alenféltet bidrar till en lagre
kostnad per producerat fat.

¢ 3D-undersdkning
Anskaffande av 3D-seismik program avsluta-
des tidigt under fjarde kvartalet.

e Utbyggnad av Diega
Efter diskussioner med myndigheterna i
Ekvatorialguinea har beslutet angéende
utbyggnaden av Diega skjutits upp i avvaktan
pa ny 3D-data och ytterligare arbete for att
optimera utbyggnadskonceptet.

¢ Mer Profonde Sud
PA Resources erholl myndighetsgodkén-
nande fér utfarmningen av den 60-procentiga
agarandelen i Mer Profond Sud-omradet i
Kongo till SOCO och planering for exploate-
ringsborrningen Baobab Marin 1 fortsatter
under 2016.

Nyckeltal Vastafrika 2014
msek 476 i bokférda prospekterings- och
utvarderingstillgangar
MSEK 582 i bokférda olje- ochgastillgangar
mMsek 77 i investeringar
2 400 fat/dag i produktion

Nordafrika

PA Resources har haft verksamhet i Tunisien se-
dan 1998. Oljeproduktion till havs fran Didonfaltet
kompletteras med tre mindre félt pa land. Ut-
byggnadsplanering pagar av Zaratfaltet, Tunisiens
storsta ej utbyggda oljefalt.

PA Resources bedriver dven prospektering pa fyra
licenser och &r operatdr for totalt sju licenser. Den
storsta andelen av koncernens medarbetare &r
baserad pa regionkontoret i Tunis eller pa Didon-
faltets anlaggningar till havs.

¢ Avslutat utfarmningsavtal
Utfarmningsavtalet for dverlatandet av en
70-procentig dgarandel i Didonfaltet samt
Zarat licensen till EnQuest bréts. PA Re-
sources redovisade effekten av det avslutade
utfarmningsavtalet som en engangspost om
-826 MSEK i det fjarde kvartalet.

* Produktionen pa Didonfiltet
Installationen av den elektriska nedsénkbara
pumpen (ESP) som fardigstalldes under det
tredje kvartalet havererade under november
2014 pa grund av ett elektriskt fel nere i
borrhalet. Andra brunnar optimerades for att
delvis kompensera for ESP haveriet.

¢ Landbaserade falt
Douleb och Tamesmida hade produktion
under hela 2014 och ett program for att
uppgradera infrastrukturen har paborjats.

o Zaratfaltet
Arbetet mellan PA Resources och det statliga
bolaget ETAP, att utveckla en fullstandig
utvecklingsplan (POD) for faltets livslangd
slutférdes. Dessutom fortsatte de sydliga
och nordliga parterna att arbeta gemensamt
for att utveckla ett legalt och kommersiellt
robust unitiseringsavtal (UUOA). En foérlangn-
ing av Zarat licensen har hittills inte beviljats
men beslut vantas i nartid. Férlangningen
av Zarat licensen har fullt stod fran den
tunisiska tillsynsmyndigheten, DGE samt det
statliga bolaget ETAP.

Nyckeltal Nordafrika 2014

msek 1 591 i bokforda prospekterings-
och utvérderingstillgangar
MSEK 59 i bokfsrda olje- och gastillgangar
MSEK 73 investeringar
700 fat/dag i produktion

Nordsjon

PA Resources bedriver prospekterings- och utvér-
deringsaktiviteter i Storbritannien, Danmark, Ne-
derlanderna och Tyskland, men har fér nérvarande
ingen olje- eller gasproduktion i denna region.

¢ Danska licensen 12/06
Under 2014 slutférde PA Resources avyt-
tringen av en 40-procentig dgarandel till
Dana Petroleum. Vad galler Broder Tuck,
kommer formodligen en utvérderingsbrunn
borras 2015/16. Dessutom genomférdes en
framgangsrik borrning och testning av utvar-
deringsbrunnen pa Lille John 2.

¢ Danmark 7:e licensrunda
| det fjarde kvartalet 2014 lamnade PA
Resources in, i tva olika grupper, lagkost-
nads bud for ett flertal licenser i den danska
centrala Graben. Beslut om licenstilldelning
vantas under forsta halvan av 2015.

¢ Storbritannien licens 22/19a
Under 2014 fortsatte PA Resources diskus-
sioner med innehavare av befintlig infrastruk-
tur for att bedéma méjligheten for utveckling
av detta omrade och licensen férlangdes for
att lata denna process fortsatta under 2015.

¢ Nya licenser i Storbritannien
| det fjarde kvartalet tilldelades PA Resources
25 procent av Block 22/18c och 22/19d i
Storbritanniens 28:e licensrunda. Licensen
innehaller den stora strukturen Ekland. |
bérjan pa 2015 fick PA Resources en andra
tilldelning av licensen av Block 21/24b
(33,33%). Block 21/24b innehaller den
outvecklade oljefyndigheten West Teal.

¢ Tyska licensen B20008/73
Processen for myndighetsgodkannande av
PA Resources avyttring av 56 procent av
licensen till Dana avslutades i det fjarde
kvartalet efter att Dana valt att avsluta
transaktionen.

¢ Nederldnderna Block Q7/Q10a
PA Resources meddelade ett avtal om att avyttra
en agarandel om 30 procent i blocken Q7 och
Q10a till Tulip Oil fér en képeskilling om 12
MSEK. Transaktionen resulterade i en forlust
pa cirka 19 MSEK som redovisades i det fjarde
kvartalet.

Nyckeltal Nordsjon 2014

msek 442 i bokforda prospekterings- och
utvarderingstillgangar

msek 16 i investeringar

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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FORVALTNINGSBERATTELSE | KONCERNENS VERKSAMHET

Efterfragan pa olja

Under aret lag priset pa Brentolja i genomsnitt pa 99 USD per
fat vilket var 9 US-dollar lagre dn féregdende ar. En hogsta
topp kring 115 USD per fat ndddes i juni och en lagsta niva
kring 55 USD per fat i december.

Enligt International Energy Agency (IEA) uppgick den
globala efterfragan under 2014 till 92,5 (91,8) miljoner fat per
dag, vilket ar en 6kning med 0,7 procent jamfort med 2013.

For 2015 beraknar IEA att efterfragan hamnar pa 93,4 miljoner
fat per dag da OECD-lindernas efterfragan minskar genom

en blandning av minskad konsumtion, lig befolkningstillvaxt
och 6kad energieffektivitet, medan tillvixtlinderna star for en
efterfragedkning som gor att oljeefterfragan totalt sett Okar.
Oroligheter i Mellanostern genom bland annat kriget i Syrien,
ISIS-offensiven i Irak och férhandlingarna med Iran 6kar risken
for storningar i oljeutbudet. For mer information, se sidan 9.

Produktion och forsaljning

Produktion

Under aret producerades olja fran fem falt varav tre i Tunisien
dar Didonfiltet ar det storsta samt Alen- och Asengfiltet i Ek-
vatorialguinea. For att optimera produktionen pa Didonfaltet
och kompensera for filtets naturliga produktionsminskning
installerades en elektrisk nedsankbar pump (ESP). I slutet av

aret havererade den dock till f6ljd av ett elektriskt fel i borrhalet.

Under 2014 producerade Didon 140 000 fat baserat pa en licen-
sandel om 30 procent (working interest), vilket 4r PA Resources
andel av den totala bruttoproduktionen fore reduceringar for
royalty och skatter. Pa grund av det avslutade utfarmningsavta-
let gdllande 6verlatelsen av en 70-procentig dgarandel i Didon-
faltet till EnQuest ager PA Resources 100 procent av Didon-
féltet. Fran och med 2015 kommer hela Didons produktion att
redovisas som PA Resources volymer.

Den genomsnittliga produktionen under aret, baserat pa daglig
produktion inkluderat 30 procent fran Didonfaltet, uppgick till
3100 (5 000) fat per dag.

Férséljning och kunder

Totalt saldes 1,2 (1,6) miljoner fat olja till ett genomsnittspris
av 96 (108) USD per fat under 2014. Koncernens raolja siljs
till stora internationella oljetradingbolag. Priset pa olja sétts
enligt prisformler som beror pa varje filts oljekvalitet jamfort
med Brent.

I Tunisien saldes under 2014 cirka 10 procent av volymen till

den lokala marknaden med rabatt enligt gallande licensvillkor.

For mer information, se not 4.

Direkta produktionsskatter

Licensavtalen i Tunisien och Ekvatorialguinea innefattar
direkta produktionsskatter (royalty) som betalas i form av
olja eller som royaltyavgift till staterna. Royalty i natura
rapporteras netto i resultatrdkningen och royalty i pengar
rapporteras inom produktionskostnader. Under 2014 uppgick
PA Resources direkta produktionsskatter till 10 (17) MSEK.
For mer information, se not 2.1.

Over-/ eller underuttagspositioner av olja och gas

PA Resources 6ver-/ eller underuttagsposition av olja och gas
redovisas per balansdagen sasom att den har blivit sald och
uppgick den 31 december 2014 till 146 (88) tusen fat. For mer
information, se not 2.1.

Forandringar i agande under 2014

PA Resources genomforde inga forvary eller avyttringar av
bolag eller andelar i bolag under 2014. Vid arskiftet 2014 avs-
lutades utfarmningsavtalet gillande 6verlatandet av en 70-pro-
centig dgarandel i Didonfaltet samt Zarat licensen. Vidare
innebar detta att koncernen konsoliderarar det legala bolaget
Hydrocarbures Tunisie Didon Ltd, dgare till 70 procent av
Didonfaltet. Som ett resultat av det avslutade utfarmningsavta-
let ar PA Resources ensam agare till Didonféltet samt Zarat
licensen. Under aret avyttrades dgandet i de nederlandska off-
shoreblocken Q7 och Ql0a till Tulip Oil, for vilket en forlust
redovisades i det fjarde kvartalet 2014. Vidare tilldelades PA
Resources i Storbritanniens 28:e licensrunda, licensen P 2184,
vilken inkluderar blocken 22/18c och 22/19d.

Medarbetare

Vid arets slut hade koncernen totalt 116 (129) medarbetare.
Av dessa var 95 (104) man och 21 (25) kvinnor. Medelanta-
let anstéllda uppgick till 121 (186) personer. Kontor finns i
London, Stockholm och Tunis. Merparten anstéllda finns i
Tunisien, dels pa regionkontoret i Tunis, dels stationerade pa
produktionsanliggningarna. Utéver detta anlitas underlev-
erantdrer och konsulter bland annat vid forberedelser och
genomforande av borrkampanjer och utbyggnadsprojekt.

Ersattning till koncernledning

Ersattning till VD och 6vriga i koncernledningen utgors av
grundlon, rorlig ersittning, 6vriga forméaner och pension och
framgar av not 11. De riktlinjer for ersittning till koncernled-
ning som antogs pa stimman 2014 presenteras i Bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidan 31.

Miljo
All oljerelaterad verksamhet paverkar miljon och innebar risker.

PA Resources har atagit sig att bedriva sin verksamhet pa ett
hallbart satt och med respekt bade fér manniskor och miljon.
Detta ansvar omfattar hilsa, sikerhet, miljo och socialt ansvar,
policys och mél som inférlivas i foretagets ledningssystem

och darmed hur koncernen och dess dotterbolag bedriver
verksamhet.

PA Resources dr medvetet om att dess verksamhet kan ha
negativa konsekvenser pa miljon och stravar efter att mini-
mera effekterna av alla vara verksamheter. Varje region atar
sig miljokonsekvensbeskrivningar under planeringsstadiet av
alla storre projekt och verksamheter i syfte att undvika eller
minimera eventuella negativa effekter, vilket f6ljs upp under
projektens gang. PA Resources mater miljoprestanda och

har redovisat resultaten sedan 2010, se nyckeltal pa sid 17.
Sverige bedriver koncernen ingen tillstands- eller anmalnings-
pliktig verksamhet enligt Miljobalken.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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Forsaljningspris per kvartal
(USD per fat)
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Arbetet ar inriktat pa atgarder inom fdljande omraden:

e Utsldpp i atmosfaren

e Utslipp i vatten och pa land

* Hantering av producerat vatten
* Energianvindning

Tvister

Aven om resultatet av tvisten 4r negativt for foretaget, finns
det ingen balansexponering for det angivna beloppet nedan.

PA Resources AB:s heligda dotterbolag PA Energy Congo

SA (PAEC) ar for narvarande i diskussion med Murphy West
Africa Limited gillande PAEC:s skyldighet att betala for upp-
komna kostnader/framtida kostnader hanforliga till nedstang-
ningen av Azuritefiltet. Det omtvistade beloppet uppgar till
cirka 8 MUSD.

Aktien och dgarférhallanden

PA Resources AB:s aktie ar sedan 2006 noterad pa NASDAQ i
Stockholm. Aktien aterfinns pa Small Cap sedan januari 2013.
For mer information se avsnittet Aktien.

Den 31 december 2014 hade PA Resources tva dgare, Gunvor
Group och Villefranche, med mer dn tio procent av aktierna
i bolaget. PA Resources AB hade inte nagot innehav i egna
aktier.

Det finns inga regler relaterade till utnamning eller entledi-
gande av styrelseledaméter pa bolagsstaimma i PA Resources
AB:s bolagsordning eller tilligg till denna.

Framtidsutsikter

Foretagets huvudmal under de nidrmaste dren ar att driva de
viktigaste icke-producerande tillgangarna till utbyggnad och
produktion. Eftersom alla PA Resources producerande falt i
Ekvatorialguinea och Tunisien ér i sin naturliga nedgangsfas
och inte kommer att leverera de kassafloden som behovs for
investeringarna kravs finansiering. Nar var och en av de vikti-
gaste tillgdngarna ar klara for utbyggnad kommer beslut att
fattas om att realisera virdena genom att antingen genomfora
investeringarna och finansiera dem pa egen balansrikning,
farma ut en del av tillgangen eller gora direkta avyttringar. Ut-
fallet av den pagaende refinansieringsprocessen ar avgérande
for bolagets formaga att leverera sin langsiktiga affarsplan.

Fortlevnadsprincipen

PA Resources styrelse har upprittat arsredovisningen for 2014
med utgangspunkt fran antagandet om bolagets fortlevnad.
Detta antagande dr baserat pa en 6verenskommelse avseende
finansieringen for resten av 2015 med bolagets storsta kredit-
givare. Denna 6verenskommelse kommer att formaliseras
inom kort. Det finns for ndrvarande inga 6verenskommelser
pa plats for finansieringen av 2016 och framat. Det finns tre
huvudalternativ for den fortsatta driften av PA Resources; fort-
satt verksamhet med den nuvarande tillgangsportféljen, en
foretagstransaktion samt avyttring av nagra eller alla bolagets
tillgdngar och dotterbolag. Styrelsen 6verviger alla dessa moj-
liga alternativ. Det bor noteras att vardet av bolagets tillgangar
uppskattas vara betydligt ligre dn dess nuvarande bokforda
varden vid en likvidation.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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Finansiell oversikt

Koncernens intdkter och resultat

MSEK 2014 2013 Analys av férandring

Intakter 603 1049 Koncernens intakter minskade jamfort med 2013, bade till fljd av lagre produktion och ett lagre oljepris

EBITDA -480 -494 EBITDA uppgick till -480 (-494) MSEK och inkluderade det avslutade utfarmningsavtalet fér 6verlatandet av en 70
procentig &garandel i Didonféltet samt Zarat licensen till EnQuest om -826 MSEK netto. Motsvarande period féregaende
ar inkluderade de utfarmade tunisiska tillgdngarna samt aterstéllningskostnader fér nedstangningen av Azuritefaltet om
total -931 MSEK. EBITDA paverkades ocksé negativt av lagre intakter jamfort med 2013, motverkat av lagre produktions-

kostnader till fljd av nedstangningen av Azuritefaltet samt de utfarmade tunisiska tillgangarna.

Rorelseresultat -2 667 -1234 Avskrivningar av olje- och gastillgangar uppgick till -195 (-197) MSEK och minskade till foljd av lagre produktion
motverkat av nedreviderade 2P reserver per 1 juli samt valutaeffekter fran en starkt USD. Rérelseresultatet paverkades
av nedskrivningar uppgaende till 1 991 (542) framst hanférda till nedskrivningar pa grund av den betydande nedgangen
i nuvarande och férvantade oljepriser om 1 957 MSEK. PA Resources anvande "forward” kurvan fér 9 januari som bas
fér sina nedskrivningar, vilket innebér att de prisantaganden som anvandes for att testa nedskrivningsbehovet ar mer
konservativa 4n prisantaganden i den externa revisionen av reserverna. "Forward” kurvan baserat pa arsgenomsnittet
var 55 USD per fat fér 2015, 63 USD per fat fér 2016, 68 USD per fat fér 2017 och 2,5 procent inflation darefter. Det
genomsnittliga forvantade oljepriset for 2015 var vid arets slut 2014 62 USD per fat.

Ovriga nedskrivningar i det fjarde kvartalet om totalt 34 MSEK avser den avyttrade Q7/ Q10a i region Nordsjon,
18 MSEK, och en nedskrivning om 16 MSEK i region Nordafrika.

Arets resultat fore skatt -3032 -1439 Resultatet fore skatt paverkades av koncernens finansnetto som uppgick till -365 (-205) MSEK. Rantekostnader uppgick
till -256 (-265) MSEK. Valutaeffekter uppgick till -87 (100) MSEK, justerat for dessa, uppgick finansnettot till -278

(-305) MSEK.

Arets resultat efter skatt -2 957 -1219 Skatt pa arets resultat uppgick till 74 (220) MSEK, och var positivt paverkat av reverserade uppskjutna skatter om 137 MSEK
hanforligt till nedskrivna anlaggningstillgangar. Skatt for foregaende &r var positivt paverkat av en engangspost uppgaende till

345 MSEK till féljd av reverserade uppskjutna skatteskulder i samband med utfarmningen av de tunisiska tillgdngarna.

om 900 MNOK. PA Resources aterbetalade dven resterande
utestaende konvertibler pa ett konvertibelt skuldebrev med ett

Investeringar

Totala investeringar for perioden uppgick till 166 (271) MSEK

och var framst hanforliga till utgifter fér seismik i Makthar ursprungligt nominellt virde om 1 164 MSEK. For mer infor-

ati < H
och investeringar i borrprogrammet pa Diega i Block I'i mation, se not 20 och sid 8.

Ekvatorialguinea. Investeringskostnader pa Diega dtervinns
snabbt genom oljefoérsiljning fran Aseng enligt villkoren i
produktionsdelningsavtalet for Block I. Investeringarna for
helaret 2014 var ligre dn det tidigare estimerade beloppet pa
cirka 200 MSEK.

Reservbaserad kreditfacilitet, rérelsekapitalfacilitet och évriga
réntebérande lan och skulder

Den 31 mars 2014 tecknade PA Resources en rorelsekapitalfaci-
litet om 50 MUSD med huvudéagaren, Gunvor S.A. Per den 31
december 2014 hade PA Resources dragit 28 MUSD av denna

24

Kapitalstruktur

Malsittningen for koncernens kapitalstruktur dr att skapa
balans mellan eget kapital och lanefinansiering for att finan-
sieringen av verksamheten ska sikras till en rimlig kostnad.
Stravan 4r att sa langt som mojligt finansiera 16pande invest-
eringar med eget kassaflode. Verksamheten édr kapitalintensiv
och eget kassaflode har historiskt sett kompletterats med fi-
nansiering genom obligations- och banklan samt via emission
av aktier och konvertibler.

Finansieringsaktiviteter under 2014
Obligationslan

Den 20 oktober 2014, kom PA Resources 6verens med agen-
terna for de svenska och norska obligationslanen, efter ett ob-
ligationsiagarmote for den NOK-denominerade obligationen
och en skriftlig process med dgarna av den SEK-nominerade
obligationen, att skjuta upp rantebetalningarna ursprungligen
betalbara i oktober 2014 till februari 2015. Den uppskjutna
rantan kommer bdra en ytterligare ranta motsvarande den
existerande riantan for respektive obligationslan. Féor mer
information, se not 20.

Under aret amorterade PA Resources 135 MNOK enligt plan
pa ett obligationslan med ett ursprungligt nominellt virde

facilitet. PA Resources har stallt aktierna for bolaget som dger dess
tunisiska tillgangar i sdkerhet for faciliteten, vilken bar en ranta
om 7,5 procent per ar. Rorelsekapitalfaciliteten 16per ut och faller
till betalning den 31 mars 2015. For mer information, se not 20.

PA Resources reservbaserade kreditfacilitet uppgick vid arets
slut till 660 (550) MSEK, varav 660 (550) MSEK redovisades som
kortfristiga rdntebdrande lan och skulder. For mer information
se not 20.

I oktober 2014 godkdnde Gunvor Group, i egenskap av kredit-
givare for den reservbaserade kreditfaciliteten samt rorelseka-
pitalfaciliteten, att i likhet med obligationsdgarna att skjuta
upp riantebetalningarna till februari 2015, med rinta pa den
uppskjutna summan. Féor mer information, se not 20 och sid 8.

Amorteringar

PA Resources amorterade under aret netto 55 (419) MSEK av
rantebarande skulder. Koncernens totala utestaende rante-
barande skulder uppgick den 31 december 2014 till 2 468

(2 194) MSEK. For mer information, se not 20.

Finansiell styrning och mal

Likviditeten 6vervakas och planeras I6pande for att mota
vantade utbetalningsbehov. Bankrelationer och lanebehov

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014



Koncernens likviditet och finansiella stéllning

FORVALTNINGSBERATTELSE |F|NANSIELL OVERSIKT

MSEK 2014 2013 Analys av férandring

Operativt kassaflode -108 -379 Det operativa kassaflodet fér perioden uppgick till -108 (-379) MSEK. Det operativa kassaflédet innehdll betalningar om
170 MSEK i samband med nedsténgningen av Azuritefaltet. Det negativa kassaflodet for motsvarande period 2013 ar
framst hanférligt till genomférda betalningar i samband med avslutandet av den planerade sidobrunnen pa Azuriteféltet
samt till betalningar hanforliga till den tidiga nedstangningen av Azuritefaltet.

Nettokassaflode, efter investeringar -264 345 Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -101 (-271) MSEK och innehéll erhallen betalning om 65 MSEK

och finansiering fran slutférd utfarmning i Danmark. Totala investeringar for perioden uppgick till 166 (271) MSEK. Av dessa avsag 77
(197) MSEK region Vastafrika och huvuddelen aktiviteter i Block |. Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick
till -55 (995) MSEK och inkluderade aterbetalningen av det konvertibla skuldebrevet samt en planenlig delbetalning av
det norska obligationslanet. Beloppet for féregdende ar inkluderar 1 413 MSEK fran genomférda nyemissioner.

Likvida medel vid arets slut 148 403 Likvida medel vid arets slut uppgick till 148 (403) MSEK.

Totala rantebarande skulder 2468 2194 Per den 31 december 2014 hade koncernen totala réantebérande skulder om 2 468 (2 194) MSEK. PA Resources
tecknade under det forsta kvartalet en rorelsekapitalfacilitet om 50 MUSD med en fast ranta pa 7,5 procent, sékrad i
tillgangar i Tunisien. Vid slutet av aret hade 28 MUSD utnyttjats.

Eget kapital per balansdagen -810 1795 PA Resources eget kapital uppgick till -810 (1 795) MSEK och minskade framst pa grund av nedskrivningar men ocksa

som ett resultat av det avslutade utfarmningsavtalet i Tunisien.

samt valuta- och likviditetshantering samordnas av koncern-
ens centrala Treasury-funktion. Likviditetsrisken balanseras
genom planering av forfallostrukturen i koncernens ute-
staende finansiella skulder. Ytterst 6vervakar styrelsen
koncernens kapitalstruktur och finansférvaltning, godkianner
arenden som ror forvarv, investeringar, upplaning samt éver-
vakar den lépande exponeringen mot finansiella risker.

Finansiella covenanter

PA Resources bada obligationslan innehaller finansiella atagan-
den, sa kallade covenanter. Dessa beror bokfort eget kapital och
relationen mellan bokfort eget kapital och sysselsatt kapital samt
mojligheterna att ge utdelning och férvirva egna aktier. Bolaget
har dessutom restriktiva lanevillkor i sin reservbaserade kredit-
facilitet. Till f6ljd av nedskrivningarna som gjordes pa grund

av det lagre oljepriset samt kostnader kopplade till avslutandet
av utfarmningsavtalet i Tunisien minskade det egna kapitalet
till -810 MSEK och férhallandet mellan bokfort eget kapital och
sysselsatt kapital blev negativt. Vi arsslutet 2014 brét dirmed
bolaget mot sina finansiella covenanter, fran vilka bolaget be-
viljades dispens pa obligationsigarmétet som holls 25 februari
2015. For mer information, se not 20.

Redovisning finansiella instrument

PA Resources AB eller dess dotterbolag tillimpar ingen
redovisningsmadssig sdkringsredovisning, men kan vilja att
genomfora olika sikringsatgirder avseende den rantebarande
skulden.

PA Resources anvander fran tid till annan valuta- och ranteswap-
kontrakt for att matcha valuta- och ranteexponeringen i
koncernens obligationslan. Ranteswapkontrakten, dir rantan
kan fordndras fran bunden till rorlig ranta och vice versa, kan
anviandas for att hantera ranteexponeringen. Koncernen hade
inga utestaende valuta- eller ranteswappar per den 31 december
2014, ¢j heller per den 31 december 2013.

PA Resources kan ocksa vilja att fran tid till annan sikra olje-
priset for hela eller en del av produktionen. Koncernen hade
inga utestaende sidkringar per den 31 december 2014, ej heller
per den 31 december 2013.

Moderbolagets resultat och finansiella stéllning

Rorelseresultatet uppgick till -199 (-122) MSEK och paverkades
negativt av reverseringen for kopeskillingen om 23 MUSD f6r
Didon. Rorelseresultatet for motsvarande period féregaende
ar paverkades negativt av en nedskrivning om -97 MSEK.
Finansnettot for perioden uppgick till -2 459 (-2 333) MSEK,
och paverkades positivt av utdelningar om 232 (293) MSEK.

I finansnettot ingick ocksa nedskrivningar av koncerninterna
fordringar om -1 125 (-1 385) MSEK och aktier i dotterbolag
om -1 730 (-1 142) MSEK.

Kontrollbalansrékning

Totalt eget kapital i moderbolaget uppgick till -1 128 MSEK vid
arsskiftet 2014, vilket ar mindre an halften av det registrerade
aktiekapitalet om 1 415 MSEK. Som en f6ljd av detta beslutade
bolagets styrelse att uppratta en kontrollbalansrakning.
Balansriakningen visade, efter justeringar, att eget kapital fort-
farande var mindre dan halften av det registrerade aktiekapi-
talet. Enligt aktiebolagslagen utfardade PA Resources kallelse
till bolagets aktiedgare att delta i en extra bolagsstimma som
genomfordes den 27 februari 2015. Som en hindelse efter
balansdagen beslutade aktiedgarna, i enlighet vad styrelsen
foresprakade, att bolaget skall fortsitta driva verksamheten
vidare. Som en konsekvens av det avslutade utfarmningsav-
talet i Tunisien, har moderbolaget kostnadsfort 23 MUSD som
hallits i sparrat konto samt gjort en ytterligare nedskrivning av
aktier i dotterbolag. Totalt minskade det egna kapitalet med
878 MSEK.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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FORVALTNINGSBERATTELSE

RISKER OCH RISKHANTERING

Vasentliga risker och riskhantering

Operativa risker

Beskrivning av risker

PA Resources riskhanteri

n Finansiell paverkan om risken intraffar

Utfall 2014

>>> Varierande produktionsnivéer

PA Resources produktion sker pa ett begransat antal falt. Detta
innebér att naturlig nedgang i produktionen och produktions-
stérningar pa en enskild brunn eller anlaggning kan f& negativ
inverkan pé totala produktionsnivéer och intakter. | samband
med att aktiviteter genomfors pa ett producerande falt kan
produktionsnivaerna tillfalligt paverkas negativt.

>>> Nedgéng i reserver

PA Resources reserver och produktion kommer att minska 6ver
tid nar de befintliga reserverna produceras om inte nya reserver
tillkommer genom prospektering, férvarv eller utbyggnad.

>>> Prisfluktuationer pa olja och gas

Varldsmarknadspriset pa olja och gas fluktuerar fran dag till

dag och paverkas av en mangd faktorer som ligger utanfér PA
Resources kontroll, sdsom den globala ekonomiska utvecklingen,
regerings- och centralbanksatgarder, geopolitiska oroligheter,
vaderférhallanden, tillgdng pé olja, investeringskostnader och till-
gang till alternativa energikallor. Efterfragan pé olja och gas kan
ocksa pé lang sikt paverkas av klimatdebatten och stravan efter
att minska koldioxidutslappen i atmosfaren. Stora prisfluktua-
tioner &r negativa da lagre intakter och 6kad osakerhet paverkar
storleken pa investeringarna.

>>> Naturkatastrofer

PA Resources nuvarande eller framtida produktionsanlaggningar
kan drabbas av naturkatastrofer. Om sa sker kan nuvarande olje-
produktion komma att paverkas negativt eller rentav upphéra.
Naturkatastrofer kan fa forodande effekt pa bolagets verksamhet
da stora varden kan ga férlorade. Naturkatastrofer kan medféra
stopp i produktionen med medfdljande stora kostnader for att
aterstalla produktionsanlaggningar samt en period av helt eller
delvis uteblivna forséljningsintakter.

>>> Olyckor, skador och férseningar

Koncernen kan dven drabbas av olyckor och skador p& anlagg-
ningar, miljé och ménniskor. Exempelvis kan brand, explosioner,
"blow-outs”, oavsiktliga lackage, och fartygsolyckor intréffa. For-
seningar kan intraffa pa grund av bl a daligt vader, daligt utfort
arbete av externa parter, andrade regeringskrav och férsenade
leveranser av utrustning.

>>> Geologiska risker

All vardering av olje- och gasreserver och resurser innehaller ett
matt av osdkerhet. Risk finns att uppskattade volymer inte éver-
ensstammer med utfallet. Sannolikheten fér fynd av olja eller gas
varierar. Om en brunn &r torr ger investeringen ingen avkastning.
Aven om ett fynd av olja ar gjort, kan berggrundens egenskaper
forhindra produktion.

>>> Konkurrens

Petroleumindustrin & mycket konkurrensutsatt i alla led. Det
galler dels forvérv av andelar i olje- och gaslicenser, dels forsalj-
ning av olja och gas, dels tillgang till nédvéandig borrningsutrust-
ning och andra fornddenheter, dels tillgang av kvalificerad och
kompetent personal i de omraden déar verksamhet bedrivs eller
kommer att bedrivas. PA Resources konkurrerar med flera oljebo-
lag som har avsevart stérre finansiella resurser, mer personal och
stérre anlaggningar &an koncernen och dess partners.

PA Resources arbetar med prospektering och
utbyggnad av nya falt for att uppratthalla produktions-
nivaerna och kassaflodet. En langsiktig malsattning ar
att bygga ut fler falt i produktion. Férbattringsatgarder
genomfors I6pande pa befintliga produktionsanlagg-
ningar med syfte att optimera produktionen.

PA Resources bedriver prospekteringsaktiviteter

pa befintliga licenser och bygger ut fyndigheter till
produktion. Méalsattningen &r att ha en balanserad
tillgdngsportfélj med licenser spridda mellan de olika
faserna prospektering, vardering, utbyggnad och
produktion.

Investeringsbudget och planer ses kontinuerligt éver
och kalkyler revideras utifran radande marknadssitua-
tion. Senarelaggning av vissa investeringar, framforallt
pa de falt dar koncernen &r operator eller stérre agare,
ar vanligt under tider med lagre oljepriser.

Vid en naturkatastrof finns en risk att PA Resources
inte skulle ha tillrackliga finansiella resurser for att
omedelbart eller dver huvud taget kunna genomféra
nédvandiga investeringar i syfte att ateruppta produk-
tionen. Koncernen har egendoms- och ansvarsforsak-
ringar som ligger i linje med internationella standarder,
men ar inte fullt férsakrad mot alla typer av risker. Det
finns &ven en risk att koncernen inte kan erhalla full
forsakringsersattning i handelse av en naturkatastrof.

Aktivt arbete bedrivs inom omradena halsa, miljé och
sakerhet for att minimera riskerna for olyckor, skador
och férseningar. Sékerhets- och riskbedémningar
genomfors och atgérder vidtas infér borrningar,
seismiska studier och faltutbyggnader. Koncernen
har egendoms- och ansvarsforsakringar som ligger i
linje med internationella standarder, men é&r inte fullt
forsakrad mot alla typer av risker.

PA Resources varderingar av reserver sker enligt ved-
ertagna regler och standarder. Koncernen stréavar efter
att anstalla medarbetare med hog kompetens inom
geologi for att minimera risken for felbedémningar.
Vid estimering av reserverna och resurser bedoms
aven sannolikheten for att volymerna verkligen finns.
Hansyn tas till att en viss andel av borrade brunnar
statistiskt sett &r torra. Reserverna och resurserna
klassificeras olika beroende pa sannolikheten, vilket
ger ett matt pa den geologiska risken.

PA Resources arbetar aktivt med att utveckla sina
tillgdngar pa basta satt samt identifiera och forvérva
lampliga producerande tillgangar eller fyndigheter for
att bedriva prospektering. Koncernen maste ocksa
pé ett kostnadseffektivt satt mota ekonomiska och
konkurrensrelaterade faktorer som péverkar distrubu-
tionen och forséljningen av olja och gas.

Produktionen pa Asengfaltet i Ekvatorialguinea
ar i naturlig nedgang enligt forvantningar och har
producerat ett stabilt fléde under aret. Utfarm-
ningen av en 40%-ig dgarandel i 12/06-licensen
slutfordes och togs darmed narmare produktion.

Vid arets slut uppgick de bevisade och sannolika
olje- och gasreserverna (2P) baserat pa licensan-
del till 5,4 (31,7) miljoner fat oljeekvivalenter,

av vilka 3,7 (20,7) miljoner fat var 1P-reserver.
Forandringar i PA Resources reserver beror pa
arets produktion och den oberoende reservgransk-
ning som utférdes av ERC Equipoise under aret.
L&s mer pa sidan 6.

Under 2014 séldes Brentoljan pa en genom-
snittlig nivd om 99 USD per fat. PA Resources
genomsnittliga forsaljningspris féljde Brent under
aret och uppgick till ca 96 USD per fat. Aven om
de flesta investeringsbeslut baseras pa flerariga
projekt har det kraftiga oljeprisfallet i slutet av
2014 inneburit att, i likhet med oljebranschen

i stort, PA Resources ser 6ver och prioriterar

sina existerande utvecklingplaner. L&s mer pa
sidan 22.

Under 2014 drabbades PA Resources inte av
nagra effekter av naturkatastrofer.

Inga olyckor intraffade under 2014. Las mer pa
sidan 16.

PA Resources exponering mot denna risk ar
jamforbar med andra oljebolag. En oberoende
genomgang av PA Resources uppskattade volymer
genomférdes av ERC Equipoise under 2014, vil-
ken huvudsakligen styrkte de volymer som tidigare
rapporterats av bolaget.

Under 2014 tilldelades PA Resources, tillsam-
mans med en grupp av partners, Block 22/18c
och 22/19d i Storbritannien. PA Resources
salde aven av sin &garandel i de nederlandska
licenserna Q7/Q10a till operatéren for falten. For
mer information, se sidan 15.

Hég

Hog

Hog

Hog

Lag -
Hog

Mellan

Lag -
Hég
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Forts. Operativa risker

Beskrivning av risker

FORVALTNINGSBERATTELSE

PA Resources riskhantering

RISKER OCH RISKHANTERING

Las mer om riskerna pa
Www.paresources.se

>>> Delat dgande och partnerskap

PA Resources ar delagare i ett flertal licenser i partnerskap med
andra bolag. | partnerskap kan det vara svart for PA Resources
att paverka hur verksamheten under licensen drivs, sérskilt

dar man inte &r operatér. Om en partner inte uppfyller sina
skyldigheter kan PA Resources bland annat riskera att férlora
sina rattigheter eller intakter eller 4dra sig skyldigheter eller kost-
nader for att sjalv uppfylla partnerns skyldigheter.

>>> Ovriga operativa risker

PA Resources méter genom sin verksamhet flertalet andra
operativa risker, bl a tvister géllande avtal, aterkallande av
licenser och 6kade kostnader for hantering eller nedmontering av
anlaggningar. Andra riskfaktorer som inte &r kanda eller som for
tillfallet inte anses betydande kan komma att paverka koncern-
ens verksamhet, resultat eller finansiella stallning.

| de fall PA Resources farmat in i, eller farmat ut,
tillgangar, eller dar licenser ags i partnerskap med an-
dra bolag, skall detta ske med bolag som bedéms ha
ett gott rykte i branschen. | de fall dar PA Resources
partners ar operatorer for licenser finns operatdrsavtal
som i huvudregel innehaller standarder och krav for
hur operatéren ska bedriva verksamheten.

PA Resources foljer lagar och regler som finns dar
man opererar samt avtal man ingatt, men det kan inte
uteslutas att avtal kan bli foremal fér tolkning och tvis-
ter enligt tillamplig lagstiftning. Koncernen &ar ansvarig
fér nedmonterings- och aterstéliningskostnader for falt
som ldmnas och sténgs. Sadana kostnader kan 6ka
genom bl.a. ny lagstiftning eller genom sanering av en
oforutsedd paverkan pa miljon.

Utfall 2014

P
I enlighet med utfarmningen av en 40%-ig andel Lag -
av 12/06 licensen i slutet av 2013, lamnades Hog

operatorskapet over till Dana; en operatér med
gott rykte och nyckelkompetens inom den typ av
utveckling det rér sig om. Utfarmningen till SOCO
av 60% av MPS licensen i Kongo (Brazzaville)
slutfordes i mars 2014.

Under 2014 har inga licenser aterkallats. Dana Lag -
Petroleum, som farmade in i PA Resources tyska Hog
B20008/73 licens, har ansékt om att bryta
infarmningsavtalet. PA Resources har motsatt

sig detta.

Finansiella risker

Beskrivning av risker

PA Resources riskhantering

Utfall 2014

>>> Refinansieringsrisk

PA Resources &r i behov av finansiering for underhall, utveckling
och prospektering av licenser och fyndigheter. For att hantera
kortfristiga betalningsskyldigheter, planerade investeringar och
amorteringar behéver koncernen dessutom en likviditetsreserv.
Refinansieringsrisk ar definierat som risken att finansiering eller
refinansiering ar svar eller kostsam att erhalla.

>>> Likviditetsrisk

PA Resources verksamhet &r kapitalintensiv. For att bedriva pros-
pektering och utbyggnad av falt krévs tillgang till finansiering som
komplement till operativt kassafléde. Formagan att gora investerin-
gar kan férsamras om kassaflodet blir otillrackligt eller om externa
kapitalkallor begransas. Om koncernen inte kan betala amorteringar
eller rantor vid forfall och inte lyckas omfdrhandla eller refinansiera
lanen finns risk fér nyemission. Kan en nyemission inte genomféras
kan bolaget bli fsremal for en rekonstruktionsprocess eller forsattas
i konkurs.

>>> Ovriga finansiella risker

PA Resources exponeras genom sin verksamhet mot flertalet
finansiella risker, daribland réanterisk, kreditrisk och valutarisk
sasom transaktionsrisk och omrakningsrisk. L&s mer i not 27.

PA Resources foljer och utvarderar I6pande finansier-
ings- och refinansieringsmaéjligheter éver tid.

Kontinuerligt arbete med kapitalanskaffning och
refinansiering sker exempelvis genom obligationslan
och andra typer av faciliteter. Mélsattningen &r att
skapa balans mellan eget kapital och lanefinansier-
ing sa att finansiering av verksamheten sakras till en
rimlig kapitalkostnad.

Rénterisk hanteras bland annat genom ranteswap-
par medan valutarisk hanteras genom att naturligt
sékra flodena genom att ta upp |an i utlandsk valuta.
Kreditrisk hanteras genom kontroll av kreditvar-
digheten av samtliga kunder som 6nskar géra affarer
pa kredit. Las mer i not 27.

Under 2014 kom PA Resources éverens med Hog
Gunvor S.A. om en rorelsekapitalfacilitet om
50 MUSD. Las mer i not 20.

Likvida medel per balansdagen uppgick till 148

(403) MSEK. 2014 kom PA Resources 6verens Hog
med langivarna for den sékerstallda skulden

och obligationslanen att rantebetalningarna som
ursprungligen forfoll i oktober 2014 skots fram till

februari 2015 for att sékra den kortsiktiga likvid-

iteten. Las mer i not 27. Per 27 mars befinner sig

PA Resources i rekonstruktion. Fér mer informa-

tion se not 29.

Genomsnittlig rantebindningstid var 1,0 (1,6) ar Lag -
vid arets utgang. Vid en samtidig forskjutning av Mellan
rantekurvan pa koncernens alla 1&n om en %-enhet

blir effekten pa finansnettot +0 (+0) MSEK. En

samtidig 10%-ig férandring av varje valuta mot SEK

skulle paverka resultatet med ca + 14 (11) MSEK.

Léas mer i not 27.

Politiska och samhaéllsrelaterade risker

Beskri

g av risker
>>> Politisk och ekonomisk instabilitet och korruption

PA Resources bedriver verksamhet i lander dér korruption
forekommer samt dér det finns stor risk for politisk instabilitet.

| begreppet politisk instabilitet ligger bade ekonomisk sarbarhet
och sarbarhet fér oroligheter. Oroligheter, politisk och ekonomisk
instabilitet i samhallet kan bland annat férsvara for bolaget

att bedriva affarer, medféra produktionsstopp, férseningar och
innebéra ett hot mot sakerheten.

>>> Negativa forandringar av skattevillkor

PA Resources verksamhet paverkas av géllande skatteregler i de
lander man opererar. Skatt kan besta av olika kombinationer av
bl.a. royalty, rabatt pa producerad olja, inkomstskatt, subven-
tioner for investeringar, stampelskatt och kapitalvinstskatt.
Oljeproducerande utvecklingslander har haft en tendens att hoja
skatter i takt med att oljepriserna hojs vilket kan paverka resultat
och kassafldde negativt.

PA Resources riskhanteri

PA Resources undviker att ge sig in i nya lander dar
instabiliteten bedéms for stor och accepterar inte
mutor eller underlattande betalningar. Om instabilitet
eller oroligheter uppstar i de lander koncernen redan
finns i, varderas riskerna for att situationen ska kunna
hanteras. For att fa vagledning om hur svara situ-
ationer ska hanteras, anvander koncernen bl a OECD:s
verktyg for foretags riskhantering i 1ander med svaga
regeringar. Las mer pa www.sweden.gov.se.

PA Resources stréavar efter att ha en bra och lopande
dialog kring skatt med myndigheter i lander dar man
har verksamhet.

Polistisk risk Sal isk Mellan
Ekv. Guinea Hog Mellan — Hég
Republiken Kongo Mellan Lag =
Tunisien Hog Mellan 5
Storbritannien Lag Lag o
Tyskland Lag Lag S
Nederlanderna Lag Lag §
Danmark Ingen risk Ingen risk o
Sverige Ingen risk Ingen risk g
Under 2014 har inga skattevillkor andrats i de Lag -
oljeproducerande landerna. Hog
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport 2014

PA Resources ser god bolagsstyrning tillsammans med en god riskhantering som centrala delar for

en hallbar och lonsam verksamhet. Bolagsstyrningen ska skapa goda forutsattningar for ett aktivt och
ansvarstagande dgande och en tydlig struktur och ansvarsférdelning mellan styrelse och bolagsledning.
Samtidigt ska bolagsstyrningen bidra till att uppratthalla fortroendet bland aktiedgare, kapitalmarknad,

partners, kunder, anstéllda och andra intressenter.

Bolagsstamma

Valberedning

Ersattningsutskott

Externa revisorer

Revisionsutskott

VD och koncernledning

Bolagsstimma

PA Resources hogsta beslutande organ &ar bolagsstémman, dar samtliga aktie-
agare har ratt att delta, att fa ett arende behandlat samt att résta for samtliga
sina aktier. Vid bolagets arsstamma véljs bolagets styrelse. Arsstamman fast-
stéller ocksa bolagets och koncernens resultat och balansrakning samt véljer
bolagets externa revisor. Arsstamman fattar dven beslut om styrelsearvoden
samt godkanner principer for ersattningar till ledande befattningshavare.

Valberedning

Valberedningen representerar bolagets aktiedgare och har till uppgift att
bereda stammans beslut i val- och arvodesfragor samt i vissa fall féresla
procedurfragor infér nasta valberedning. PA Resources valberedning utses
varje ar enligt beslut vid arsstamman. Valberedningen bestar av styrelsens ord-
forande samt representanter for de tre storsta dgarna i bolaget som valt att bli
representerade i valberedningen baserat pa &garférhallandena vid utgéngen av
tredje kvartalet. Enligt arsstammans beslut ska bland annat &garférandringar
beaktas vid utseende av representanter for valberedningen.

Externa revisorer

Bolagets revisor &r Ernst & Young AB med den auktoriserade revisorn Bjorn
Ohlsson som huvudansvarig revisor. Revisorn granskar i samband med
arsbokslut bolagets arsredovisning, koncernredovisning och bokforing samt
styrelsens och VD:s forvaltning. Pa uppdrag av styrelsen genomfor revisorn
en oversiktlig granskning av tredje kvartalets rapport. Revisorn arbetar utifran
en faststalld revisionsplan och rapporterar iakttagelser till revisionskommittén
I6pande under aret. Revisorn lamnar ocksa en revisionsberattelse och deltar
vid arsstamman.

Styrelse

Styrelsen har det évergripande ansvaret for att pa basta mojliga satt for-
valta bolagets angelagenheter for aktieagarnas rakning. Styrelsens arbete
styrs av en arligen faststélld arbetsordning. Styrelsen évervakar VD:s
arbete genom |6épande uppféljning av verksamheten. Styrelsen évervakar
ocksa att det finns en &ndamalsenlig férvaltning av bolagets organisation,
ledning och riktlinjer samt en tillfredsstallande intern kontroll. Styrelsen
faststéller strategier och mal samt tar beslut vid stérre investeringar, for-
varv och avyttringar av verksamheter och tillgangar. Styrelsen utser ocksa
bolagets VD och faststaller hans ersattningsprogram.

PA Resources styrelse ska enligt bolagsordningen besté av minst tre

och hogst atta ledamoter med hogst atta suppleanter. Ordférande leder
arbetet och ansvarar for att detta ar val organiserat och bedrivs effektivt.
Det innebar bland annat att I6pande f6lja bolagets verksamhet i dialog
med VD och ansvara for att évriga styrelseledaméter far information och
underlag som sakerstaller hog kvalitet i diskussioner och underlag for
styrelsens beslut. Ordférande leder utvardering av styrelsens och VD:s
arbete och féretrader bolaget i agarfragor.

Ersattningsutskottet

Ersattningsutskottet bereder styrelsens beslut i fragor om VD ersattning-
ar, riktlinjer och incitament program i gruppen. Utskottet féljer och utvér-
derar program for rorliga ersattningar och tillampningen av bolagsstam-
mans beslut om riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare.
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Viktiga externa regelverk

* Svensk aktiebolagslag

* NASDAQ Stockholms regelverk

e Svensk kod foér bolagsstyrning (Koden)
* Redovisningsregelverk

Viktiga interna regelverk

¢ Bolagsordningen

o Styrelsens arbetsordning och VD-instruktion inklu-
sive instruktion avseende den ekonomiska rappor-
teringen till styrelsen och instruktion fér utskotten

o Riktlinjer for ersattning till koncernledning

¢ Policydokument (exempelvis finans, kommunika-
tion, miljo) och instruktioner (exempelvis attest och
utbetalning)

Revisionsutskottet

Revisionsutskottet évervakar den finansiella rapporteringen,
effektiviteten i bolagets interna kontroll, internrevision och
riskhantering. Utskottet haller sig informerad om revisionen,
granskar och 6vervakar revisorns opartiskhet och sjalvstandig-
het samt bitrader valberedningen med forslag till arsstammans
revisorsval. Revisionsutskottet lamnar forslag till beslut till
styrelsen.

Verkstéllande direktor och koncernledning
PA Resources VD ansvarar for att leda och utveckla den

I6pande verksamheten efter styrelsens riktlinjer och anvisningar.

| styrelsens arbetsordning och i styrelsens instruktion for VD
klargérs bland annat arbetsférdelningen mellan styrelsen och
verkstéllande direktoren. VD tar i samrad med ordféranden fram
dokumentation och underlag for styrelsens arbete.

Koncernledningen i PA Resources innefattar VD, CFO, pro-
spekteringschefen/dotterbolagschefen for region Vastafrika och
Nordsjon, dotterbolagschefen for region Nordafrika, affarsut-
vecklingschefen och bolagsjuristen. Den operativa verksamhe-
ten féljs I6pande upp av VD och CFO och veckovisa koncernled-
ningsmoten halls per telefon.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Arsstamma 2014

Arsstamma holls den 16 april 2014 i Stockholm. Vid stdmman
narvarade 20 aktieagare, antingen personligen eller ggnom om-
bud, vilket motsvarade cirka 41 procent av aktierna och rdsterna
i bolaget. Till stammans ordférande valdes advokaten Sven
Rasmusson. Vid arsstamman beslutades bland annat att:

o faststélla resultat- och balansrakningarna for bolaget och

koncernen samt bevilja styrelsen och VD ansvarsfrihet

e inte lamna nagon utdelning till aktiedgarna

e omvalja styrelseledamoten Paul Waern, Philippe R. Probst,

Philippe R. Ziegler och Nils Bjérkman till styrelseledaméter.
Jérome Schurink and Mark McAllister valdes ocksa in i sty-
relsen och Jérdme Schurink utsags till styrelseordférande.

o faststélla principerna for utseende av valberedning infér nasta

arsstamma som ska besta av styrelsens ordférande samt
representanter for de tre storsta aktiedgarna i bolaget per
utgangen av tredje kvartalet 2014 som valt att bli represen-
terade i valberedningen

o faststélla styrelsearvodet till sammanlagt 1 650 000 SEK

att fordelas med 550 000 kronor till ordféranden och med
275 000 kronor vardera till 6vriga ledaméter i styrelsen som
inte ar anstallda i bolaget.

e omvalja Ernst & Young AB till bolagets revisor med Bjérn

Ohlsson som huvudansvarig revisor

e anta de av styrelsen foreslagna riktlinjerna for ersattning till

verkstallande direktéren och 6vriga i koncernledningen.

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014
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Valberedningens arbete

Arsstamman 2014 beslutade att valberedningen infér arsstam-
man 2015 ska besta av styrelsens ordférande samt representan-
ter for de tre storsta aktiedgarna i bolaget enligt den av Euroclear
Sweden forda aktieboken per den 30 september 2014 som valt
att bli representerade i valberedningen. For det fall tillfragad
aktieagare inte utser nagon ledamot eller for det fall aktiedgaren
avyttrar en vasentlig del av sina aktier innan valberedningen hun-
nit konstituera sig, tillfragas den aktiedgaren som storleksmas-
sigt star pa tur och som ej blivit tillfragad. Vidare ska véasentliga
agarforandringar i férekommande fall paverka valberedningens
sammansattning.

Av de tre agarrepresentanterna har Christina Hadjigeorgiou ut-
setts till valberedningens ordférande. Valberedningen har hittills
sammantratt vid 3 tillfallen. Styrelsens ordférande har informerat
valberedningen om styrelsens och utskottens arbete under aret
samt presenterat den styrelseutvardering som gors arligen.

Valberedningens redogorelse och férslag till arsstamman kommer
att offentliggdras fore arsstdamman den 28 juli 2015 pa www.
paresources.se.

Styrelsens arbete

Under 2014 bestod styrelsen av fem ordinarie ledaméter fram
till &rsstamman och déarefter av sex stycken. Styrelsen hade
totalt 18 sammantréden. Infor varje ordinarie styrelseméte fick
styrelseledaméterna en skriftlig dagordning och ett fullstandigt
informations- och beslutsunderlag. Bolagets VD och CFO deltog
som foredragande och protokoll férdes av styrelsens sekreterare.
Vid varje ordinarie styrelsemote lamnade VD och i férekommande
fall med bitrade av CFO en verksamhetsuppdatering som bland
annat innefattade produktion och férsaljning, finansiell rappor-
tering samt en genomgang av bolagets pagaende projekt. Styrels-
ens arbete under aret fokuserade pa de omraden som beskrivs i
illustrationen till hoger.

Ersattningsutskottets arbete

Ersattningsutskottet har bestatt av styrelsens ordférande samt
de tva ledamoterna Nils Bjérkman och Paul Waern. Styrelsens
ordférande ar aven ordférande i utskottet. Ersattningsutskottet
holl 3 méten under 2014. Arbetet i ersattningsutskottet har varit
framst inriktat pa féljande omraden:

e Utvardering av ersattning till koncernledning
o Forslag till riktlinjer gallande erséattning till koncernledning
e Ersattnings- och bonusfragor

Ledaméter i PA Resources valberedning infor
arsstimman 2015

Representant Agare Innehav/roster per

31 dec 2014
Christina Hadjigeorgiou Gunvor Group Ltd 29,7%
Mats Nilstoft Villefranche S.a.r.l. 11,0%
Garrett Soden Lorito Holdings Ltd 9,2%
Jérome Schurink Styrelseordférande E/T

Kontakta valberedningen

. Aktieagarna kan nar som helst lamna forslag till valbered-

ningen via e-post till valberedningen@paresources.se
For att valberedningen ska kunna beakta ett férslag maste

forslaget ha inkommit i god tid fore arsstamman.

Mer information finns pa www.paresources.se/bolagsstyrning.

Arsstamma 2015

PA Resources arsstamma 2015 kommer hallas den 28 juli
2015 pa Scandic Klara, lokalen Stockholm Norra,
Sléjdgatan 7 i Stockholm.

Aktiedgare som dénskar fa ett &rende behandlat pa arsstam-
man kan lamna ett skriftligt forslag till styrelsen i god tid
foére arsstamman. Las mer om arsstamman pa sidan 79
eller pa www.paresources.se/bolagsstyrning.

Revisionsutskottets arbete

Revisionsutskottet bestod av styrelsens ordférande samt de tva
ledaméterna Philippe R. Ziegler och Nils Bjérkman. Styrelsens
ordférande ar utskottets ordférande. Koncernledningen represen-
terades av VD och CFO. Under perioden 1 januari 2014 fram till
och med arsstamman i april 2014 bestod revisionsutskottet av
styrelsens ordférande, Philippe R. Ziegler och Paul Waern.

Under 2014 agde totalt fyra méten rum i revisionsutskottet och
arbetet fokuserade framst pa genomgang och godkannande av
bolagets delarsrapporter och bokslutskommuniké. Vid maétet i
samband med bokslutskommunikén i februari respektive nio-
manadersrapporten i oktober gjordes dven férdjupad genomgang
av revisorns rapport.

Utvardering av styrelsens arbete

Den arliga utvarderingen av styrelsens arbete har genomforts.
Utvéarderingen fokuserade framst pa interna fragor kring besluts-
kvalitet, styrelsens ledning samt styrelsens sammansattning och
kompetens. Resultatet har presenterats fér och diskuterats inom
styrelsen och det har ocksa delgivits valberedningen.

Externa revisorer

Bolagets revisor presenterade for revisionsutskottet sina iakt-
tagelser fran granskning av internkontroll, finansiell rapportering
och boksluten och har deltagit vid alla méten i revisionsutskottet.
Utsedd revisor var Ernst & Young AB, med auktoriserade revisorn
Bjorn Ohlsson som huvudansvarig revisor och som lett revision-
suppdraget for PA Resources sedan 2012. Vidare konsulterades
Ernst & Young AB inom skatteomradet och i olika redovisn-

ings- och finansfragor. Ernst & Young ar skyldiga att prova sitt
oberoende infér beslut att vid sidan av sitt revisionsuppdrag @ven
genomfora fristaende radgivning at PA Resources.
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Styrelsens arbete 2014

Fjarde kvartalet

¢ Refinansieringsprocess, diskussioner med
intressenter

e Budget och arbetsprogram for 2015
« Delarsrapport for tredje kvartalet

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
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Forsta kvartalet

¢ Bokslutskommuniké

o Utvardering av styrelsens arbete under 2013

* Finansieringsfragor

« Arsredovisning

* Agenda for arsstamma samt forslag pa riktlinjer
for ersattning till koncernledning

* Ersattningsutskottets utvardering av ersattning
till koncernledning

* Genomgang och utvardering av bolagets

Tredje kvartalet

* Finansieringsfragor, inklusive férslag om en
tillfallig uppskjutning av rantebetalningar.

* Delarsrapport for andra kvartalet

* Genomgang, utvardering och beslut
avseende bolagets pagaende projekt samt
utfarmningsprocesser, strategier och
finansiering
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Ersattning till ledning och styrelse

Riktlinjer for ersattning

Riktlinjer for ersattning till koncernledning i PA Resources
faststalls av arsstamman. PA Resources ska erbjuda en
marknadsmassig totalkompensation som mojliggér att kvalifi-
cerade ledande befattningshavare kan rekryteras och behallas.
Fast 16n och 6vrig erséttning ska vara relaterad till befattning-
shavarens ansvar och befogenhet. Den totala ersattningen utgors
av:

e Fast 16n

o Rorlig ersattning kopplad till tydligt definierade och méatbara
mal som inte far 6verstiga den fasta Iénen som utbetalats
under den tidsperiod som den rérliga ersattningen omfattar

* Pensionsavsattningar som é&r avgiftsbestamda

* Andra formaner som exempelvis tjanstebil eller ersattning for
tjanstebil

» Uppsagningslon och avgangsvederlag som inte ska dverstiga
18 manader

Styrelsens férslag till riktlinjer for ersattning infor arsstam-

man 2015 éverensstammer med de principer som hittills har
tillampats. Styrelsens fullstandiga forslag pa riktlinjer och annat
material infér arsstamman 2015 kommer finnas tillgangligt pa
www.paresources.se/bolagsstyrning.
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pagéende projekt samt utfarmningsprocesser,
strategier och finansiering

Andra kvartalet
o Delarsrapport for forsta kvartalet
« Langsiktig operativ plan och finansieringsfragor
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Langsiktigt bonusprogram

Styrelsen beslutade att avsluta det langsiktiga incitamentspro-
grammet for bolaget. Efter att den pagaende refinansierings-
processen har avslutas har styrelsen for avsikt att introducera ett
nytt langsiktigt incitamentsprogram som forenar ersattningar till
nyckelpersoner med bolagets strategiska ambitioner.

Ersattning till koncernledning

Ersattning under 2014 redovisas i not 11 pa sidan 57. PA
Resources kortsiktiga incitamentsprogram ger VD mojlighet att
erhalla upp till 50 procent av grundl6nen i arlig bonus, baserat
pa uppfyllelsen av faststallda prestationsbaserade mal. Ovriga
medlemmar i ledningsgruppen kan erhalla upp till 40 procent av
I6nen i det arliga kortsiktiga incitamentsprogrammet. Styrelsen
beslutade att férlanga det kortsiktiga programmet fér 2014 med
6 manader och 6ka den maximala méjligheten pro rata. Utvarder-
ing och beslut kommer att tas efter den avslutade refinansie-
ringen.

Ersattning till styrelsen

Arvodet till styrelsen i PA Resources faststélls vid arsstamman
och efter forslag fran valberedningen. Under 2014 har ersatt-
ningar utgatt enligt uppgifterna pa sidan 34-35.

Ersattningar till revisor

For 2014 har ersattningar utgatt enligt not 8.
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Styrelsen har det yttersta ansvaret for att internkontrollen
avseende den finansiella rapporteringen foljer externa regelverk.
Regelverken innehaller krav pa informationsgivning om hur den
interna kontrollen &r organiserad och syftar till att sakerstalla
korrekt och tillforlitlig finansiell rapportering och redovisning i
enlighet med tillampliga lagar och férordningar, redovisnings-
standarder samt dvriga krav pa noterade bolag.

Ramverk

PA Resources process for internkontroll utgar fran COSO-ram-
verket (The Committee of the Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission) och baseras pa fem interna kontrollkom-
ponenter som beskrivs nedan.

Kontrollmiljo

PA Resources interna kontrollstruktur ar uppbyggd av en tydlig
ansvarsfoérdelning mellan styrelsen och VD samt organ som
styrelsen inrattar, det vill sédga revisionsutskottet och ersattning-
sutskottet. Styrelsens arbetsordning som inkluderar VD-in-
struktion och instruktion om finansiell rapportering uppdateras
och faststalls arligen av styrelsen och anger vilka underlag och
vilken finansiell information som ska presenteras for styrelsen i
samband med varje ordinarie sammantrade. Den verkstallande
direktoren ansvarar for att styrelsen erhaller den rapportering
som kravs for att styrelsen |6pande ska kunna bedéma bolagets
och koncernens ekonomiska stallning. Informationen omfattar
presentation och analyser av resultatutveckling, kassafléde och
finansiell stallning liksom budget och prognoser samt I6pande
uppféljning mot dessa.

Revisionsutskottet har till uppgift att évervaka och kvalitetssékra

bolagets finansiella rapportering. Arbetet fokuserar pa att
bedoma effektiviteten i bolagets interna kontroll samt pa
bedémningar av uppskattningar och redovisade varden som kan
paverka kvaliteten i rapporteringen. Revisionsutskottet haller

sig informerad om revisionen av delarsrapporter, arsredovisning
och koncernredovisning genom att bolagets revisor narvarar vid
utskottsmoten. PA Resources VD och CFO narvarar vid revision-
sutskottets moéten, men revisionsutskottets ledaméter har ocksa
|6pande kontakt med dessa befattningshavare.

Kontrollmiljén inom PA Resources bestammer de individuella
och kollektiva forhallningssatten inom koncernen och definieras
och uppréatthalls framst genom:

» Organisationsstrukturen, féretagskulturen, medarbetarnas
kompetens, beslutsvagar och satt att bedriva verksamhet

» Overgripande styrdokument som innefattar policyer och direk-
tiv for olika verksamhetsomraden och funktioner

* Ansvar och befogenheter som definieras genom olika policyer,
instruktioner for attestratt, manualer, rutiner och koder

e Lagar och externa regelverk

Riskbedomning

Risker for vasentliga fel eller avvikelser fran upplysningskrav kan
foreligga i samband med bokféring och vérdering av tillgangar,
skulder, intakter och kostnader. Riskbedémningen av den finan-
siella rapporteringen syftar till att faststélla vasentliga risker som
paverkar rapporteringen i koncernens bolag och olika processer.
For att minimera dessa risker har ett styrande ramverk etablerats
avseende redovisning, rutiner och detaljerade tidsplaner for bok-
slut och prognoser. PA Resources styrelse och ledning bedémer
I6pande rapporteringen fran ett riskperspektiv. Jamfarelser gors
av resultat- och balansrakningsposter utifran vasentlighet och
komplexitet samt med tidigare rapportering och budget. Nér
férandringar sker i riskbeddmningen, anpassas den interna
kontrollstrukturen.

Utover att bedéma risker av den finansiella rapporteringen
arbetar styrelsen och ledningen med att I6pande identifiera och
hantera vasentliga risker som paverkar PA Resources verksamhet
ur ett operativt och finansiellt perspektiv. De mest vasentliga
riskerna beskrivs i avsnittet Risker och riskhantering pa sid 26
samt i not 27.
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Kontrollaktiviteter och uppféljning

Kontrollaktiviteterna involverar alla nivaer i organisationen. Ak-
tiviteterna begrénsar de risker som identifierats och sakerstaller
korrekt och tillférlitlig finansiell rapportering. Koncernens cen-
trala controllerfunktion analyserar och f6ljer upp budgetavvikel-
ser, upprattar prognoser, foljer upp vasentliga variationer mellan
perioder och rapporterar detta vidare i féretaget vilket minimerar
riskerna for fel i den finansiella rapporteringen.

Kontrollaktiviteter omfattar aven uppféljning och jamférelse av
resultatutveckling eller enskilda vésentliga poster, kontoavs-
tamningar och balansspecifikationer samt godkannande av alla
affarstransaktioner och samarbetsavtal, fullmakts- och attestin-
struktioner samt redovisnings- och varderingsprinciper.

Koncernens centrala ekonomifunktion har regelbunden intern

uppféljning av utfall, avvikelser och prognoser med de redovis-
ningsansvariga for respektive region, da aven aktuella redovis-
nings- och rapporteringsfragor adresseras.

De s kallade joint venture-avtal som PA Resources ingar inom
ramen for sin verksamhet, innehaller standardiserade bestam-
melser kring sa kallad revisionsratt som ger PA Resources som
partner i licensen en mojlighet att genomféra revision hos den
part som &r operatdr. Revisionen syftar bland annat till att
sékerstalla att rapporterings- och redovisningsrutiner foljs och att
kostnader redovisas i enlighet med géllande joint venture-avtal.

Information och kommunikation

En viktig del av den interna kontrollen &r informationsgivning

pa alla nivaer inom koncernen och med berérda externa parter.
Relevanta policyer, riktlinjer och principer for redovisning gors
tillgéngliga for alla berérda medarbetare vilket ska bidra till en
fullstandig och korrekt finansiell rapportering i ratt tid. Dessutom
tillhandahalls regelbundna uppdateringar och meddelanden om
andringar av redovisningsprinciper, rapporterings- och informa-
tionsgivningskrav.

Alla dotterbolag och operativa enheter lamnar regelbundet finan-
siella rapporter och rapporter om sin operativa verksambhet till

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

koncernledningen och till koncernens centrala ekonomifunktion.

For att sakerstalla att den externa informationsgivningen ar
korrekt, fullstandig och uppfyller de krav som stélls pa noterade
bolag finns en kommunikationspolicy som beskriver hur, av vem
och pa vilket satt extern information ska kommuniceras. Pa bola-
gets hemsida www.paresources.se publiceras I6pande finansiella
rapporter, produktionsrapporter, pressmeddelanden, presenta-
tioner och nyckeltal.

Behov av intern revision

PA Resources har en decentraliserad organisation med 116 an-
stallda i koncernen varav 8 personer &r anstallda i moderbolaget
per den 31 december 2014. | koncernen rader en klar ansvars-
férdelning och inbyggda kontroller. Sasom framgar ovan sker in-
tern kontroll och resultatuppféljning pa flera nivaer i koncernen.
Sammantaget medfoér detta att det inte anses motiverat med en
sarskild enhet for internrevision.

Stoérre aktiedgare

Gunvor Groups innehav i PA Resources uppgick till strax under
30 procent per den 31 december 2014.
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STYRELSE

Styrelse

Jérome Schurink

Mark McAllister

Philippe R. Probst

Position Styrelsens ordférande, avgick i maj 2015 VD och styrelseledamot Styrelseledamot, styrelsens ordférande
sedan maj 2015

Invald ar April 2014 April 2014 Styrelseledamot sedan maj 2013 samt VD
fran maj till september 2013

Fodd 1970 1958 1950

Utbildning Masterexamen internationell management fran Masterexamen i ingenjérsvetenskap fran Geolog fran Universitetet i Bern, Schweiz

Lausanne University

Cambridge University

Huvudsaklig sys-
selsattning

VD PA Resources

Réadgivare till internationella oljebolag,
finansiella institutioner och investerare inom
upstream i framst Afrika och Mellanéstern.

Ovriga uppdrag

Ordférande i Decommissioning bolaget NED
Shandong Twin Marine.

Tidigare erfarenhet

CFO Gunvor Group i 6ver 8 ar, tidigare finans
direktor for Procter & Gamble i 12 ar.

35 ars erfarenhet inom den internationella
olje- och gasindustrin. VD i Fairfield Energy,
VD Acorn Oil & Gas, VD fér LASMO Europa
och Nordafrika, operativ chef Monument
Exploration.

Geolog med 35 ars erfarenhet fran den inter-
nationella oljeindustrin. Head of New Ventures
hos det schweiziska oljebolaget Addax Petro-
leum samt Utvecklings- och Produktionschef
inom Shell-koncernen.

Innehav i PA Resour-
ces, 31 dec 2014

Oberoende Ja Nej Ja

Nérvaro — Styrelse- 12/18 (invaldes vid bolagsstamman i april 13/18 (invald vid bolagsstamman i april 18/18

méten 2014 2014) 2014)

Narvaro — Ersatt- 1/3 (invaldes vid bolagsstamman i april 2014) - -
ningskommittén

2014

Nérvaro — Revisions- 2/4 (invaldes vid bolagsstamman i april 2014) - -

kommittén 2014

Arligt arvode for 550 000 SEK - 275000 SEK

styrelsearbete inkl.
kommittéarbete
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STYRELSE

Philippe R. Ziegler

Nils Bjorkman

Paul Waern

Position Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Invald ar Maj 2013 Juli 2013 Maj 2009

Fodd 1957 1954 1950

Utbildning Ekonom med master examen Belgien MBA fran Handelshégsskolan i Stockholm Master of Science, bergsingenjor, KTH
Stockholm

Huvudsaklig VD for Captiva Corporate Finance S.A. i - Drilling Supervisor i internationella oljebolag

sysselsattning

Genéve.

Ovriga uppdrag

Styrelseordférande i det danska transportfo-
retaget Leman International System Transport
A/S och styrelseordférande i det schweiziska
transportforetaget Nauta S.A.

Styrelseordférande i ett internationellt han-
delsforetag, SourceByNet Pte Ltd (SBN).

Styrelseledamot i Selena Oil & Gas Holding AB
och Orby Sateri, ett familjeféretag

Tidigare erfarenhet

Mangarig erfarenhet fran internationell bank-
verksamhet inom BNP Paribas i Schweiz.

Ansvarat for marknadsféring och affarsut-
veckling hos ett internationellt management
consulting-bolag, darefter ett antal chefsbe-
fattningar inom Tetra Pak-koncernen, bl.a.
VD for Tetra Pak i England och i Kanada samt
VD for Tetra Laval Food, Tetra Pak Europa

& Afrika samt Tetra Pak Market Operations
globalt.

30 ars internationell erfarenhet fran olje- och
gasindustrin

Innehav i PA Resour-  — Eget: 70 000 Eget: 100
ces, 31 dec 2014

Oberoende Ja Ja Ja

Nérvaro — Styrelse- 18/18 13/18 16/18

méten 2014

Narvaro — Ersatt- - 3/3 2/3
ningskommittén

2014

Narvaro — Revisions- 4/4 1/4 (invaldes vid bolagsstamman i april 2014) 2/4 (avgick i april 2014)
kommittén 2014

Arligt arvode for 275000 SEK 275 000 SEK 275000 SEK

styrelsearbete inkl.
kommittéarbete
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KONCERNLEDNING

Koncernledning

Mark McAllister

Tomas Hedstrom

Kevin McGrory

Position VD CFO Bolagsjurist

Anstilld ar 2013 2013 2014

Fodd 1958 1960 1960

Utbildning Masterexamen i ingenjorsvetenskap fran Civilekonom fran Stockholms Universitet Jur kand, examen fran hogre utbildning i

Cambridge University

rattspraxis, examen fran hogre utbildning i
oljejuridik

Tidigare erfarenhet

35 ars erfarenhet inom den internationella
olje- och gasindustrin. VD i Fairfield Energy,
VD Acorn Oil & Gas, VD fér LASMO Europa
och Nordafrika, operativ chef Monument
Exploration.

CFO Rottneros AB, verkstéllande finans-
direktér SCA, CFO SCA Nordamerika och
andra ledande positioner inom SCA-koncer-
nen, PWC

Bolagsjurist Seven Energy International Ltd,
delagare och chef Oil & Gas Law, Shepherd
and Wedderburn LLP, Chef Legal & Commer-
cial, Fairfield Energy, koncernbolagsjurist
Delta Group och VP Legal & Negotiations
EMEA, Anadarko

Styrelse- och dvriga
uppdrag

Styrelseledamot i PA Resources, ordforande
i Decommissioning bolaget NED Shandong
Twin Marine.

Innehav i PA
Resources,
31 december 2014

Eget: 16 000

Paul Elstone Graham Goffey Slimane Bouabbane
Position Regionschef Nordafrika Verkstallande direktor PA Resources UK och Affarsutvecklingschef
PA Resources Congo SA samt regionchef for
Vastafrika och Nordsjon.
Anstalld ar 2012 2009 2010
Fodd 1951 1964 1973
Utbildning Hogre teknisk utbildning, HND Civilingenjér petroleum geologi och master- Ingenjérsexamen fran Ecole Centrale

examen i ekonomi

Marseille, Frankrike och MBA fran INSEAD

Tidigare erfarenhet

Over 35 érs erfarenhet av ledande opera-
tionella befattningar inom olje- och gasin-
dustrin i BP (UK, USA,Trinidad, Egypten,
Azerbajdzjan, Venezuela), NIOC (Iran) och
Aramco (Saudiarabien).

Seniora befattningar inom prospektering och
ledande befattningar pa LASMO, Paladin
Resources, Sterling Energy.

Over 20 &rs erfarenhet inom internatio-

nell olje- och gasindustri innefattande
chefspositioner inom handel och strategi

pa Acergy/ Subsea 7 (UK, Norge, Frankrike)
och projekt- och ingenjérsroller pa Intecsea/
Heerema (USA) & Technip Coflexip Stena
(UK).

Styrelse- och dvriga
uppdrag

Direktor for Oil and Gas Independents Asso-
ciation UK och treasuryfunktion i Geological
Society of London.

Styrelseledamot i MacArtney A/S (Danmark)

Innehav i PA
Resources,
31 december 2014

Eget: 11 568

Eget: 1 000
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FINANSIELLA RAPPORTER | FEMARSOVERSIKT

Femarsoversikt

2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Genomsnittlig produktion fat/dag 3100 5000 7 900 8600 10 700
Intékter* MSEK 603 1049 1847 1450 1823
EBITDA* MSEK -480 -494 1185 889 1276
EBITDA marginal* -79,6% -47,1% 64,2% 61,3% 70,0%
Rérelseresultat* MSEK -2 667 -1234 -1134 -1933 490
Rérelsemarginal* —442,2% -117,6% -61,4% -133,3% 26,9%
Rérelseresultat per aktie efter utspadning® SEK -23,56 -21,80 -580,57 -1291,51 400,43
Resultat efter finansnetto per aktie efter
utspadning* SEK -26,79 -25,42 -887,34 -1 525,58 146,38
Vinstmarginal* -502,7% -137,2% -93,9% -157,5% 9,8%
Resultat efter skatt per aktie efter
utspadning SEK -26,13 -21,54 -1 006,22 -1392,26 -258,33
Réantabilitet pa eget kapital neg neg neg neg neg
Rantabilitet pa totalt kapital* neg neg neg neg 5,1%
Réantabilitet pa sysselsatt kapital* neg neg neg neg 6,2%
Eget kapital per aktie fére utspadning SEK -7,15 15,86 95,48 1 881,59 3210,41
Eget kapital per aktie efter utspadning SEK -7,15 15,86 95,48 1 881,59 3210,41
Soliditet neg 32,9% 24.7% 31,7% 44.1%
Skuldséattningsgrad neg 99,8% 165,4% 141,4% 65,2%
Borskurs vid periodens slut SEK 1,13 8,95 55,10 584,08 2 066,33
Borskurs/eget kapital per aktie fore
utspadning ggr neg 0,56 0,58 0,31 0,64
P/E-tal per aktie ggr -0,04 -0,42 -0,05 -0,42 -8,00
Antal utestaende aktier fore utspadning Antal 113 167 992 113167 992 16 654 695 1496 773 1496771
Antal utestaende aktier efter utspadning Antal 113 167 992 113 167 992 16 654 695 1496773 1496771
Genomsnitt antal utestaende aktier fore
utspadning Antal 113 167 992 56 616 263 1953588 1496771 1224733
Genomsnitt antal utestaende aktier efter
utspadning Antal 113 167 992 56 616 263 1953588 1496771 1224733

*| samband med férandringen av redovisningsprinciper, se Not 2, har Intakter, EBITDA, EBITDA marginal, Rorelseresultat, Rérelsemarginal, Rorelseresultat per aktie efter utspadning,
Resultat efter finansnetto per aktie efter utspadning, Vinstmarginal, Rantabilitet pa totalt kapital, Réntabilitet pa sysselsatt kapital justerats retroaktivt.

Nyckeltalsdefinitioner

EBITDA definieras som rérelseresultat exklusive totala avskrivningar och Eget kapital per aktie fore/efter utspadning definieras som koncernens

nedskrivningar. redovisade egna kapital i férhallande till antal utestaende aktier fére/efter

Rorelseresultat definieras som rérelsens intakter minskat med rérelsens utspadning.

kostnader (inklusive av- och nedskrivningar). Vinstmarginal definieras som resultat efter finansnetto i procent av
intakterna.

Rorelsemarginal definieras som rérelseresultat efter av- och nedskrivningar i
procent av totala intakter. Soliditet definieras som koncernens redovisade egna kapital i procent av

Resultat per aktie fére/efter utspidning definieras som periodens resultat i balansomslutningen.

férhallande till genomsnittligt antal aktier fére/efter utspadning. Skuldsattningsgrad definieras som koncernens rantebarande skulder

Réntabilitet pa eget kapital definieras som 12-manaders rullande resultat minskat med likvida medel i forhallande till justerat eget kapital.

efter skatt i procent av genomsnittligt justerat eget kapital. P/E-tal per aktie definieras som borskurs vid periodens slut i férhallande till
resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier fére

Réntabilitet pa totalt kapital definieras som 12-méanaders rullande :
utspadning.

rorelseresultat samt justerade finansiella intakter i procent av genomsnittlig
balansomslutning.

Réntabilitet pa sysselsatt kapital definieras som 12-manaders rullande
rorelseresultat samt justerade finansiella intakter i procent av genomsnittligt
sysselsatt kapital (balansomslutning minskat med icke réntebarande skulder
inklusive uppskjutna skatteskulder.
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FINANSIELLA RAPPORTER | KONCERNEN

Resultatrakning

Koncernen
MSEK Noter jan-dec 2014 jan—-dec 2013
Intakter 2,4 603 1049
Produktionskostnader 2,4,5 -187 -490
Avskrivningar olje- och gastillgangar -195 -197
Bruttoresultat 2,4 222 362
Ovriga intakter 4 58 24
Realisationsforlust 4 - -462
/f\terstéllningskostnader 4 - -469
Avslutat utfarmningsavtal 4 -826 -
Nedskrivningar 4,15, 16, 17 -1991 -542
Administrationskostnader och &évriga avskrivningar 4,6,7,8,9, 10,11 -129 -148
Rorelseresultat 2,4 -2 667 -1234
Finansiella intékter 12 3 111
Finansiella kostnader 12 -368 -316
Summa finansiella poster -365 -205
Resultat fore skatt -3032 -1439
Skatt pa arets resultat 2,13 74 220
Arets resultat -2 957 -1219
Resultat per aktie fore utspadning 14 -26,13 -21,54
Resultat per aktie efter utspadning 14 -26,13 -21,54
Arets resultat samt resultat per aktie &r hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
Koncernen
MSEK Noter jan-dec 2014 jan—-dec 2013
Arets resultat -2 957 -1219
Ovrigt totalresultat
Poster vilka kan omklassificeras till resultatet
Arets omrakningsdifferenser 853 11
Totala poster vilka kan omklassificeras till resultatet 353 11
Arets ovrigt totalresultat 353 11
Arets summa totalresultat -2 605 -1208

Arets totalresultat ar héanforligt till moderbolagets aktieagare.
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FINANSIELLA RAPPORTER | KONCERNEN

Rapport over finansiell stallning

Koncernen

MSEK Noter 31 dec 2014 31 dec 2013
TILLGANGAR

Prospekterings- och utvarderingstillgangar 4,15,17 2 510 3650
Olje- och gastillgangar 4,15,17 642 894
Maskiner och inventarier 4,16 4
Finansiella anlaggningstillgangar 23 1 0
Uppskjutna skattefordringar 13 - 50
Summa anlaggningstillgangar 3162 4 599
Varulager 18 37 12
Kundfordringar och andra fordringar 19 205 440
Aktuell skattefordran 13 10 6
Likvida medel 148 403
Summa omséttningstillgangar 399 861
SUMMA TILLGANGAR 3561 5460
EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 1415 1415
Ovrigt tillskjutet kapital 5050 5050
Reserver -725 -1078
Balanserade vinstmedel och arets resultat -6 549 -3592
Summa eget kapital -810 1795
SKULDER

Rantebarande 1&n och skulder 20 - 1433
Uppskjutna skatteskulder 13 543 343
Avséattningar 21 662 250
Ovriga ej rantebarande skulder 22 30 -
Summa langfristiga skulder 1235 2026
Avsattningar 21 1 2
Aktuell skatteskuld 13 88 159
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder 20 2468 761
Leverantorsskulder och andra skulder 22 578 716
Summa kortfristiga skulder 3135 1639
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3561 5460
STALLDA SAKERHETER 25 725 469
EVENTUALFORPLIKTELSER 25 - 14
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FINANSIELLA RAPPORTER | KONCERNEN

Forandringar i1 eget kapital

Koncernen

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserade

Ovrigt tillskjutet vinstmedel och
Noter Aktiekapital kapital Reserver arets resultat
Ingaende balans per 1 januari 2013 709 4342 -1 089 -2 372 1590
Arets summa totalresultat 11 -1219 -1208
Transaktioner med agare
Foretradesemissioner 1596 -183 1413
Nedséttning aktiekapital -1118 1118 -
Fondemission 226 -226 -
Utgaende balans per 31 december 2013 1415 5050 -1078 -3 592 1795
Ingdende balans per 1 januari 2014 1415 5050 -1078 -3592 1795
Arets summa totalresultat 353 -2 957 -2 605
Utgaende balans per 31 december 2014 1415 5050 -725 -6 549 -810

Aktiekapitalet var per 31 december 2014 férdelat pad 113 167 992 aktier med ett kvotvarde om 12,50 SEK per aktie. Ingen utdelning har beslutats fér raken-
skapsaret 2013 eller tidigare rakenskapsar. Styrelsen foreslar arsstamman att ingen utdelning ska lamnas for verksamhetsaret 2014. Reserver avser effekter

fran omrakning av verksamheter i utlandsk valuta.
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Kassaflodesanalys

FINANSIELLA RAPPORTER | KONCERNEN

Koncernen
MSEK Noter jan-dec 2014 jan-dec 2013
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster* 2 -3032 -1439
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet
Avskrivning och nedskrivningar 15, 16, 17 2186 740
Avslutat utfarmningsavtal 4 826 -
Realisationsforlust 4 - 462
Aterstallningskostnader 4 - 469
Férandring over-/ eller underuttagsposition 2 25 87
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och omrakningsdifferenser 216 51
Betald skatt -165 -152
Kassafléde fran den lpande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 56 217
Féréndring fordringar 139 -167
Foérandring skulder -303 -429
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital -164 -596
Kassafléde fran den lépande verksamheten -108 -379
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forsaljning utfarmade tillgangar 65 -
Investeringar i prospekterings- och utvarderingstillgangar 4,15 -139 -163
Investeringar i olje- och gas tillgdngar 4,15 -25 -105
Investeringar i maskiner och inventarier 4,16 -2 -2
Kassafléde fran investeringsverksamheten -101 =271
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Nyemission - 1413
Upptagna lan 182 764
Amortering av skulder -237 -1182
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -55 995
Arets kassaflode -264 345
Likvida medel vid arets bérjan 403 58
Valutakursdifferens i likvida medel 9 -
Likvida medel vid arets slut 148 403

*Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 1 (5) MSEK varav 0 (0) MSEK &r hanforligt till den I6pande verksamheten och 1 (5) MSEK &r hanférligt till finansieringsverksamheten samt
utbetalda rantor med 63 (203) MSEK varav O (0) MSEK &r hanférligt till den I6pande verksamheten och 63 (203) MSEK till finansieringsverksamheten.
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FINANSIELLA RAPPORTER | MODERBOLAGET

Resultatrakning

Moderbolaget

MSEK Noter jan-dec 2014 jan—-dec 2013
Ovriga inkomster 4 15 32
Avslutat utfarmningsavtal 4 -168 -
Nedskrivningar 4,15,16, 17 - -97
Administrationskostnader och 6vriga avskrivningar 4,6,7,8,9,10, 11 -47 -57
Rorelseresultat 4 -199 -122
Resultat fran andelar i koncernforetag 26 -2 623 -2 234
Rénteintékter och liknande intékter 12 460 237
Réntekostnader och liknande kostnader 12 -297 -336
Summa finansiella poster -2 459 -2 333
Resultat fore skatt -2 659 -2 456
Skatt pa arets resultat 13 0 -103
Arets resultat -2 658 -2 559

Rapport over totalresultat

Moderbolaget
MSEK Noter jan—-dec 2014 jan—-dec 2013
Arets resultat -2 658 -2 559

Ovrigt totalresultat
Totala poster vilka kan omklassificeras till resultatet - -

Arets summa totalresultat -2 658 -2 559
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Balansrakning

FINANSIELLA RAPPORTER | MODERBOLAGET

Moderbolaget

MSEK Noter 31 dec 2014 31 dec 2013
TILLGANGAR

Aktier i dotterbolag 24 241 1374
Fordringar hos koncernféretag 23 808 3066
Andra langfristiga tillgangar 23 - 502
Summa anlaggningstillgangar 1050 4942
Aktuell skattefordran 13 0 1
Ovriga fordringar 19 2 154
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 1 8
Kassa och bank 88 363
Summa omsittningstillgangar 92 526
SUMMA TILLGANGAR 1141 5468
EGET KAPITAL

Aktiekapital 1415 1415
Reservfond 115 985
Summa bundet eget kapital 1530 2400
Overkursfond - 2888
Balanserade medel och arets resultat -2 658 -3758
Summa fritt eget kapital -2 658 -870
Summa eget kapital -1128 1530
SKULDER

Skulder till koncernféretag 23 - 1882
Rantebarande 1an och skulder 20 - 1433
Summa langfristiga skulder - 3315
Skulder till koncernféretag 23 22 -
Leverantorsskulder 22 1 3
Ovriga skulder 22 0 0
Uppskjutna skatteskulder 13 - 0
Kortfristig del av rantebarande lan och skulder 20 2191 536
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 22 56 83
Summa kortfristiga skulder 2270 623
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1141 5468
STALLDA SAKERHETER 25 18 18
EVENTUALFORPLIKTELSER 25 - 14
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FINANSIELLA RAPPORTER | MODERBOLAGET

Forandringar i1 eget kapital

Moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

. Balanserade )
Noter Aktiekapital Reservfond Overkursfond medel Arets resultat

Ingdende balans

per 1 januari 2013 709 985 3072 -1399 -691 2676
Omforing av foregdende ars resultat -691 691 -
Arets summa totalresultat -2 559 -2 559
Fusionsresultat 0 0

Transaktioner med dgare

Foretradesemissioner 1596 -183 1413
Nedsattning aktiekapital -1118 1118 -
Fondemission 226 -226 -
Utgaende balans per 31 december 2013 1415 985 2888 -1199 -2 559 1530

Ingéende balans

per 1 januari 2014 1415 985 2888 -1199 -2 559 1530
Omféring av féregaende ars resultat -870 -2 888 1199 2559 0
Arets summa totalresultat -2 658 2658
Utgaende balans per 31 december 2014 1415 115 - - -2 658 -1128

Totalt eget kapital i moderbolaget uppgick till -1 128 MSEK vid arsskiftet 2014, vilket &r mindre an halften av det registrerade aktiekapitalet om 1 415 MSEK.
Som en féljd av detta beslutade bolagets styrelse att uppratta en kontrollbalansrékning. Balansrakningen visade, efter justeringar, att eget kapital fortfarande
var mindre an hélften av det registrerade aktiekapitalet.

Som en handelse efter balansdagen, kallade styrelsen till en extra bolagsstamma dér férslaget om bolaget ska ga i likvidation avslogs, fér mer information se
not 29. Eget kapital maste aterstallas fore nasta kontrollstamma som ska hallas inom atta manader efter den férsta kontrollstamman.
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Kassaflodesanalys

Moderbolaget

FINANSIELLA RAPPORTER | MODERBOLAGET

MSEK Noter jan-dec 2014 jan-dec 2013
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster* -2 659 -2 456
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet
Avskrivning och nedskrivningar 15, 16, 17 - 97
Avslutat utfarmningsavtal 4 168 -
Nedskrivning aktier i dotterbolag 26 1730 1142
Nedskrivning fordran dotterbolag 26 1125 1385
Utdelning dotterbolag -232 -293
Ovriga poster inklusive upplupna rantor och valutakursdifferenser (netto) -167 -110
Betald skatt - -
Kassafléde fran den lépande verksamheten fore forandringar av rérelsekapital -35 -235
Forandring fordringar -22 14
Férandring skulder -40 -28
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital -62 -14
Kassafléde fran den lépande verksamheten -97 -249
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Lamnade lan dotterbolag -123 -566
Fusion dotterbolag - 0
Investering i prospekterings- och utvarderingstillgangar 15 - -6
Kassafléde fran investeringsverksamheten -123 -572
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Nyemission - 1413
Upptagna lan 182 728
Amortering av skulder -237 -974
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -55 1168
Arets kassaflode -275 347
Likvida medel vid arets bérjan 363 16
Likvida medel vid arets slut 88 363

*Beloppet inkluderar inbetalda rantor med 1 (4) MSEK varav O (0) MSEK &r hanforligt till den I6pande verksamheten och 1 (4) MSEK &r hanforligt till finansieringsverksamheten samt
utbetalda rantor med 49 (185) MSEK varav O (0) MSEK &r hanférligt till den I6pande verksamheten och 49 (185) MSEK till finansieringsverksamheten.
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Noter

Not 1 Féretagsinformation

Moderbolaget PA Resources AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag med séte
och huvudkontor i Stockholm (organisationsnummer 556488-2180).
Koncernens verksamhet &r inriktad pa forvarv, utveckling och utvinning

av olje- och gasreserver samt att bedriva prospektering for att hitta nya
reserver. Moderbolagets funktionella valuta och presentationsvaluta ar SEK.
Den aktuella arsredovisningen och koncernredovisningen for PA Resources
AB (publ), fér det ar som slutar per den 31 december 2014, godkandes fér
offentliggdrande av styrelsen den 23 juni 2015 och kommer att férelaggas
arsstamman for faststallelse per den 28 juli 2015.

Not 2 Redovisningsprinciper med mera

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

e Koncernens Resultatrakning, Rapport 6ver totalresultat, Rapport éver
finansiell stallning, Rapport éver forandringar i eget kapital samt Rapport
over kassafloden

e Moderbolagets Resultatréakning, Rapport éver totalresultat,
Balansrékning, Rapport éver férandringar i eget kapital samt Rapport
over kassafléden

e Noter till de finansiella rapporterna

Grunder for upprattandet av redovisningen

Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffningsvarden forutom
finansiella instrument som redovisas till verkliga varden. Koncernens
utestaende over-/ eller underuttagsposition av olja och gas varderas per
balansdagen sasom att positionen ar sald. Varderingen sker antingen till

till balansdagens Brent-pris med héansyn tagen till eventuella premier eller
rabatter eller sa sker véarderingen till avtalat kontrakt pris. Alla belopp anges,
om inget annat sags, i miljoner svenska kronor (MSEK).

Uttalande om dverensstammelse med tillimpade regelverk
Koncernredovisningens och moderbolagets arsredovisning ar upprattad i
enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) jamte tolk-
ningsuttalanden utgivna av International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) och i enlighet med svenska lagar. Eftersom moderbo-
laget &r ett bolag inom EU tillampas enbart av EU godkanda IFRS. Utéver
detta har Arsredovisningslagen samt Radet for finansiell rapportering RFR
1, innehallande kompletterande redovisningsregler for koncernen, tillam-
pats. Moderbolagets arsredovisning ar upprattad med tillampning av RFR

2, Redovisning for juridiska personer, uttalanden fran Radet for finansiell
rapportering samt Arsredovisningslagen.

Koncernredovisning

Grunder for konsolidering

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterbolag. De
finansiella rapporterna fér moderbolaget och dotterbolagen som tas in i
koncernredovisningen avser samma period och ar upprattade enligt de

redovisningsprinciper som galler fér koncernen.

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

Ett dotterbolag eller rérelse tas med i koncernredovisningen fran forvarvs-
tidpunkten, vilket &r den dag da bestammande inflytande uppstar, och ingar
i koncernredovisningen fram till den dag det bestammande inflytandet upp-
hoér. Med bestdmmande inflytande avses ratten att utforma dotterbolagens
operativa och finansiella strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar.

Forvarv av verksamheter redovisas i koncernredovisningen enligt forvarvs-
metoden. Férvarvsmetoden innebdr bland annat att anskaffningsvardet for
aktierna fordelas pa forvéarvade tillgangar, dvertagna ataganden och skulder
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vid forvarvstidpunkten baserat pa dessa verkliga varden vid denna tidpunkt.
Om anskaffningsvardet 6verstiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets
nettotillgangar allokeras det 6verstigande vardet forst pa forvarvade olje- och
gastillgdngar och darefter klassificeras eventuellt aterstadende éverstigande
varde som goodwill. Om anskaffningsvarde understiger verkligt varde pa det
forvarvade bolagets nettotillgdngar redovisas skillnaden direkt i resultatrak-
ningen.

Segmentsrapportering

Koncernen ar organiserad i och styrs utifran geografiska regioner vilka sam-
manfaller med de rorelsesegment for vilka information lamnas och foljs upp
internt pa operativ niva. Rorelsesegment per geografisk region inkluderar
samtliga rapporterande lokala enheter inom respektive region, med i not 4
Segmentinformation beskrivna undantag. Segmentinformation presenteras
utifran ledningens perspektiv, vilket innebar att information presenteras pa
det satt som den anvands i den interna rapporteringen, i enlighet med de
principer som bolagets hogste verkstallande beslutsfattare (HVB) tillampar
fér dess operativa styrning och interna rapportering och uppféljning. Som
HVB i dessa sammanhang har koncernen identifierat koncernledningen.
Rapporterbara rérelsesegment ar verksamhetsgrenar eller sammanlégg-
ningar av verksamhetsgrenar som uppfyller vissa specificerade kriterier.
Utgangspunkten for identifiering av rapporterbara rérelsesegment ar den
interna rapporteringen sasom den rapporteras till och féljs upp av HVB. De
rapporterbara rérelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinci-
per som koncernen.

Omrakning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

Den funktionella valutan for varje enhet inom koncernen bestams med
hansyn till den ekonomiska miljon dar enheterna bedriver sina respektive
verksamheter. Pa balansdagen omraknas monetara fordringar och skulder,

i respektive dotterbolag, som &r uttryckta i utlandska valutor till den funk-
tionella valutan. Alla kursdifferenser pafors resultatrakningen. Analyser gors
I6pande av férhallanden som skulle kunna indikera en andring av funktionell
valuta fran lokal valuta till USD i koncernens dotterbolag.

Omrakning av utlandska verksamheter
PA Resources koncernredovisning presenteras i svenska kronor (SEK), vilken
ar moderbolagets presentations- och funktionella valuta.

Tillgangar och skulder i annan funktionell valuta omréknas till SEK till
den valutakurs som rader pa balansdagen. Resultatrakningarna omréknas
till arets genomsnittliga valutakurser. Omrakningsdifferenser som uppstar
vid valutaomréakning av utlandsverksamheter redovisas direkt mot dvrigt
totalresultat.

Valutakurser
Féljande valutakurser har anvants i samband med uppréattandet av arsredo-
visningen:

Genom- Genom-

Balansdags- snittskurs  Balansdags- snittskurs

kurs jan—dec kurs jan—dec

2014-12-31 2014 2013-12-31 2013
1 EUR mot-

svarar i SEK 9,62 9,10 8,94 8,65
1 USD mot-

svarar i SEK 7,81 6,86 6,51 6,51
1 TND mot-

svarar i SEK 4,19 4,04 3,94 4,01
1 NOK mot-

svarar i SEK 1,05 1,09 1,06 1,11
1 GBP mot-

svarar i SEK 12,14 11,29 10,73 10,19
1 DKK mot-

svarar i SEK 1,28 1,22 1,20 1,16

PA RESOURCES ARSREDOVISNING 2014

47



FINANSIELLA RAPPORTER | NOTER

Forts. Not 2

Nytt presentationsformat — Resultatrakning och dndrade
redovisningsprinciper

PA Resources andrade i det forsta kvartalet 2014 presentationsformatet for
resultatrakningen samt en del redovisningsprinciper som paverkar intéakter,
produktionskostnader och inkomstskatt. De férdndrade redovisningsprinci-
perna paverkar inte arets nettoresultat i det féregdende eller innevarande
aret. Aven om de tidigare tillampade principerna, sésom de presenterades i
resultatréakningen, éverrenstamde med IFRS, &r bedémningen nu att det nya
formatet och de férdndrade principerna ger en béattre presentation och mer
relevant information for anvéndaren. PA Resources gor detta frivilligt och
det finns inga historiska fel att notera. PA Resources har andrat redovis-
ningsprinciperna i enlighet med IAS 8-Redovisningsprinciper, andringar i
uppskattningar och bedémningar samt fel, och sammanfattas nedan:

Intakter

PA Resources redovisar intakter baserat pa férsaljning av olja och gas netto
efter avdrag for royalty och oljeskatt ("tax oil”) i natura. Enligt tidigare prin-
cip redovisades intakter baserat pa licensandel, dvs. intakter innan avdrag
for royalty och oljeskatt. Den nuvarande principen inkluderar inte intakter
fran royalty eller oljeskatt, darmed har inget avdrag gjorts for royalty och
oljeskatt fran produktions-kostnader eller fran inkomstskatt. PA Resources
varderar dock fortfarande sina éver-/ eller underuttagspositioner och ater-
speglar denna férandring i intékter.

Produktionskostnader (Direkta produktionsskatter)

Som en del av produktionskostnaden inkluderar PA Resources direkta
produktionsskatter (royalty) betalat i kontanter. Tidigare princip inkluderade
ocksa kostnader fran royalty i natura da detta var inkluderat i intakter.

Inkomstskatt

PA Resources inkomstskatt bestar av aktuell och uppskjuten skatt. Tidigare
princip inkluderade ocksa kostnader fran oljeskatt ("tax oil”) i natura da
detta var inkluderat i intékter.

Arets nettoresultat paverkas inte i det féregdende eller innevarande
rapporterade aret. Nedanfor visar tabellen varje kvartal och helar 2013 med
nya principer, samt helar 2013 med tidigare principer. Resultatrakningen
har justerats retroaktivt for 2013. Eget kapital eller andra sektioner av
Balansrakningen har inte paverkats. D& resultat efter finansiella poster har
andrats fran -1 340 MSEK till -1 439 MSEK, har ocksa posten Férandring
over- / eller underuttagspositioner i sektionen justeringar for poster som inte
ingar i kassaflodet andrats fran —12 MSEK till 87 MSEK helar 2013.

Bruttoresultat

PA Resources inkluderar intakter, direkta produktionsskatter (royalty)

enligt ovanstaende beskrivning samt kostnader for produktion (OPEX) och
avskrivningar olje- och gastillgdngar. Nedskrivningar, aterstaliningskostnader
samt administrationskostnader och dvriga avskrivningar ar inte inkluderade

i bruttoresultatet.

Tidigare Effekt av andrade Nya

redovisningsprinciper redovisningsprinciper redovisningsprinciper

MSEK Helar 2013 Helar 2013
Intakter 1287 -238 1049
Produktionskostnader -629 139 -490
Avskrivningar olje- och gastillgangar -197 - -197
Bruttoresultat 462 -100 362
Ovriga intakter 24 - 24
Realisationsforlust -462 - -462
/:\terstéllningskostnader -469 - -469
Nedskrivningar -542 - -542
Administrationskostnader och 6vriga avskrivningar -148 - -148
Rorelseresultat -1135 -99 -1234
Finansiella intakter 111 - 111
Finansiella kostnader -316 - -316
Summa finansiella poster -205 - -205
Resultat fore skatt -1 340 -99 -1439
Skatt pa arets resultat 121 99 220
Arets resultat -1219 - -1219
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Intdktsredovisning

Koncernens intakter hanfor sig i huvudsak till intékter fran forséljning av
olja. Intakterna baseras pa forséljning styrd utifran framst arsvisa kontrakt
tecknade med ett fatal stora internationella olje- och gasbolag och déar sald
olja prissatts utifran gallande varldsmarknadspris minus rabatt plus premie
beroende pé olje- och gasekvivalenternas kvalitet. Prissattning sker under
en pa forhand bestamd tidsperiod fore och efter dagen nér fysisk leverans
sker fran saljare till kopare. PA Resources andrade sitt satt att redovisa
under 2014, se mera ovan. Ranteintékter redovisas i enlighet med effek-
tivrantemetoden och hanfor sig framforallt till ranteintakter pa bankmedel
och fordringar. Moderbolagets intakter avser till stérsta delen forséljning av
tjanster inom koncernen.

Produktionskostnader (Direkta produktionsskatter)

For vissa producerande oljefalt ska det i enlighet med gallande licensvillkor
erlaggas direkta produktionsskatter. PA Resources andrade sitt satt att
redovisa under 2014, se mera ovan.

Ersattningar till anstéllda, styrelse och ledande befattningshavare

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

Ersattningar efter avslutad anstallning

Avgiftsbestdmda pensionskostnader redovisas inom posten personalkost-
nader i resultatrakningen. Avgiftsbestdmda pensionskostnader ar de enda
existerande pensionsplanerna inom PA Resources. Mer information om
kostnaderna under rakenskapsaret redovisas i not 10 Anstallda, I6ner och
andra ersattningar.

Redovisning av prospekterings- och utvarderingstillgangar samt av olje- och
gastillgangar

Utgifter for prospektering och utvardering av olje- och naturgastillgangar
redovisas enligt metoden "Full Cost Method”. Samtliga utgifter hanforliga
till prospektering, borrning och utvardering av sadana intressen aktiveras

i sin helhet. Utgifterna ackumuleras separat for varje licensrattighet och
aktivering sker inom prospekterings- och utvérderingstillgangar alternativt
olje- och gastillgangar beroende pa uppnadd fas i utveckling.

Balansposten prospekterings- och utvarderingstillgangar bestar av for-
varvade licens-/koncessionsrattigheter samt aktiverade prospekterings- och
utvarderingsutgifter. Om PA Resources vérderar och bedémer en prospek-
teringslicens som lonsam, ansoks om plan for utbyggnad. Vid erhallande
av utbyggnadsplan omklassificeras tillgangen till olje- och gastillgangar, i
samband med omklassificering provas tillgangen fér mojligt nedskrivnings-
behov, syftande till att sakerstalla dess varde. Om tillgangen aterlamnas till
staten eller bedoms som olonsam, kostnadsfor PA Resources tillgangen i
form av en nedskrivning dver resultatrakningen.

Balansposten olje- och gastillgangar bestar dels av omklassificerade
prospekterings- och utvarderingstillgangar samt av aktiverade utbygg-
nadskostnader. | samband med produktionsstart pabérjas avskrivning for
aktuell tillgang. Tillgangarna prévas regelbundet for nedskrivningsbehov och
vid bedémt behov kostnadsfors tillgdngen i form av en nedskrivning éver
resultatrékningen.

Samarbetsarrangemang

PA Resources tillampar IFRS 11 per den 1 januari 2014 och implemen-
teringen har ingen effekt pa de finansiella rapporterna fér koncernen eller
moderbolaget. PA Resources ager andelar i licenser i regionerna Nordafrika,
Vastafrika och Nordsjon och redovisar investeringar i samarbetsarrange-
mang (olja och gas licenser) genom att rapportera sin andel av relaterade
intakter, kostnader, tillgangar, skulder och kassafléde under respektive
poster i koncernens finansiella rapporter. Fér de licenser som inte bedéms
vara ett samarbets-arrangemang enligt definitionen i IFRS 11 for att det inte
finns en gemensam kontroll, redovisar PA Resources sin andel av relaterade
intakter, kostnader, tillgangar, skulder och kassafléden pa en post for post
basis i den finansiella rapporten enligt tillamplig IFRS.
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Utfarmning

Utfarmning sker i enlighet med principerna i IFRS 6 i de fall det rér sig om
prospektering- och utvarderingstillgdngar. PA Resources redovisar kontant-
betalningar direkt mot tillgangen och behaller uppbokad andel av tillgangen
minskad med erhallen kontantbetalning. Detta innebar att inga intakter
redovisas i samband med utfarmningen om inte kontantbetalningen 6ver-
stiger bokfort varde pa utfarmad tillgdng. Pa transaktionsdagen sker ingen
redovisning avseende framtida betalningar. Om en utfarmning avser PA
Resources olje- och gastillgangar sker redovisning i enlighet med principerna
i IAS 16. PA Resources bokar da ut det redovisade vardet pa tillgdngen

i proportion till den agarandel som farmas ut och redovisar eventuella
framtida betalningar i balansrékningen. Efter att eventuell erhallen betalning
bokférts, vilken utgér del av transaktion, redovisas en realisationsvinst eller
forlust i resultatréakningen. Efter slutférandet av transaktionen, bedémer PA
Resources de kassagenererande enheterna med avseende pa nedskrivnings-
behov. Nedskrivningar belastar resultatrakningen.

Avskrivningar

Avskrivning pa olje- och gastillgangar paborjas i samband med produk-
tionsstart och sker i enlighet med produktionsenhetsmetoden (Unit-of-
Production Method) och skrivs av i takt med arets produktion i forhallande
till berdknade totala bevisade och sannolika reserver av olja och gas.
Avskrivning av tekniska installationer och utrustning gérs linjart 6ver tillgang-
arnas forvantade nyttjandeperiod. Den berdknade nyttjandeperioden é&r tio
ar for tekniska installationer och fem ar fér utrustning.

Redovisning av maskiner och inventarier

Maskiner och inventarier varderas till anskaffningsvarde med avdrag for ack-
umulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar gérs
linjart 6ver tillgangarnas férvantade nyttjandeperiod. Berdknad nyttjandepe-
riod fér maskiner och inventarier ar 3-5 ar.

Nedskrivningar

PA Resources prévar regelbundet sina prospekterings- och utvarderings-
tillgdngar samt sina olje- och gastillgdngar for méjligt nedskrivningsbehov.
Detta sker i samband med varje bokslut eller vid héandelser eller férandrade
omstéandigheter som ger indikationer pa att tillgdngarnas redovisade varden
ej kan forsvaras. Sadana indikationer kan omfatta &ndringar av koncernens
verksamhetsplaner, aterlamnade licenser, andringar av ravarupriser som
leder till 1agre inkomster samt, fér olje- och gastillgangar, en férsamring av
uppskattade reservkvantiteter.

Beddmningen av nedskrivningsbehov sker for respektive kassagenere-
rande enhet vilket normalt motsvaras av licensrattighet, produktionsdel-
ningsavtal eller motsvarande som PA Resources ager. En kassagenererande
enhet motsvaras saledes normalt av varje férvarvad tillgang i respektive
land dar PA Resources bedriver prospekterings- och utvinningsverksamhet.
Nedskrivningsbedémningen innebér att den kassagenererande enhetens
balansvarde jamférs med den atervinningsbara summan fér tillgangarna, vil-
ken ar den hogre av tillgangarnas verkliga varden minskat med forsaljnings-
kostnader och nyttjandevardet. Tillgangarnas nyttjandevérden &r baserade
pa nuvardet av framtida kassafléden diskonterade med en genomsnittligt
vagd kapitalkostnad (WACC), se vidare not 17.

Prévning av nedskrivningsbehov for prospekterings- och utvérderings-
tillgangar samt olje- och gastillgangar. En nedskrivning redovisas nér en
tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade varde dverstiger det
atervinningsbara vardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

fkterf&ring av nedskrivningar

Minst en gang per ar sker bedémning om det finns nagra indikationer pa att
tidigare redovisade nedskrivningar inte langre ar motiverade eller kanske har
minskat i omfattning. Om sadana indikationer foreligger, gérs en ny berék-
ning av atervinningsbart varde. En tidigare redovisad nedskrivning aterférs
endast i den utstrackning tillgangens redovisade varde efter aterforing inte
overstiger det redovisade varde som tillgangen skulle ha haft om nagon ned-
skrivning inte hade gjorts. Om sa &r fallet, dkas tillgangens bokférda belopp
till det atervinningsbara vérdet.
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Efter en aterforing justeras avskrivningskostnaden under framtida perioder
for att férdela tillgangens reviderade bokforda belopp dver tillgangens ater-
staende forvantade produktionstid.

Varulager

Utestaende varulager bestar av évrigt lager och material. Varulagret
varderas till det lagsta av anskaffningsvarde och nettoférséljningsvarde.
Vid inkuransbedémning av varulagret tas hansyn till lagrets och materialets
alder och omsattningshastighet. Eventuell nedskrivning av lagret paverkar
rorelseresultatet.

Over-/ eller underuttagspositioner

PA Resources dver-/ eller underuttagsposition av olja och gas redovisas
per balansdagen sasom att den har blivit sald. Vérdering sker antingen till
balansdagens Brent-pris med héansyn tagen till eventuella premier eller
rabatter eller s& sker vardering till avtalat kontrakt pris. En underuttags-
position ar inkluderad i kundfordringar och andra fordringar, medan en
Overuttagsposition ar inkluderad i leverantdrsskulder och andra skulder. En
forandring i dver-/ eller underuttagsposition reflekteras i resultatrakningen
som intékter.

Finansiella instrument

PA Resources tillgangar av finansiella instrument utgérs av kundfordringar
och andra fordringar, 6vriga finansiella anlaggningstillgdngar samt likvida
medel.

Tillgdngarna utgdrs aven fran tid till annan av derivatinstrument vid de
tillfallen koncernen utfor sakringsatgéarder avseende den rantebarande skul-
den fér att matcha motsvarande tillgangsvalutarisk. Skulderna i finansiella
instrument avser rantebarande 1an och skulder och kortfristig del darav,
derivatinstrument i de fall sékringsatgarder utforts, samt leverantérsskulder
och andra skulder.

Redovisning och borttagande fran balansrikningen

PA Resources redovisar en finansiell tillgang eller en finansiell skuld i
balansrakningen nér bolaget blir part i instrumentets avtalsméassiga villkor.
Vidare tar bolaget bort en finansiell skuld eller del av densamma nar forplik-
telsen, angiven i respektive avtal, fullgors eller pa annat satt upphér.

PA Resources bruttoredovisar fér narvarande alla sina finansiella instru-
ment, men nettoredovisning mojliggors da legal kvittningsratt foreligger.
Redovisning respektive bortbokning fran balansrakningen redovisas pa
affarsdagen, vilket utgérs av den dag da PA Resources forbinder sig via
forvarv eller avyttring av det aktuella finansiella instrumentet.

Klassificering i kategorier genom vardering

Initial vardering
PA Resources redovisar initialt sina finansiella instrument till verkligt varde
med tillagg for direkt hanforliga transaktionskostnader, vanligen transak-
tionspriset. Denna princip tillampas for samtliga finansiella instrument
férutom de, vilka tillhor kategorin finansiella tillgangar eller skulder vérde-
rade till verkligt varde via resultatréakningen, vilka redovisas till verkligt varde
exklusive transaktionskostnader.

| PA Resources utgdrs denna kategori endast av derivatinstrument.
PA Resources klassificerar sina finansiella instrument i nedanstaende
kategorier, utifran till vilket syfte instrumentet férvarvades. Klassificeringen
utgdr sedermera grund for hur det finansiella instrumentet varderas efter
det forsta redovisningstillfallet. Bolaget bedémer vid varje bokslutsdag
samtliga finansiella tillgangar, férutom de som tillhér kategorin finansiella
tillgdngar och skulder véarderade till verkligt varde via resultatrakningen, for
nedskrivning. | moderbolaget tillampas samma varderingsprinciper med de
restriktioner som aterfinns i ARL 4 kap 14 §. For nérvarande innebar dessa
restriktioner inga skillnader mellan moderbolaget och koncernen. Efter
den initiala redovisningen redovisas bolagets finansiella instrument sasom
beskrivs nedan.
Efterféljande vardering
Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen
| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med positivt verkligt
varde som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt
varde med vardeférandringar via resultatrdkningen. PA Resources har for
narvarande inga sakringsinstrument som ar identifierade som effektiva utan

redovisar alla sina positiva derivat i denna underkategori. Vid arets samt
vid féregaende ars utgang aterfinns inga tillgangar eller skulder i denna
kategori.

Lanefordringar och kundfordringar

PA Resources klassificerar framst fordringar som foretaget genererat i sin
verksamhet i denna kategori, dock mojliggors aven inkludering av fordringar
som &r anskaffade. For narvarande aterfinns kundfordringar, fordringar pa
samarbetspartners, upplupna ranteintakter, upplupna intékter oljelager
samt likvida medel. Vardering sker till upplupet anskaffningsvarde, med den
effektivréanta som faststélldes vid anskaffningstidpunkten.

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

Finansiella tillgangar som kan séljas

PA Resources ser kategorin som en residualkategori med placering av
langsiktiga tillgangar som inte inryms inom nagon annan kategori. Fér
innevarande ar eller for jamforelseperioden aterfinns inga tillgangar i denna
kategori.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrikningen

| denna kategori klassificerar PA Resources derivat med negativt verkligt
varde som en egen underkategori. Vardering sker I6pande till verkligt

varde med vardeférandringar via resultatrékningen. PA Resources har for
narvarande inga sakringsinstrument som ar identifierade som effektiva utan
redovisar samtliga negativa derivat i denna underkategori. Vid arets samt
vid foregaende ars utgang aterfinns inga tillgangar eller skulder i denna
kategori.

Ovriga finansiella skulder

| denna kategori inrymmer PA Resources rantebarande lan och skulder vilka
varderas till upplupet anskaffningsvérde med hjélp av effektivrantemetoden,
vilket &r kategorins huvudmetod fér vérdering. Lan som sakras kan, inom
kategorin, varderas till verkligt varde. For narvarande finns dock inga lan
som ar foremal for sakring. Vidare inrymmer bolaget leverantérsskulder,
kortfristig del av rantebarande 1an och skulder samt 6vriga finansiella skul-
der sasom skulder till samarbetspartners samt upplupna rantekostnader och
upplupna exploaterings- och borrningskostnader.

Sammansatta finansiella instrument

Ett sammansatt finansiellt instrument innehaller bade en skuld- och en
egetkapitaldel, dar delarna klassificeras var for sig. PA Resources redovisar
harvid sitt konvertibla skuldebrev, dar skulddelen redovisas sdsom ranteba-
rande lan och skulder inom kategorin 6vriga finansiella skulder.

Vérdering verkligt védrde

PA Resources baserar verkligt vérde avseende finansiella instrument bero-
ende pa vilka marknadsdata som finns tillgéangliga vid vérderingen. Dessa
delas in i tre nivaer; niva 1) noterade marknadspriser per balansdagen, niva
2) vardering baserad pa observerbar marknadsdata samt niva 3) varde-
ringsteknik baserad pa annan information &n observerbar marknadsdata.
Redovisat vérde, efter eventuella nedskrivningar, avseende kundfordringar
och leverantérsskulder férvantas motsvara deras verkliga varden eftersom
dessa poster ar kortfristiga till sin natur.

Inbdddade derivat

Ett inbaddat derivat ar ett kontrakt som har derivatliknande egenskaper,
men som ingdr som en del i ett annat kontrakt. Ett inbaddat derivat ska
skiljas fran vardavtalet och redovisas som ett eget derivat satillvida de
ekonomiska egenskaperna och riskerna inte &r néra forknippade med
vardavtalets ("closely related”). PA Resources innehar inbaddade derivat i
sina obligationslan sa kallade "Call options”, vilket innebér att bolaget kan
pakalla l6sen i fortid till ett varde éverstigande nominellt belopp. Dessa
ar dock bedémda som "closely related”, vilket innebar att ingen separat
redovisning av dessa genomfors.

Lanekostnader

Aktivering av lanekostnader sker nar dessa hanfor sig till inkdp, konstruktion
eller produktion av tillgdngar som med nédvandighet tar betydande tid i
ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning. Aktivering
sker endast nar sannolika ekonomiska férdelar bedéms féreligga. Ranta pa
1&n som avser forvarv och uppbyggnad av olje- och gastillgangar, for vilka
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lanekostnader kan inraknas i anskaffningsvardet, aktiveras under den tid
som kravs for att slutfora arbetet och fardigstélla tillgangen for dess avsedda
anvandning. Aktivering av ranteutgifter paborjas nar forvarv av tillgangen
sker och nér investerings- och uppbyggnadskostnader uppkommer antingen
i de olje- och gastillgangar dar koncernen ar operator eller tilldelas genom
fakturor fran operator i olje- och gastillgangar dér koncernen ar partner.
Aktivering sker under hela uppbyggnadsfasen fram till dess att tillgdngen ar
slutligt klar fér att kunna komma igdng med produktion.

Ovriga l&neutgifter férdelas med hjalp av effektivrantemetoden dver
lanens Iéptider.

Avséattningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar det finns ett formellt eller
informellt dtagande till f6ljd av en intraffad handelse for vilken det &r troligt
att ett utflode av resurser krévs for att reglera atagandet och en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan goras. Diskontering gors till nuvérde i de fall
tidseffekten i respektive avsattning ar vasentlig.

For en del oljefalt dar koncernen har forpliktelser att bidra till aterstall-
ning fér exempelvis miljé, nedmontering, bortforslande, sanering och lik-
nande atgarder kring borrningsplatserna bade pa land och till havs redovisas
avsattningar baserade pa nuvarden av de kostnader som bedémts kommer
att krévas for att fullgéra atagandena, med anvandande av estimerade
kassafléden. Anvéand diskonteringsranta tar hansyn till marknadens bedém-
ning av tidsvardet av pengar och risken specifikt hanforlig till avsattningen.
Avsattningar for aterstallningskostnader revideras I6pande beroende pa
framtida féréandringar i uppskattningar om estimerade kassafléden, diskon-
teringsrénta och risker hanférliga till avsattningen.

Forpliktelse uppkommer antingen i samband med att oljefalt férvarvas
eller som en f6ljd av koncernens nyttjande av dessa och som en motpost
till avsattningen redovisas en tillgang som en del av koncernens totala olje-
och gastillgangar. Tillgdngen skrivs av éver oljefaltens livstid baserat pa
oljefaltens produktion.

Inkomstskatt

Den redovisade skatten utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen da de avser resultatrakningens
poster. Skatter hanforliga till poster i 6vrigt totalresultat redovisas i 6vrigt
totalresultat och direkt mot eget kapital da den underliggande transaktionen
redovisas direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar
med tilldmpning av de skattesatser och den skattelagstiftning som anvénds
och &r i kraft per balansdagen. Hari inkluderas &ven eventuella justeringar
av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. De aktuella skattefordring-
arna och skulderna for nuvarande och féregaende perioder varderas till

den summa som férvéantas erhallas eller begéras in av skattemyndigheten.
Skatter pa oljeproduktion regleras i Gverensstammelse med lokala juridiska
och skattemassiga villkor i varje berért land, vilka kan variera inom landet
beroende pa vilket oljefalt det avser. Skatten beraknas pa skattepliktig vinst
for respektive enskilt oljefélt till aktuella lokala skattesatser. Aktuella skat-
tefordringar och skatteskulder hanforliga till respektive bolag nettoredovisas
i balansrakningen. PA Resources andrade sitt satt att redovisa under 2014,
se mera ovan.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt beraknas pa temporara skillnader mellan tillgangarnas och
skuldernas skattemassiga och bokférda varden. Uppskjutna skattefordringar
redovisas for alla avdragsgilla temporara skillnader, skatteméassiga forluster
och underskott i den utstrackning det ar sannolikt att det kommer att finnas
framtida skattepliktiga vinster mot vilka de temporara skillnaderna och de
outnyttjade underskottsavdragen kommer att kunna nyttjas. Den uppskjutna
skatten redovisas emellertid inte om den uppstar till féljd av en transaktion
som utgor den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte &r ett
rérelseférvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar
redovisat eller skattemassigt resultat.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade véarden provas vid varje
balansdag och minskas i den utstrackning som det inte langre ar sannolikt
att tillréckligt stor beskattningsbar vinst kommer att finnas tillganglig for att
utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skattefordringarna.
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Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder beraknas enligt skattesatser
som forvéntas gélla for den period déa fordringarna avraknas eller skulderna
regleras, baserat pa skattesatser och skattelagstiftning som foreligger

eller i praktiken féreligger pa balansdagen. Uppskjutna skattefordringar
och skatteskulder nettoredovisas i balansrakningen under foérutsattning att
skattebetalningen kommer att ske med nettobeloppet.

Leasing som leasetagare

Koncernens leasingavtal, dar i allt vasentligt alla risker och férdelar som
férknippas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operatio-
nella leasingavtal. Koncernen innehar endast tillgangar som redovisas som
operationell leasing. Leasingavgifter redovisas som en kostnad i resultatrék-
ningen och fordelas linjart éver avtalets 16ptid. Se vidare not 9 Leasing.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar och indirekt metod har
anvants. Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktill-
godohavanden, kortfristiga likvida placeringar med en ursprunglig 16ptid
understigande tre manader, utsatt for obetydlig vardefluktuation.

Eventualforpliktelser/Ansvarsforbindelser

En eventualférpliktelse/ansvarsforbindelse redovisas nér det finns ett
mojligt atagande som héarrér fran intraffade handelser och vars férekomst
bekraftas endast av att en eller flera osakra framtida handelser, som inte
helt ligger inom foretagets kontroll, intraffar eller uteblir, eller nér det finns
ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av
att det inte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att kravas for att
reglera atagandet.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Vid upprattandet av moderbolagets finansiella rapporter har Radet for
finansiell rapportering RFR 2 (Redovisning for juridiska personer) tillampats.
Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i
de fall som anges nedan.

| moderbolaget redovisas aktier i dotterbolag till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuella nedskrivningar. | moderbolaget redovisas lamnade
aktieagartillskott till dotterbolag som en 6kning av aktiernas varde i dotter-
bolaget med motiveringen om 6kat vérde i dotterbolaget. Dessa aktieagartill-
skott elimineras mot dotterbolagens egna kapital i koncernredovisningen.

Not 2.2 Férandringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Samma redovisningsprinciper har tillampats i denna arsredovisning som i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2013, férutom de som redovisats ovan.
Koncernen har under aret inte fértidstillampat nagra, av EU godkanda, nya
och &ndrade standarder och uttalanden fran IFRIC. Beaktan har skett av
nya och andrade standarder och uttalanden vilka godkénts av EU och trétt i
kraft under 2014.

Not 2.3 Standarder, andringar och tolkningar som tratt i

kraft under 2014 och som &r godkédnda av EU

Nedan kommenteras endast de standarder, andringar och tolkningar vilka
godkants av EU och tratt i kraft som anses relevanta har beaktats fér PA
Resources.

IFRS 10 Koncernredovisning ersétter delar av IAS 27 Separata finansiella
rapporter

IFRS 10 ska tillampas for rakenskapsar som bérjar den 1 januari 2014
eller senare. Standarden ska tillampas retroaktivt i enlighet med IAS 8,
med vissa modifikationer. Standarden, vilken ersatter storre delen av
IAS 27, behandlar upprattandet av koncernredovisning och den storsta
férandringen innebar en ny definition av begreppet "bestdmmande
inflytande” samt hur ett foretag ska ga tillvaga for att avgéra om bestam-
mande inflytande foreligger och huruvida ett féretag ska konsolideras.
Implementeringen av IFRS 10 har inte medfért nagon effekt pa koncernens
rapporter.

IFRS 11 Samarbetsarrangemang samt IAS 28 Innehav Intressebolag och Joint
ventures

Standarden ska tillampas for rakenskapsar som bérjar den 1 januari 2014
eller senare. IFRS 11 behandlar redovisningen av samarbetsarrangemang
vilka definieras som ett kontraktuellt arrangemang dér tva eller fler parter
har ett gemensamt bestdmmande inflytande.
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For att ett arrangemang skall definieras som ett samarbetsarrangemang
skall foretaget bedéma huruvida en part har kontroll 6ver en

annan part, det vill séga om bestdmmande inflytande foreligger eller om
gemensamt inflytande rader. Om det sistnamnda foreligger handlar det

om ett sa kallat samarbetsarrangemang och foretaget skall definiera arrang-
emanget sasom en gemensam verksamhet (”joint operation”) eller ett
"joint venture”i enlighet med IFRS 11.

IFRS 11 ersatter IAS 31 Andelar i Joint ventures och SIC 13 Overforing
av icke-monetéra tillgangar fran en samagare till ett gemensamt styrt
foretag. IAS 28 stdmmer i huvudsak med tidigare version av IAS 28 och ska
tillampas pa rakenskapsar som inleds den 1 januari 2014 eller senare.

Bolaget har andelar i licenser i regionerna Nordafrika, Véstafrika samt
Nordsjon. Enligt IFRS 11 Samarbetsarangemang ar ett “joint operation”
ett samarbetsarrangemang dér parterna, vilka har gemensamt
bestdmmande inflytande éver arrangemanget, har rattigheter respektive
skyldigheter till tillgangar och skulder relaterade till samarbetet. Bolaget
redovisar investeringar i joint operations (olje- och gaslicenser) genom
att rapportera sin andel av relaterade intakter, kostnader, tillgangar, skulder
och kassafléden under respektive rad i bolagets finansiella rapporter. For
de licenser vilka ej definieras sdsom samarbetsarrangemang enligt
definitionen i IFRS 11, med anledning av att gemensamt bestdmmande
inflytande ej rader bland samarbetspartners, redovisar bolaget sin andel
av relaterade intékter, kostnader, tillgangar, skulder och kassafléden enligt
rad-for rad-principen i de finansiella rapporterna i enlighet med gallande
IFRS.

Implementeringen av IFRS 11 har inte medfért nagon effekt pa koncer-
nens rapporter.

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra foretag

Standarden ska tillampas for rakenskapsar som borjar den 1 januari 2014
eller senare. Standarden, vilken behandlar féretag som ager andelar i dotter-
bolag, intressebolag, gemensamma arrangemang och strukturerade enheter
innebar upplysningskrav i syfte att ge anvéandarna av de finansiella
rapporterna 6kad forstaelse fér innehaven samt redovisningen av dessa.
Implementeringen av IFRS 12 har inneburit att upplysningskraven blivit mer
omfattande &n tidigare, men har inte haft nagon effekt pa koncernens
rapporter.

IAS 32 Finansiella Instrument: Klassificering- dndring
Andringen i 1AS 32 ska tillampas fér rakenskapsar som bérjar 1 januari
2014 eller senare och innebér ett fortydligande avseende kvittning av
finansiella tillgangar och skulder géllande vad som avses med "en legal
ratt att kvitta” och vad som avses med att "poster regleras med ett nettobe-
lopp” i olika situationer.

Implementeringen av &ndringen har inte medfort nagon effekt pa koncer-
nens rapporter.

Not 2.3.1 Standarder, andringar och tolkningar som annu inte tratt i kraft
och som inte tillampats i fortid av koncernen

Nedan kommenteras endast de standarder, andringar och tolkningar som
annu inte har tratt i kraft och som anses vara relevanta for och kan komma
att fa effekt pa PA Resources framtida finansiella rapporter.

IFRS 9, Financial Instr ts: Recognition and M t

IFRS 9 Financial Instrument trader i kraft den 1 januari 2018 och ersatter
da IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vérdering. Den nya
standarden har omarbetats i olika delar, en del avser redovisning och
vardering av finansiella tillgdngar samt finansiella skulder. EU har dnnu inte
godként standarden. Koncernen har inte utvarderat effekterna av den nya
standarden.

IFRS 15, Revenue from Contracts with Customers

IFRS 15 ska tillampas fran 1 januari 2017. Standarden ersatter tidigare
utgivna standarder och tolkningar som hanterar intakter. IFRS 15 innehaller
en samlad modell for intéktsredovisning av kundkontrakt. EU har annu inte
godként standarden. Koncernen har inte utvéarderat effekterna av den nya
standarden.

Not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och antaganden

Vid upprattande av de finansiella rapporterna maste PA Resources ledning
gora uppskattningar och antaganden som paverkar redovisade tillgangs- och
skuldposter respektive intékts- och kostnadsposter. Oséakerheter i uppskatt-
ningar och antaganden skulle kunna ha effekt pa redovisade varden for

tillgdngar, skulder och koncernens resultat. Uppskattningarna och antagan-
dena utvérderas fortlépande och baseras pa tidigare erfarenheter och andra
faktorer, inklusive férvantningar pa framtida handelser. Nedan framgar de
viktigaste uppskattningarna och antagandena:

Uppskattningar och av olje- och gasreserver

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

Vardering av olje- och gastillgangar baseras pa uppskattningar och
antaganden av bade bevisade och sannolika oljereserver vid tiden for férvary
av oljefalten och férvantad mangd olja som kan produceras pa arsbasis.
Uppskattningar och antaganden av bevisade och sannolika oljereser-
ver utférs med hjalp av tredjepartsvérderingar och arliga justeringar av
reserverna sker med hansyn till producerad volym olja och gas samt nya
fynd gjorda under aret. En viss osékerhet finns alltid betraffande utférda
varderingar och om nya uppskattningar och antaganden skulle géras som
pavisar minskningar av oljereserverna eller om oljeproduktionen inte traffar
pa potentiellt ekonomiskt [énsamma mangder olja och gas, foreligger en
betydande risk for att de redovisade olje- och gastillgdngarna maste skrivas
ned. Detta utvérderas i nedskrivningsprévningarna.

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

Uppskattning av nedskrivningsbehov av p
samt olje- och gastillgangar

Vid proévning av om nedskrivningsbehov foreligger i bokférda prospekterings-
och utvérderingstillgangar samt olje- och gastillgangar kravs en uppskatt-
ning av nyttjandevardena for de kassagenererande enheterna. Vid de nuvar-
desberakningar som sker kravs en uppskattning av de kassagenererande
enheternas framtida kassafléden samt vilken diskonteringsranta som ska
anvandas vid nuvardesberdkningarna. Vid denna bedémning av nedskriv-
ningsbehov maste ledningen avgora vilken metod som bér anvandas for att
faststalla nyttjandevardena, vilka underliggande variabler som bor paverka
metoden for att berakna nyttjandevéardena och om olika risker foreligger i de
kassagenererande enheterna. Ledningen maste darmed bedéma om olika
diskonteringsfaktorer bdr anvandas vid berékning av nyttjandevérdena.

For information om redovisade varden for totala prospekterings- och
utvarderingstillgdngar samt olje- och gastillgdngar per balansdagen, se not
15 Prospekterings- och utvarderingstillgdngar samt olje- och gastillgangar
samt not 17 Prévning av nedskrivningsbehov for prospekterings- och utvér-
deringstillgangar samt olje- och gastillgangar.

ings- och utvérderingstillgangar

P

Uppskattning och 1av skatter

For att bestamma aktuella skattefordringar och skatteskulder samt aktive-
ring av respektive avsattning for uppskjutna skattefordringar och skatteskul-
der krévs vasentliga uppskattningar och antaganden av ledningen. | denna
process ingar att skatteutfallet i var och en av de juridiska enheter i vilka

PA Resources bedriver verksamhet maste beddémas. Processen omfattar
bland annat att bedéma exponering fér aktuell skatt samt att faststalla
temporéra skillnader som uppstar genom att vissa tillgangar och skulder
varderas olika i rakenskaperna och i inkomstdeklarationerna. Ledningen
maste ocksa beddma sannolikheten av att uppskjutna skattefordringar kan
realiseras genom framtida beskattningsbara inkomster samt aterbetalningar
av nedlagda prospekteringskostnader. Verkligt utfall kan komma att avvika
fran dessa bedémningar, bland annat till foljd av framtida forandringar i
affarsforutsattningar och investeringsbeslut, nu okénda férandringar i skat-
telagstiftningar eller som ett resultat av skattemyndigheters eller domstolars
slutliga granskning av inlamnade deklarationer. Fér information om redovi-
sade varden for total aktuell skatt och totala uppskjutna skattefordringar och
skatteskulder per balansdagen, se not 13 Inkomstskatt.

" ,

Uppskattning och antaganden avseende avséttning fér aterstéllningskostnader
Avsattning for aterstallning sker utifran uppskattningar om beréknade fram-
tida ataganden och krav pa nedmontering, bortforslande, sanering och lik-
nande atgarder kring produktionsanlaggningar pa oljefalten. Berakningarna
baseras pa legala myndighetskrav, estimerade utgifter fér nedlaggning
erhallna fran operatorer dar koncernen endast ager andelar i oljefalt samt
ledningens egna bedémningar om framtida nedlaggning dar koncernen ar
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operator. Pa grund av forandringar i dessa faktorer kan framtida verkliga
kassautfloden avvika fran de redovisade avsattningarna for aterstalining.
For att ta hansyn till eventuella férandringar sker en regelbunden granskning
av de redovisade vardena av avsattning for aterstalining. Vid berakning av
avsattning for framtida aterstalining maste ledningen utféra bedémningar
avseende kommande investeringar och utbyggnader pa oljefélten, eventuella
férandringar i lokala myndighetskrav pa forpliktelser om aterstalining samt
andra faktorer vilka kan komma att paverka avsattningen vasentligt.

For information om redovisade vérden for totala aterstaliningskostnader
per balansdagen, se not 21 Avsattningar.

Fortlevnadsprincipen

PA Resources tillampar fortlevnadsprincipen med utgangspunkt vid
uppréattandet av arsredovisningen. Se not 27.

Not 2.5 Viktiga bedomningar vid tillampning av koncernens
redovisningsprinciper

Omrakning av dotterbolags tillgdngar och skulder i utlandska valutor

per balansdagen sker fran respektive funktionell valuta till koncernens
presentationsvaluta (SEK). Bolaget gor arliga beddmningar huruvida dot-
terbolags funktionella valuta paverkas av eventuella férandringar i de lokala
ekonomiska miljéer i vilken dotterbolagen bedriver sina verksamheter. Under
innevarande rakenskapsar har ingen av PA Resources enheter forandrat sin
funktionella valuta.

NOt 3 Forvarv av verksamheter och licensandelar

Under rakenskapsaren 2014 och 2013 har inga férvarv eller avyttringar av
bolag eller andelar i bolag skett. Under 2013 fusionerades det helagda dot-
terbolaget Microdrill AB med det 6vertagande moderbolaget PA Resources
AB.

Vid arskiftet 2014 avslutades utfarmningsavtalet gallande 6verla-
tandet av en 70-procentig dgarandel i Didonfaltet samt Zarat licensen.
Vidare innebar detta att koncernen konsoliderarar det legala bolaget
Hydrocarbures Tunisie Didon Ltd, agare till 70 procent av Didonfaltet. Som
ett resultat av det avslutade utfarmningsavtalet ar PA Resources ensam
agare till Didonfaltet samt Zarat licensen.

Under 2014 har koncernen avyttrat den den Nederl&dndska licensen
Block Q7/Q10a till Tulip Oil. Vidare, tilldelades PA Resources licensen
P 2184 innehallande Block 22/18c och 22/19d in Storbrittaniens 28:e
licensrunda.

Under 2013 har koncernen aterlamnat licensen 2008/17 (Block 8) pa
Gronland. | bérjan av februari 2014 aterlamnades Block H, vars nedskriv-
ningskostnad redovisades i fjarde kvartalet 2013. Vidare har PA Resources
minskat sin dgarandel i licenserna Didon och Zarat genom utfarmning av
70 procents agarandel till EnQuest, utfarmning av MPS med 60 procent till
SOCO International samt utfarmning av 40 procent i licens 12/06 och 56
procent i licens B20008/73 till Dana Petroleum.
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Not 4 Segmentsinformation

Koncernen ar organiserad samt féljs upp pa geografiska regioner vilka
sammanfaller med de rérelsesegment for vilka information lamnas.
Rérelsesegment per geografisk region sammanfaller med de rapporterande
lokala enheterna inom respektive region. Undantaget ar den grénlandska
licensen i PA Resources AB, vilken under 2013, foére aterlamnandet redovisa-
des inom segmentet Nordsjén.

Nedan foljer en sammanstélining av rorelsesegment per geografisk
region och de lokala rapporterande enheter som inkluderas inom respektive
rapporterat rérelsesegment:

e Nordafrika: Hydrocarbunes Tunisie Corp, Hydrocarbunes Tunisie El Bibane
Ltd, PA Resources Overseas Ltd, Hydrocarbures Tunisie Didon Ltd

e Vastafrika: PA Energy Congo Ltd, Osborne Resources Ltd

e Nordsjon: PA Resources UK Ltd, PA Resources E&P services Ltd, PA
Resources Denmark ApS

o Ovriga/Koncerngemensamt: PA Resources AB samt Koncerngemensamt

Rérelsesegmenten redovisas enligt samma redovisningsprinciper som koncer-
nen. Rorelsesegmentens intakter, kostnader, tillgangar och skulder inkluderar
direkt hanférbara poster samt poster som kan férdelas pa rérelsesegmenten
pa ett rimligt och tillforlitligt satt. PA Resources centraliserar hanteringen av
finansiella tillgadngar och skulder och till féljd av detta presenteras finansiella
poster samt finansiella tillgangar och skulder som koncerngemensamma.

Intékter ar i sin helhet hanforliga till extern férsaljning. Koncernens kunder
bestar av ett fatal stora internationella olje- och tradingbolag. Totala intakter
uppgick till 603 (1 049) MSEK, varav intakter fran externa kunder utanfér
regionen uppgick till 590 (937) MSEK. Intakter fran externa kunder dver-
stigande 10 procent av koncernens omséttning &r hanforligt till en kund och
uppgick for "Kund 1” till 590 (937) MSEK vilket motsvarar 98 (89) procent.
PA Resources AB har inga intékter och ingen férsaljning sker i Sverige.

Produktionskostnader inkluderar kostnader fér den dagliga verksamheten
sasom, men inte begréansat till, leasing av utrustning och fartyg, underhall och
reparation av koncernens faciliteter och direkta produktionsskatter (royalty
betalat i kontanter). PA Resources AB har inga produktionskostnader.

Ovriga externa intékter avser framst forsaljning av tjanster till externa fore-
tag. 2014 inkluderades en reverserad avsattning om 31 MSEK. Ovriga interna
intékter och kostnader ar framst hanférliga till férsaljning av tjanster till andra
bolag inom koncernen.

Realisationsférlusten om —-462 MSEK som redovisades under
2013 avser utfarmningen av 70 procent av Didon och Zarat i Tunisien.
Aterstéllningskostnader om -469 MSEK som redovisades under 2013 ar han-
forliga till den tidiga nedstangningen av Azuritefaltet i region Vastafrika.

Likvida medel ingar i nedanstaende omsattningstillgangar med ett belopp
om 148 (403) MSEK och avser endast banktillgodohavanden. Koncernen
erhaller ranta pa innestaende bankmedel enligt rérliga rantesatser baserat pa
dagliga banktillgodohavanden i respektive land. Varken PA Resources AB eller
nagot dotterbolag hade nagon checkrékningskredit den 31 december 2014
(2013).
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Forts. Not 4
jan-dec
Ovriga segment/ Koncern-
Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. elimineringar Totalt
Resultatrakning MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Intakter 153 257 450 792 - - - - - - 603 1049
Produktionskostnader -82 -194 -1056 -295 - - - - - - -187 -490
Avskrivningar olje- och gastillgangar -97 -115 -98 -82 - - - - - - =195 -197
Bruttoresultat -25 -52 247 414 - - - - - - 222 362
Ovriga intakter 15 15 36 0 27 20 15 32 -36 -43 58 24
varav interna intakter - - 4 - 16 11 15 32 -36 -43 - -
Realisationsforlust - 462 - - - - - - - - - -4e62
Aterstallningskostnader - - - -469 - - - - - - - 469
Avslutat utfarmningsavtal -659 - - - - - -168 - - - -826 -
Nedskrivningar -1 084 - =819 -354 -88 -188 - - - - =1991 -542
Administrationskostnader och 6vriga
avskrivningar -23 -36 -36 -33 -56 -25 -50 -59 35 5 -129 -148
varav interna kostnader -15 4 -17 -9 -2 - -1 -1 35 5 - -
Rorelseresultat -1775 -534 -572 -442 -117 -193 -202 -27 -1 -38 -2667 -1234
Summa finansiella poster -365 -205
Resultat fore skatt -3032 -1439
Skatt pa arets resultat 74 220
Arets resultat 2957 -1219
31 december
Ovriga segment/ Koncern-
Nordafrika Vastafrika Nordsjon Koncerngem. elimineringar Totalt
Balansrakning MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Prospekterings- och utvarderingstillgangar 1591 2024 476 1176 442 450 - - - - 2510 3650
Olje- och gastillgangar 59 391 582 503 - - - - - - 642 894
Maskiner och inventarier 5} 1 - - 4 2 - - - - 8 4
Ovriga langfristiga tillgangar 1 0 - - - - 241 1926 -241 -1876 1 50
Omsattningstillgangar 228 157 52 77 27 101 92 526 - - 399 861
Summa Tillgangar 1885 2574 1111 1756 473 554 333 2452 -241 -1876 3561 5460
Eget Kapital -810 1795
Skulder 4370 3665
Summa Eget Kapital och Skulder 3561 5460
Investeringar i prospekterings- och
utvarderingstillgangar 55 7 69 111 15 40 - 6 - - 139 163
Investeringar i olje- och gas tillgangar 17 19 7 86 - - - - - - 25 105

Investeringar i maskiner och inventarier 0 1 - - 2 2 - - - -

Avslutat utfarmningsavtal

Enligt de avslutade utfarmningsavtalen géllande dverlatandet av en 70-pro-
centig dgarandel i Didonfaltet samt Zarat licensen till EnQuest, reverserade Reverserad képeskilling _180
PA Resources ersattningen som hallts pa sparrat konto i vantan pa ett brev

N
N

MSEK jan-dec 2014

fran de tunisiska myndigheterna dar de skulle bekrafta att de inte motsatte Justerad avsattn.mg aterstaliningskostnad =2
sig transaktionen. Vidare aterférde PA Resources 70 procent av Zarat till Justerade uppskjutna skatter -372
sina prospekterings- och utvarderingstillgangar och 70 procent av Didon till Ovrigt -15
sina olje- och gastillgdngar. Didon varderades till noll i enlighet med gjorda Totalt -826

nedskrivningstester. Avsattning for aterstaliningskostnader samt uppskjuten
skatt justerades darefter med avseende pa bade Didon och Zarat.
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Not 5 Produktionskostnader

Moderbolaget har inga produktionskostnader.

Koncernen
MSEK jan—dec 2014 jan—-dec 2013
Produktionskostnader -176 -473
Direkta produktionsskatter -10 -17
Totala produktionskostnader -187 -490

Not 6 Administrationskostnader och ovriga avskrivningar

Koncernen Moderbolaget
MSEK Noter jan-dec 2014 jan—-dec 2013 jan-dec 2014 jan—dec 2013
Ovriga externa kostnader 7,8,9 -62 -85 -30 -36
Ovriga interna kostnader 7 - - -1 -1
Personalkostnader 10, 11 -66 -63 -16 =21
Avskrivningar maskiner och inventarier 16 -1 -1 - 0
Nedskrivningar maskiner och inventarier 16 - - - -
Administrationskostnader och 6vriga avskrivningar -129 -148 -47 -57
Not 7 Ovriga kostnader

Koncernen Moderbolaget
MSEK jan-dec 2014 jan—dec 2013 jan-dec 2014 jan—dec 2013
Externa konsulter -29 -42 -24 -32
Hyra & kontor -13 -17 -5 -4
Resekostnader -3 -3 -1 -1
Licensrelaterade kostnader -22 -14 -1 -
Aktiverat arbete — egen rékning 28 18 1 1
Ovriga interna kostnader - - —1 -1
Valutakursforluster -11 -7 - 0
Ovriga kostnader -12 -20 -1 2
Totala vriga kostnader -62 -85 -31 -37
Not 8 Ersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget
MSEK med en decimal jan—dec 2014 jan—dec 2013 jan-dec 2014 jan-dec 2013
Ernst & Young, revisionsuppdrag 2,6 2,7 2,0 2,0
Ernst & Young revision utdver revisionsuppdraget - 1,1 - 1,1
Ernst & Young, skatteradgivning 0,1 0,2 0,1 0,1
Ernst & Young, dvriga tjanster 0,1 1,5 0,1 0,4
PricewaterhouseCoopers, revisionsuppdrag 0,1 0,3 - -
PricewaterhouseCoopers, skatteradgivning - 1,6 - -
PricewaterhouseCoopers, évriga tjanster - 0,5 - -
Chantrey Vellacott, revisionsuppdrag 0,5 0,3 - -
Chantrey Vellacott, 6vriga tjanster 0,0 0,4 - -
Totalt 3,5 8,7 2,2 3,6
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Not 9 Leasing

Koncernens leasingavtal, dar i allt vasentligt alla risker och férdelar som férknippas med dgandet inte faller pa koncernen, klassificeras som operationella
leasingavtal. Koncernen har under aret endast haft tillgangar som klassificeras som operationell leasing. Koncernen disponerar genom operationella leasingav-
tal lokaler, garage, tjanstebilar, datorer och inventarier. Fér rakenskapsaret 2014 uppgick leasingkostnaderna till 19 (28) MSEK. Framtida betalningsataganden

avseende leasingavtal inom koncernen framgar i nedanstaende tabell:

2014 2013
Produk- Produk-
tions- tions-
MSEK Lokalhyra relaterat Ovrigt  Totalt [N Lokalhyra relaterat  Ovrigt  Totalt
Forfall 2015 2 - 0 3 Forfall 2014 2 - 0 3
Forfall 2016-2019 4 - 0 4 Forfall 2015-2018 6 - 0 6
Forfall 2020 och senare - - - - Forfall 2019 och senare - - -
Not 10 Anstéllda, I6ner och andra ersattningar
jan—dec 2014 jan-dec 2013
Medeltal Varav Medeltal Varav
anstallda man i % anstallda man i %
Moderbolaget 8 63 9 67
Dotterbolag 113 83 127 83
Koncernen Totalt 121 82 136 82
Varav Sverige 8 63 9 67
Varav Storbritannien 20 70 17 76
Varav Tunisien 93 86 110 84
Koncernen Totalt 121 82 136 82
Medelantal personer férdelade mellan styrelse och ledande befattningshavare.
jan—-dec 2014 jan-dec 2013
Varav Varav
Antal méni % Antal méni %
Moderbolaget
Styrelsen 6 100 5 100
Ledande befattningshavare 2 100 2 100
Koncernen
Styrelsen 6 100 5 100
Ledande befattningshavare 6 100 2 100
Loner, andra ersattningar, sociala avgifter och pensionskostnader.
jan-dec 2014 jan—-dec 2013
Loner och andra ::;s::g:; Loner och andra :::;":3:;
MSEK ersattningar  Sociala avgifter ersattningar  Sociala avgifter
Sverige (Moderbolag) 11 4 1 15 3 2
Dotterbolag 43 5 3 35 3 3
Koncernen Totalt 53 8 5 51 8 4

Totala l6ner och andra erséattningar inkluderar I6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar. PA Resources har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner.
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Not 11 Ersattningar och 6vriga férmaner, styrelse och ledande befattningshavare i moderbolaget

Grundldn/
MSEK med en decimal

Styrelsearvode

Sven A. Olsson (Fd. Styrelseordférande) 0,1
Jérome Schurink (Styrelseordférande) 0,4
Nils Bjérkman (Styrelseledamot) 0,3
Paul Waern (Styrelseledamot) 0,3
Philippe Probst (Styrelseledamot) 0,3
Philippe Ziegler (Styrelseledamot) 0,3
Mark McAllister (VD) 3,4
Ovriga ledande befattningshavare 8,1

Grundldn/

MSEK med en decimal Styrelsearvode

Hans Kristian Rod (Fd. Styrelseordférande) 0,1
Lars Olov Nilsson (Fd. Styrelseledamot) 0,1
Per Jakobsson (Fd. Styrelseledamot) 0,1
Catharina Nystedt-Ringborg (Fd. Styrelseledamot) 0,1
Sven A. Olsson (Styrelseordférande) 0,4
Nils Bjérkman (Styrelseledamot) 0,2
Paul Waern (Styrelseledamot) 0,3
Philippe Probst (Styrelseledamot) 0,2
Philippe Ziegler (Styrelseledamot) 0,2
Ledande befattningshavare (VD och CFO) 3,7

VD hade en grundlén p& 0,3 MGBP, cirka 3,4 MSEK, under 2014. Ovriga
ledande befattningshavare bestar av fem personer. En av dessa arbetar som
konsult och hans totala ersattning ingar under ovriga ersattningar. Tva andra
medlemmar i ledningsgruppen erhéll ersattning fran ett tidigare bonuspro-
gram som gav ersattning efter en viss tids anstallning, s.k. "stay on bonus”.
Aven denna bonus ingér under 6vriga erséttningar. Samtliga pensionskost-
nader f6r VD och ledningsgruppen &r avgiftsbaserade. Ovriga férméaner avser
bilférmaner eller kompensation fér tjanstebilar.

Det langsiktiga incitamentsprogrammet som introducerades 2014 avslu-
tades tidigt 2015. Inga utbetalningar gjordes under programmet och det
finns ingen utestaende skuld till f6ljd av detta program. Styrelsens har for
avsikt att inféra ett nytt program efter den avslutade refinansieringen.

PA Resources har ett kortsiktigt incitamentsprogram som ger VD mojlig-
het att erhalla upp till 50 procent av sin grundlon i arlig erséttning, baserat

ersattningar

ersattningar

jan—-dec 2014

Rorliga Ovriga Pensions- Ovriga
férmaner kostnader ersattningar

- - - - 0,1

- - - - 0,4

- - - - 0,3

- - - - 0,3

- - - 0,0 0,3

- - - - 0,3

- 0,1 0,5 - 8%

- 0,2 1,4 4,2 14,0

jan—-dec 2013

Pensions- Ovriga
kostnader ersattningar

Rorliga Ovriga

férmaner

- - - - 0,1
- - - - 0,1
- - - - 0,1
- - 0,1
- - - - 0,4

- - - 0,2 0,4
- - - - 0,2
0,4 0,2 0,7 1,8 6,7

pa uppfyllelsen av uppsatta mal. Motsvarande mojlighet for resten av led-
ningsgruppen ar 40 procent. Styrelsen beslutade att férlanga programmet
for 2014 fran 12 manader till 18 manader, d.v.s. att dven omfatta det andra
kvartalet 2015, och att 6ka den maximala mojligheten pro rata. Beslut
gallande utfallet kommer att tas efter den avslutade refinansieringen.

For VD géller en uppséagningstid om tolv manader fran bolagets sida och
tre manader fran den anstélldes sida. Ovriga medlemmar i ledningsgruppen
har uppsagningstider mellan 3 och 12 manader. En medlem har ratt till
avgangsvederlag om 6 manadsléner vid férandring av koncernens majoritet-
sagande.

Ersattning till styrelseledamdter under 2014 representerar 75 procent
av styrelsearvode enligt beslut av arsstdmman 2014 och 25 procent av de
arvoden som beslutades av arsstamman 2013. VD erhaller inget styrelsear-
vode. For vidare information gallande riktlinjer for ersattningar, se sidan 31.
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Not 12 Finansiella intakter och kostnader

| resultatrakningen fér koncernen och moderbolaget redovisas valutakursvinster och férluster netto.

Koncernen Moderbolaget
MSEK jan—-dec 2014 jan-dec 2013 jan-dec 2014 jan-dec 2013
Rénteintakter 8 11 103 99
Valutakursvinster - 100 324 93
Ovriga finansiella poster 0 - 34 45
Totala finansiella intdkter (netto) 3 111 460 237
Réntekostnader -256 -265 -236 -283
Valutakursforluster -87 - - -
Ovriga finansiella poster -25 -51 -61 -53
Totala finansiella kostnader (netto) -368 -316 -297 -336

Av arets totala finansiella intakter i moderbolaget avser 952 (895) MSEK intékter fran koncernforetag.
Av arets totala finansiella kostnader i moderbolaget avser 580 (850) MSEK kostnader fran koncernforetag.

Not 13 inkomstskatt

Skattekostnaden for aren 2014 och 2013 hanfor sig till komponenter redovisade i nedanstaende tabeller. | tabellerna redovisas dven uppskjutna skatteskulder
per den 31 december 2014 och 2013. Koncernen &r verksam i ett flertal lander och skattesystem dar bolagsskattesatserna skiljer sig fran det svenska regelver-

ket. Bolagsskattesatserna inom koncernen varierar mellan 22 procent och 75 procent.

Koncernen Moderbolaget
Aktuell skatt (MSEK) jan—-dec 2014 jan—dec 2013 jan—dec 2014 jan—dec 2013
Aktuell skatt hanforlig till:
Aktuell skatt
Aktuell skatt pa arets resultat -92 -85 - -
Justering skatt tidigare ar 10 - - -
-82 -85 - -
Uppskjuten skatt
Uppkomst och &terféring av temporara skillnader 160 267 0 -103
Justering skatt tidigare ar -3 38 - -
156 305 0 -103
Total skattekostnad/intdkt redovisad i resultatrakningen 74 220 0 -103
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Koncernen Moderbolaget
jan-dec jan—-dec jan—dec jan-dec
Avstamning av effektiv skatt (MSEK) 2014 2013 2014 2013
Resultat fore skatt -3032 -1439 -2 659 -2 456
Skatt enligt gallande skattesats 22% (22%) i Sverige 667 112 585 540
Justering for skattevillkor och skattesatser i andra lander 446 1 - -
Skatteeffekt utfarmning Tunisien - 244 - -
Skatteeffekt avslutad utfarmning Tunisien =371 - -37 -
Skatteeffekt ej avdragsgilla resultatposter -420 -140 -670 -605
Skatteeffekt ej skattepliktiga resultatposter 405 43 82 72
Temporara skillnader och underskott fér vilka uppskjuten skatt inte har redovisats -620 - - -
Nedvérdering av skattefordran vilken existerade féregaende ar -92 -55 - -105
Arets ej redovisade uppskjutna skattefordran hanforlig till skattemassiga underskott 52 -29 40 -6
Justering skatt tidigare ar 7 38 - -
Ovrigt 0 5 - -
Totalt redovisad skattekostnad 74 220 0 -103

Koncernens Koncernens Moderbolagets Moderbolagets

balansrakning

Uppskjutna skatteskulder, netto (MSEK) 2014-12-31 2013-12-31

Uppskjuten skatt hanforlig till agarandelar

resultatrakning

jan—-dec

balansrakning resultatrakning

jan—-dec jan—-dec jan—-dec

2014 2013 2014-12-31 2013-12-31 2014 2013

i oljefalt 535 379 200 -8 - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till oljeférsaljning 2 -6 15 -8 - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till konvertibelt

skuldebrev - 0 0 1 - 0 0 1
Underskottsavdrag 0 - -81 - - - - -
Uppskjuten skatt hanforlig till dvriga

temporara skillnader 6 -80 21 320 - - - -105
Totala uppskjutna skatteskulder, netto 543 293 - 0

Uppskjuten skatteintdkt, netto 156 305 0

Uppskjuten skattekostnad, netto

-103

Ackumulerade skatteméassiga underskott uppgar i koncernen till 1 909 (1 727) MSEK, och i moderbolaget till 736 (912) MSEK. De ackumulerade skatte-
massiga underskotten i moderbolaget géller for Gverskadlig framtid. Av det totala ackumulerade skattemassiga underskott i koncernen forfaller ett belopp om

64 MSEK under 2017 och ett belopp om 40 MSEK under 2018.

Not 14 Resultat per aktie

2014 2013

Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -26,13 -21,54
Arets resultat (MSEK) -2 957 -1219
Arets resultat hanforligt till moderbolagets

aktiedgare -2 957 -1219
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier

under rakenskapsaret 113167 992 56 616 263
Resultat per aktie foére utspadning (SEK) -26,13 -21,54

Resultat per aktie fére utspadning beraknas genom att arets resultat han-
forligt till moderbolagets aktiedgare divideras med vagt genomsnittligt antal
utestaende stamaktier under rakenskapsaret.

Per 31 december 2014 fanns inga utestdende konvertibler och darmed
fanns inga utspadningseffekter. Vid berakning av resultat per aktie efter
utspadning inkluderas endast aktier som ger upphov till en utspadnings-
effekt. For de utestaende konvertiblerna 2013 skulle detta resulterat i en
positiv paverkan pa resultat per aktie. Vid berakning av potentiell utspad-
ningseffekt for ar 2013 skulle detta medfért en positiv effekt pa resultat per
aktie. Gallande redovisningsprinciper (IAS 33) tillater ej inkluderande av en
positiv effekt och darmed redovisades resultat per aktie efter utspadning
exkluderande utspadningseffekten av utestaende konvertibler. Beaktat
denna begransning éverensstamde resultat per aktie efter utspadning med
resultat per aktie fore utspadning.
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Not 15 Prospekterings- och utvarderingstillgangar samt olje- och gastillgangar

Koncernen Moderbolaget

Prospekterings-

Prospekterings- och

och utvarderings- Olje- och utvarderings-
MSEK tillgangar gastillgangar tillgangar
Ackumulerade anskaffningsvéarden per 2013-01-01 3737 8322 92
Investeringar 163 105 6
Omvardering aterstallningskostnader - 9 -
Utfarmning - -2 454 -
Avyttringar och utrangeringar -36 -144 -97
Avyttringar avvecklade verksamheter - - -
Omklassificeringar 593 =27 -
Valutakursdifferenser 303 -274 -
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2013-12-31 4760 5537 -
Investeringar 139 25 -
Avslutat utfarmningsavtal 15 2589 -
Avyttringar och utrangeringar -141 -3790 -
Omklassificeringar -70 92 -
Valutakursdifferenser 913 1061 -
Ackumulerade anskaffningsvéarden per 2014-12-31 5616 5514 -
Avskrivningar och nedskrivningar
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2013-01-01 -339 -6 196 -
Utfarmning -88 1587 -
Arets avskrivning - -197 -
Arets nedskrivning -521 -21 -97
Avyttringar och utrangeringar 96 74 97
Omklassificeringar -361 217 -
Valutakursdifferenser 104 -107 -
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2013-12-31 -1109 -4 643 -
Avslutat utfarmningsavtal - -2 589 -
Arets avskrivning - -195 -
Arets nedskrivning -1701 —290 =
Avyttringar och utrangeringar 129 3790 -
Omklassificeringar - -1 -
Valutakursdifferenser —424 -946 -
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2014-12-31 -3 105 -4 872 -
Netto bokfort varde:
Per 2013-12-31 3650 894 -
Per 2014-12-31 2510 642 -

Av arets nedskrivningar inom prospekterings- och utvarderingstillgangar
samt olje- och gastillgangar om totalt 1 991 MSEK hanfor sig till; ned-
skrivningstester pa grund av den betydande nedgangen i nuvarande och
forvantade oljepriser om 1 957 MSEK, allokering per region se not 4. Ovriga
nedskrivningar under 2014 uppgick till 34 MSEK och avsag den avyttrade
Q7/Q10a i region Nordsjén om 18 MSEK och en nedskrivning om 16 MSEK
i region Nordafrika.

Av foregadende ars nedskrivningar inom prospekterings- och utvarderings-
tillgdngar om 521 MSEK hanfér sig 97 MSEK till den aterlamnade licensen
2008/17 (Block 8) pa Gronland, 326 MSEK till MPS licensen i samband
med utfarmningsprocess samt 90 MSEK respektive 8 MSEK i nedskriv-
ningar pa licenserna 9/06 (Gita) i Danmark och Block H i Ekvatorialguinea.
Av féregaende ars nedskrivning inom olje- och gastillgangar om 21 MSEK
hanfér sig i sin helhet till nedskrivning av aterstaende kostnader for investe-
ringar pa Azuritefaltet.

Under aret omklassificerades en fordran om 22 MSEK fran kundford-
ringar och andra fordringar till prospekterings- och utvarderingstillgangar.

Prospekterings- och utvarderingstillgangar okade med 2 MSEK, netto i
samband med det avslutade utfarmningsavtalet i Tunisien. Olje- och gastill-
gangar forandrades med O MSEK, netto.

Under 2013 omklassificerades fordran pa SNPC om 422 MSEK fran
kundfordringar och andra fordringar till prospekterings- och utvarderings-
tillgangar. Den redovisningsméssiga effekten fran utfarmade tillgangar
2013 uppgick till 954 MSEK, netto, och &ar hanférligt till licenserna 12/06
i Danmark, B20008/73 i Tyskland, MPS i Republiken Kongo samt licensen
Didon i Tunisien. | samband med utfarmningsprocessen i Tunisien omklas-
sificerades ett belopp om ca 300 MSEK fran olje- och gastillgangar till
prospekterings- och utvérderingstillgangar.

Fér mer information, se not 17 Prévning av nedskrivningsbehov for
prospekterings- och utvarderingstillgangar samt olje- och gastillgangar.
Under aret har i likhet med foregaende &r inga lanekostnader aktiverats.
Moderbolaget har inga prospekterings- och utvéarderingstillgangar eller olje-
och gastillgangar.
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Koncernen Moderbolaget

Maskiner och Maskiner och
MSEK inventarier inventarier
Ackumulerade anskaffningsvéarden per 2013-01-01 39 1
Investeringar 2 -
Avyttringar och utrangeringar -11 -
Valutakursdifferenser 0 -
Ackumulerade anskaffningsvarden per 2013-12-31 31 1
Investeringar 2 -
Avslutat utfarmningsavtal 13 -
Avyttringar och utrangeringar -6 -
Valutakursdifferenser 6 -
Ackumulerade anskaffningsvédrden per 2014-12-31 46 1
Avskrivningar och nedskrivningar
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2013-01-01 -35 -1
Arets avskrivning -1 0
Avyttringar och utrangeringar 9 -
Valutakursdifferenser 0 0
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2013-12-31 =27 -1
Avslutat utfarmningsavtal -11 -
Arets avskrivning -1 -
Avyttringar och utrangeringar 6 -
Omklassificeringar 1 -
Valutakursdifferenser -5 -
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 2014-12-31 -38 -1
Netto bokfort varde:
Per 2013-12-31 4 -
Per 2014-12-31 8 -

Maskiner och inventarier 6kade med 2 MSEK, netto i samband med det avslutade utfarmingsavtalet i Tunisien.
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Not 17 Provning av nedskrivningsbehov prospekterings- och utvirderingstillgangar samt olje- och gastillgangar

De kassagenererande enheterna motsvaras av licensréattigheter, produktions-
delningsavtal eller motsvarande som PA Resources ager. En kassagenere-
rande enhet motsvaras saledes normalt av varje forvarvad tillgang i respek-
tive land dér PA Resources bedriver prospekterings- och utvinningsverksam-
het. Vid faststéllandet av nyttjandevérdet per kassagenererande enhet har
en nyttjandeperiod mellan aren 2015-2044 (2014-2043) anvants.

For att prova nedskrivningsbehovet pa tillgdngar med produktion nuvér-
desberaknas de beddmda framtida kassaflédena och satts i relation till de
bokférda vardena. De vasentliga antaganden som anvénts har varit féljande
(inom parentes uttrycks 2013 ars antaganden):

Diskonteringsranta fore skatt, intervall om: 9%-11% (9%-11%)
Skattesats: 40%-75% (40%—-75%)

Royaltysats: 2%-16% (2%-16%)

| likhet med foregdende ar &r oljepriset uttryckt i forwardpriskurva med
initialt pris om 55 USD per fat olja for att darefter ga upp till 68 USD per
fat olja. Fran 2018 och framat tillampas en inflation om 2,5 procent.

e Prognosperiod: Uppskattade kassafléden utifran foretagsledningens
férvantningar under perioden 2015-2044 (2014-2043).

Var och en av bolagets nyckeltillgangar har utvarderats genom att den
senast tillgangliga kunskapen om produktionsprofiler, operativa kostnader,
investeringskostnader och makroekonomiska faktorer tagits in i bolagets dis-
konterade kassaflodesmodeller (DCF-modeller), dér aven de lokala juridiska
och skattemassiga villkoren i varje berért land, vilka kan variera inom landet
beroende pa vilket oljefalt som avses, tas med i berékningen. Fér mindre
utvecklade tillgangar, i vissa fall, har varderingar baserats pa en prismultipel
pa riskade beraknade volymer i faltet.

Diskonterade kassafléden eller multipelvarderingar genererar tillgangs-
varden som satts i relation till existerande bokférda varden, varvid en
bedémning gors huruvida ett nedskrivningsbehov foreligger.

De antaganden som anvéants fér de bada metoderna har baserats pa
bade historiska erfarenheter fran tidigare ars nedskrivningsprévningspro-
cesser samt externa kallor i form av teknisk data, branschinformation och
tredjepartsvarderingar med flera. Nedan framgar bokférda varden avseende
prospekterings- och utvarderingstillgangar samt olje- och gastillgangar per
rorelsesegment for vilka nedskrivningsprévning utforts pa.

Det stora nedskrivningsbehovet for aret ar pa grund av en omvardering
av bolagets tillgangar baserat pa ett avsevart lagre oljepris till foljd av den
kraftiga nedgang som skedde under andra halvan av 2014.

Prospekterings- och utvarderingstillgangar samt olje- och gastillgangar per operativt segment for nedskrivningstestning

31 dec
Nordafrika Vastafrika Nordsjon Ovriga segment Totalt
MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Tillgangar for nedskrivningsprovning 2734 2415 1878 2034 531 638 - - 5143 5087
Arets nedskrivningar -1084 - -819 -354 -88 -188 - - -1991 -542
Redovisade varden (netto) 1651 2415 1059 1679 442 450 - - 3152 4545

For detaljerad information om arets samt féregaende ars nedskrivningar, se not 15 Prospekterings- och utvarderingstillgangar samt olje- och gastillgangar.
Darutéver utférda nedskrivningsprovningar visade att beraknat nyttjandevarde per kassagenererande enhet ar hégre &n bokfort varde avseende prospekterings-

och utvérderingstillgangar samt olje- och gastillgangar.

Not 18 Varulager

Koncernen
MSEK 2014-12-31 2013-12-31
Bokfért varde per 1 januari 15 39
Erhallet vid forvarv 24 -
Inkép - 1
Anvant i produktion -1 -26
Omrékningsdifferenser 3 0
Bokfort vérde innan justering for reserveringar 41 15
Inkuransreserveringar -4 -3
Bokfort varde per 31 december 37 12

Moderbolaget innehar inget varulager.
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Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Kundfordringar ej rantebérande 32 141 - -
Fordringar pa samarbetspartners 17 204 - -
Ovriga fordringar 85 5 2 154
Forutbetalda forsakringspremier 0 2 0 0
Férutbetalda leasingkostnader - - - -
Férutbetalda hyreskostnader 1 1 0 0
Upplupna rantor 1 1 1 1
Forutbetalda licens- och underhallskostnader 0 0 - 0
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 41 0 7
Upplupen intakt dver-/ eller underuttagsposition 58 45 - -
Totala kundfordringar och andra fordringar 205 440 4 162

Kundfordringar &r ej rantebarande och férfaller normalt inom 30-60 dagar. Ovriga fordringar och upplupna intakter har en normal I6ptid p& 15-90 dagar.

Not 20 Rintebirande 1an och skulder

Obligationslan

Koncernen har vid arets utgang tva utestaende obligationslan. Bada dessa
klassificeras kortfristiga rantebarande 1&n och skulder. Aven om férfallodatu-
men ligger langre bort i framtiden &n 12 manader har ingen del av skulden
kategoriserats som langfristig pa grund av den reklassificering som gjordes
den 30 september till foljd av de pagaende refinansieringsdiskussionerna.
Detaljer kring obligationslanen féljer nedan:

1. 675 (810) MNOK nominellt, I6per med en arlig effektiv kupongranta om
12,25 procent. Obligationslanet ar amorterande med en aterstaende
amortering om 135 MNOK i april 2015 och slutligt férfall pa aterstaende
belopp, 540 MNOK, sker den 5 april 2016. En amortering om 135
MNOK utbetalades i april 2014 enligt plan. Obligationslanet ar utstallt
av moderbolaget, ar icke sakerstéllt och klassificeras som kortfristiga
rantebarande 1an och skulder. Obligationslanet &r inte upptaget till handel
pa nagon bors.

2. 750 (750) MSEK nominellt, I6per med en arlig effektiv kupongranta
om 13,50 procent. Obligationslanets maximala belopp & 1 000 MSEK
av vilket 750 MSEK har emitterats. Forfallodag ar den 3 mars 2016.
Obligationslanet &r utstallt av moderbolaget, &r icke sakerstallt och
klassificeras i sin helhet som kortfristiga réantebarande lan och skulder.

Amorterade rantebarande I1an och skulder

Under aret har de aterstadende 93 MSEK av bolagets konvertibellan aterbe-
talts. Dessutom har 135 MNOK amorterats enligt plan pa ett amorterande
obligationslan med ursprungligt nominellt varde om 900 MNOK.

Finansiella covenanter
Bada obligationslanen innehaller finansiella ataganden, sa kallade covenan-
ter, enligt féljande:

e Bolaget forbinder sig att under ett kalenderar inte Idmna utdelning, ater-
kopa aktier eller genomfora andra vardedverforingar till sina aktieagare till
ett sammanlagt varde som éverstiger 50 procent av koncernens resultat
efter skatt;

* Bolaget ska tillse att koncernen vid varje givet tillfélle har ett eget kapital
som uppgar till minst 1 000 MSEK pa konsoliderad basis;

e Bolaget ska tillse att koncernen vid varje givet tillfalle uppratthaller
ett ratio mellan eget kapital (definierat som bokfért eget kapital) och
sysselsatt kapital (definierat som bokfort eget kapital plus réntebarande
skulder) om minst 40 procent.

Den 30 september omklassificerade PA Resources alla sina langfristiga

rantebarande lan och skulder som kortfristiga som en f6ljd av de pagaende

refinansieringsdiskussionerna vilken beskrivs vidare nedan.

Till féljd av nedskrivningarna som gjordes pa grund av det lagre oljepriset
samt kostnader kopplade till avslutandet av utfarmningsavtalet i Tunisien
minskade det egna kapitalet till -810 MSEK och ration mellan bokfort eget
kapital och sysselsatt kapital blev negativt. Vid arsslutet 2014 brét darmed
bolaget mot sina finansiella covenanter, fran vilka bolaget beviljades dispens
pa obligationsadgarmétena som hélls 25 februari 2015.

Andringar i obligationsavtal

Den 20 oktober 2014 kom PA Resources 6verens med den norska

och svenska tillitsmannen, efter ett obligationsdgarmdte for den NOK-
denominerade obligationen samt ett skriftligt forfarande fér den SEK-
denominerade obligationen, att rantebetalningarna pa obligationerna, med
ursprungliga forfallodatum i oktober 2014, skjuts fram till februari 2015.
Ytterligare en 6verenskommelse gjordes i februari, da rantebetalningarna
skjots fram igen till den 31 mars 2015 och dispens beviljades fér covenants-
brottet. De uppskjutna réantebetalningarna kommer bara ytterligare ranta,
motsvarande de gallande réntesatser for respektive obligationslan under
perioden fran varje lans respektive rantedatum i oktober 2014 till mars
2015. Oaktat uppskjutandet av réantebetalningarna, har en majoritet av obli-
gationsagarna och Gunvor Group enligt respektive avtal mojlighet att begara
att tidpunkten for rantebetalningarna flyttas fram till tre arbetsdagar efter
att en sadan begaran framlagts. Fér mer information se not 29 Handelser
efter balansdagen.

Rorelsekapitalkrediten

Den 31 mars 2014, kom PA Resources 6verens med sin huvudagare, Gunvor
S.A., om tillfallig finansiering i form av en rorelsekapitalkredit om maximalt
50 MUSD. Per 31 december 2014 hade 28 MUSD dragits pa denna kredit.
Bolaget har satt aktierna i det 4gande bolaget for deras Tunisiska tillgangar
som sakerhet for kreditfaciliteten vilken I6per med en fast rénta pa 7,5
procent arligen. Den 20 oktober 2014 kom parterna dverens i en andring

av rorelsekapitalkreditsavtalet att rantebetalningar skjots upp till februari
2015, i likhet med 6verenskommelsen med bolagets langivare i de SEK- och
NOK-denominerade obligationslanen, med rénta Iopande pa de uppskjutna
rantebetalningarna. Detta uppskov férlangdes i februari 2015 till 31 mars
2015 i likhet med obligationsavtalen. Faciliteten I6per ut och &r aterbetalbar
den 31 mars 2015.

Reservbaserad lanefacilitet och dvriga rdntebdrande 1an och skulder
PA Resources har en reservbaserad kreditfacilitet (en sa kallad RBL-facilitet)
med Gunvor S.A. som langivare. Den utestaende skulden per den 31
december 2014 uppgar till 84,5 (84,5) MUSD. Inga belopp som aterbetalas
blir ater tillgangliga for upplaning. RBL-faciliteten I6per med en arlig
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Forts. Not 20

effektiv rdanta om 7,5 procent vilken betalas I6pande och bolaget har stallt
merparten av de tillgdngar som &r att hanfora till verksamheten i Véstafrika
till sékerhet for lanet. | likhet med andringarna i obligationslaneavtalen och
rorelsekapitalkrediten har rantebetalningar ej betalats sedan 30 september
2014 och skjutits upp till 31 mars 2015, med ranta som l6per pa den upp-
skjutna ranteskulden. Samtliga lantagare (PA Resources AB, PA Resources
Tunisia Pty Limited och Osborne Resources Ltd) ar solidariskt ansvariga for
samtliga forpliktelser under facilitetsavtalet. RBL-faciliteten medfor vissa
restriktiva lanevillkor som begransar méjligheten for PA Resources att fritt
besluta om vissa affarsférhallanden. | samband med PA Resources garante-

MSEK

rade foretradesemission, vilken slutférdes under september 2013, &ndrades
lanevillkoren sa att avbetalningar av forfallna skulder eller skulder som
kommer att forfalla under RBL-faciliteten ska vara efterstallda (det vill saga
att PA Resources inte behéver amortera dessa) till dess RBL-faciliteten har
ersatts med ny extern lanefinansiering. Om bolaget bryter mot facilitetsav-
talet har langivaren dock ratt att begéra att hela eller delar av Ianen betalas
i fortid. RBL-facilitetens forfallodag har flyttats bak fran den 31 december
2014 till den 31 december 2015 och det utstdende beloppet i sin helhet &r
klassificerat som kortfristiga rantebarande 1an och skulder.

Varken koncernen eller moderbolaget har nagon beviljad eller utnyttjad
checkréakningskredit per den 31 december 2014 (2013).

Koncernen

2014-12-31

Moderbolaget

2013-12-31 2014-12-31

2013-12-31

Langfristiga rantebdrande 1an och skulder

Obligationslan 675 (810) MNOK nominellt - 706 - 706
Obligationslan 750 (750) MSEK nominellt - 728 - 728
Totalt - 1433 - 1433
Kortfristig del av rantebdrande lan och skulder

Obligationslan 675 (810) MNOK nominellt 684 117 684 117
Obligationslan 750 (750) MSEK nominellt 737 - 737 -
Konvertibelt skuldebrev - 93 - 93
Rorelsekapitalkredit 28 (0) MUSD 219 - 219 -
Reservbaserad kreditfacilitet 84,5 (84,5) MUSD 660 550 391 325
Uppskjutna rantebetalningar 168 - 160 -
Totalt 2468 761 2191 536
Totalt réantebdrande 1an och skulder 2468 2194 2191 1969
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Not 21 Avsattningar

MSEK Forvarv

Aterstéllnings-

Tids- Ut-  raknings- Om- 31 dec kort-

Avyttrat Avsatt Forfallet varde  betald differenser

FINANSIELLA RAPPORTER | NOTER

Totalt Varav
Om- per Varav

redovisat
i moder-
varderat 2014 fristigt bolaget

kostnader 191 295 - - - 9 - 40 - 535 - -
Skatterelaterade

avsattningar 51 - - - - - - 10 57 118 - -
Ovriga avséattningar 10 - - - =l - - 2 0 10 1 -
Totalt 252 295 - - -1 9 - 52 57 663 1 -

MSEK Forvarv

Aterst'allnings-

Tids- Ut-  raknings- Om- 31 dec kort-
virde  betald differenser

Avyttrat Avsatt Forfallet

Totalt Varav

per Varav  redovisat
i moder-
varderat 2013 fristigt bolaget

kostnader 559 - -289 9 - 29 -172 -1 56 191 - -
Skatterelaterade

avsattningar 67 - - - - - -16 0 - 51 - -
Ovriga avsattningar 8 - - - - - - 0 2 10 2 -
Totalt 634 - -289 9 - 29 -189 -1 58 252 2 -

Aterstéillningskostnader
AterstélIningskostnadema redovisas som avsattningar baserat pa nuvardet
av de kostnader som bedémts kommer att kravas for att fullgéra atagandet,
med anvéndandet av uppskattade kassafloden. Anvand diskonteringsrénta
tar hansyn till marknadens bedémning av tidsvardet av pengar och risken
specifikt hanforlig till skulden. Redovisade aterstéliningskostnader hanfor
sig till koncernens olje- och gastillgangar i region Nord- och Vastafrika.
Storre delen av utflodet av aterstallningskostnader férvantas ske under for-
sta delen av 2020. Forvarvade aterstéliningskostnader fér 2014 i tabellen
ovan &r hanforligt till det avslutade utfarmningsavtalet.

PA Resources anvander Full Cost Method vilket innebéar att motposten till
den redovisade avsattningen aktiveras som tillgang och skrivs av. Framtida
férandring av avsattningen pa grund av tidsvérdet i pengar redovisas som

Not 22 Leverantdrsskulder och andra skulder

en finansiell kostnad. Antaganden gas igenom arligen och férandringar i
avsattningar kapitaliseras eller reverseras mot relevant tillgang. For vidare
information, se not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper, uppskattningar och
antaganden.

Skatterelaterade avsattningar

Per den 31 december 2014 uppgar skatterelaterade avsattningar till 118
(51) MSEK och hanfor sig till uppskattade skattekostnader samt skatte-
tillagg hanforliga till dotterbolag i region Nord- och Véastafrika. Det reserve-
rade beloppet har i koncernen redovisats som skattekostnad i resultatrék-
ningen och som avsattning i balansrakningen. Ett belopp om 57 MUSD for
2014, kategoriserat som omvérderat i ovanstaende tabell, refererar till en
omklassificering av uppskjutna skatter till skatterelaterade avsattningar.

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Leverantdrsskulder ej réntebarande 100 113 1 3
Skulder koncernforetag - - 22 -
Skulder till samarbetspartners 8 418 - -
Ovriga kortfristiga skulder 112 26 0 0
Upplupen semesterléneskuld 1 2 1 2
Upplupna rantor 48 62 48 59
Upplupna exploaterings- och borrningskostnader 46 60 - -
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter 262 35 7 22
Totala leverantorsskulder och andra skulder 578 716 79 87

Leverantdrsskulder och andra kortfristiga skulder &r ej rantebarande, de har kort férvantad I6ptid och vérderas utan diskontering till nominellt belopp.
Leverantdrsskulder forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och dvriga kortfristiga skulder forfaller normalt inom ett ar. Moderbolagets skulder till koncern-
foéretag klassificeras som kortfristiga, se not 23 Finansiella instrument. Per den 31 december 2014 uppgick icke rantebarande langfristiga dvriga skulder till 30

(0) och avser skulder till samarbetspartners.
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Not 23 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori — Koncernen

Lanefordringar

och Ovriga Summa Nivavardering
2014 (MSEK) kundfordringar finansiella skulder redovisat varde Verkligt varde verkligt varde*

Finansiella tillgdngar

Anléaggningstillgangar

Ovriga finansiella tillgdngar 1 - 1 1 Level 3
Totalt 1 - 1 1

Omséttningstillgangar

Kundfordringar och andra fordringar 102 - 102 102 **
Likvida medel 148 - 148 148 *x
Totalt 250 - 250 250

Finansiella skulder

Langfristiga skulder

Rantebarande 1an och skulder - - - - Level 2
Ovriga ej rantebarande skulder - 30 30 30 *x
Totalt - 30 30 30

Kortfristiga skulder

Kortfristig del av ranteb&rande lan och skulder - 2468 2468 1441 Level 2
Leverantorsskulder och andra skulder - 202 202 202 *x
Totalt - 2670 2670 1643

2013 (MSEK)

Finansiella tillgdngar

Anléggningstillgangar

Ovriga finansiella tillgdngar 0 - 0 0 Level 3
Totalt 0 - 0 0

Omséttningstillgdngar

Kundfordringar och andra fordringar 173 - 173 173 o
Likvida medel 403 - 403 403 *x
Totalt 576 - 576 576

Finansiella skulder

Langfristiga skulder

Réantebarande lan och skulder - 1433 1433 1407 Level 1/2
Totalt - 1433 1433 1407

Kortfristiga skulder

Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder - 761 761 753 Level 1/2
Leverantorsskulder och andra skulder - 653 653 653 o
Totalt - 1414 1414 1406

* For definition av de nivaer i hierarkin varderingarna till verkligt véarde hanfér sig till se not 2 Redovisningsprinciper med mera, avsnitt "Finansiella instrument, vérdering verkligt varde”.
**For dessa poster anses bokfort varde vara en approximation av verkligt véarde.

Finansiella anlaggningstillgangar och omséattningstillgangar utgors av évriga samarbetspartners ar e rantebarande och ej heller diskonterade pa grund

finansiella tillgangar bestaende av depositioner fér hyrd borrutrustning av korta I6ptider. Dessutom ingar upplupna rantekostnader samt upplupna

samt 6vriga aktier och andelar. Kundfordringar och fordringar pa samar- exploaterings- och borrningskostnader.

betspartners ar ej diskonterade pa grund av korta |6ptider. Dessutom ingar

upplupna ranteintakter och upplupna oljeintakter. Likvida medel bestar av Varderingsmetodik verkligt varde

kassamedel. Verkligt varde for upplaning baseras pa framtida kassafloden av kapitalbe-
Langfristiga skulder och kortfristiga skulder utgérs av langa och kort- lopp och réanta, diskonterat till aktuell marknadsranta pa balansdagen.

fristiga rantebarande 1an och skulder. Leverantdrsskulder och skulder till
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Forts. Not 23

Finansiella tillgangar och skulder per virderingskategori — Moderbolaget

Lanefordringar

och Ovriga Summa Nivavardering
2014 (MSEK) kundfordringar finansiella skulder redovisat varde Verkligt varde verkligt varde*

Finansiella tillgdngar
Anléggningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 808 - 808 808 Level 3
Fordringar pa samarbetspartners - - - - Level 3
Totalt 808 - 808 808

Omséttningstillgangar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1 - 1 1 **
Kassa och bank 88 - 88 88 **
Totalt 88 - 88 88

Finansiella skulder

Kortfristiga skulder

Skulder till koncernforetag - 22 22 22 Level 3
Leverantdrsskulder - 1 1 1 **
Kortfristig del av réntebarande 1an och skulder - 2191 2191 1164 Level 2
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter - 48 48 48 *x
Totalt - 2262 2262 1235

2013 (MSEK)

Finansiella tillgdngar
Anléggningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 3066 - 3066 3066 Level 3
Fordringar pa samarbetspartners 502 - 502 502 Level 3
Totalt 3568 - 3568 3568

Omséttningstillgangar

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 1 - 1 1 i
Kassa och bank 363 - 363 363 **
Totalt 364 - 364 364

Finansiella skulder

Langfristiga skulder

Skulder till koncernféretag - 1882 1882 1882 Level 3
Rantebarande 1an och skulder - 1433 1433 1407 Level 1/2
Totalt - 3315 3315 3289

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder - 3 3 3 *x
Kortfristig del av rantebarande 1an och skulder - 536 536 528 Level 1/2
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter - 59 59 59 *x
Totalt - 598 598 591

* For definition av de nivaer i hierarkin vérderingarna till verkligt varde hanfér sig till se not 2 Redovisningsprinciper med mera, avsnitt "Finansiella instrument, vardering verkligt varde”.
**For dessa poster anses bokfort varde vara en approximation av verkligt varde.

Finansiella anlaggningstillgangar och omsattningstillgangar utgors av pa grund av korta Ioptider. Dessutom ingér rantebarande skulder till kon-
rantebarande fordringar hos koncernféretag samt 6vriga aktier och andelar. cernforetag samt upplupna rantekostnader. Vid utgangen av 2014 liksom vid
Fordringar pa samarbetspartners &r ej diskonterade pa grund av korta utgangen av foregaende ar existerade inga finansiella instrument varderade
|6ptider. Dessutom ingar upplupna ranteintakter. Kassa och bank bestar av till verkligt varde i PA Resources balansrakning.
kassamedel.

Langfristiga skulder och kortfristiga skulder utgérs av obligationslan Vérderingsmetodik verkligt varde
samt kortfristig del av rantebarande lan och skulder. Leverantérsskulder och Verkligt varde fér upplaning baseras pa framtida kassafléden av kapital-
skulder till samarbetspartners ar ej rantebérande och ej heller diskonterade belopp och ranta, diskonterat till aktuell marknadsranta pa balansdagen.
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Forts. Not 23

Resultat fran finansiella tillgdngar och skulder per virderingskategori — Koncernen

Summa resultat  Resultat fran icke
Lanefordringar fran finansiella finansiella

och  Ovriga finansiella tillgangar och tillgangar och Totalt summa
kundfordringar skulder skulder skulder resultat

2014 (MSEK)

Finansnetto

Réantor (intakter/kostnader) 0 -253 -253 - -253
Vardeférandringar (nettovinster/forluster) - -15 -15 -10 -25
Valutakursfoérandringar (nettovinster/forluster) 17 -104 -87 - -87
Totalt 17 -373 -356 -10 -365
2013 (MSEK)

Finansnetto

Réantor (intakter/kostnader) 2 -256 -254 - -264
Vardeforandringar (nettovinster/forluster) - -17 -17 -34 -b1
Valutakursférandringar (nettovinster/forluster) 7 93 100 - 100
Totalt 9 -180 -171 -34 -205

Finansiella tillgdngar och skulder har ej paverkat koncernens rérelseresultat, enligt ovanstaende resultatrékning.
Vid utgangen av 2014 liksom vid utgangen av féregaende ar existerade inga finansiella instrument varderade till verkligt varde i PA Resources balansrékning.

Resultat fran finansiella tillgangar och skulder per véirderingskategori — Moderbolaget

Summa resultat  Resultat fran icke
Lanefordringar fran finansiella finansiella

och  Ovriga finansiella tillgangar och tillgangar och Totalt summa
2014 (MSEK) kundfordringar skulder skulder skulder resultat

Finansnetto

Réntor (intakter/kostnader) 100 -234 -134 - -134
Véardeférandringar (nettovinster/forluster) - -15 -15 -11 -27
Valutakursférandringar (nettovinster/férluster) 291 33 324 - 324
Totalt 391 -216 175 -11 163

2013 (MSEK)

Finansnetto

Réntor (intakter/kostnader) 51 -236 -184 - -184
Vérdeférandringar (nettovinster/férluster) - -17 -17 9 -8
Valutakursférandringar (nettovinster/férluster) 1 91 93 - 93
Totalt 53 -161 -108 9 -99

Finansiella tillgangar och skulder har ej paverkat moderbolagets rorelseresultat, enligt ovanstaende resultatrakning.
Vid utgangen av 2014 liksom vid utgangen av féregaende ar existerade inga finansiella instrument varderade till verkligt varde i PA Resources balansrakning.
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Not 24 acktier i dotterbolag

Nedan kategoriseras moderbolagets aktier inom respektive segment/region.

Kapital- Bokfort varde i
Organisations- andel i moderbolaget
Dotterbolag nummer Juridisk form procent (MSEK)

Segment Nordafrika

Hydrocarbures Tunisie Didon Ltd C61581 Malta Aktiebolag EUR 100 0

Hydrocarbures Tunisie El Bibane Ltd 54230F Jersey Aktiebolag GBP 100 2

Hydrocarbures Tunisie Corp 79423B Bahamas Aktiebolag usSD 100 12

PA Resources Overseas Ltd 3313969 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 209
PA Resources Tunisia Pty Ltd 002410102 Australien Aktiebolag AUD 100

Segment Vastafrika

PA Energy Congo Ltd 1015422 Br.Jungfrudarna Aktiebolag usbD 100 0
Pa Resources Congo Sa 09B846 Republiken Kongo Aktiebolag CFA 100
Osborne Resources Ltd 85416 Bahamas Aktiebolag usD 100 18

Segment Nordsjon

PA Resources Denmark ApS 31080037 Danmark Aktiebolag DKK 100 0

PA Resources UK Ltd 5152884 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 0
PA Resources North Sea Ltd 5470844 Storbritannien Aktiebolag GBP 100

PA Resources E&P Services Ltd 07824915 Storbritannien Aktiebolag GBP 100 0

Summa 241

Moderbolagets investering i aktier i dotterbolag

MSEK

Ingdende anskaffningsvarde per 2014-01-01 1374
Kapitaltillskott 597
Nedskrivning -1730
Utgdende anskaffningsvirde per 2014-12-31 241

Not 25 stillda sikerheter och eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Aktier i dotterbolag 725 469 18 18
Totala stéllda sakerheter 725 469 18 18
Forvarv av PA Energy Congo Ltd - 14 - 14
Totala eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser - 14 - 14

Per den 31 december 2014 uppgick totala stallda sékerheter fér koncernen till 725 MSEK och fér moderbolaget till 18 MSEK. Ansvarsfoérbindelsen som
uppgick till 14 MSEK for bade koncernen och moderbolaget i samband med férvarv av PA Energy Congo Ltd har utgatt och avlagsnas darfor. Ovan visas totala
stallda sékerheter och eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser fér koncernen och moderbolaget per 31 december 2014 i jamférelse med 31 december 2013.
Skulder for vilka sékerheter &r lamnade, se not 20 Rantebarande I&n och skulder.
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Not 26 Resultat fran andelar i koncernféretag

Under 2014 gjorde moderbolaget nedskrivningar av koncerninterna ford-
ringar uppgaende till 1 125 MSEK och aktier i dotterbolag om 1 730 MSEK
framst till foljd av den betydande nedgangen i oljepriser och det avslutade
utfarmningsavtalet i Tunisien. For mer information se not 15 och 17.
Moderbolaget erhdll utdelning fran dotterbolaget om 232 MSEK.

2013 skrev moderbolaget ner koncerninterna fordringar uppgaende till
1 200 MSEK och aktier i dotterbolag om 87 MSEK till f6ljd av nedstang-
ningen av Azuritefaltet. Vidare skrev moderbolaget ner koncerninterna
fordringar uppgaende till 185 MSEK till foljd av nedskrivning av licensen
Block 9/06 (Gita) i Danmark. Moderbolaget erhéll utdelning fran dotterbolag
om 293 MSEK.

| samband med utfarmning av offshore tillgangar i Tunisien, vilken
genomfdrdes under andra kvartalet 2013, skrev moderbolaget ned aktier i
dotterbolag med 1 055 MSEK.

De aktuella beloppen anges nedan.

MSEK jan—-dec 2014 jan-dec 2013

Nedskrivning koncerninterna

fordringar -1125 -1385
Nedskrivning andelar i

koncernféretag -1730 -1142
Utdelning fran dotterbolag 232 293
Totala finansiella kostnader (netto) -2623 -2234

Not 27 Finansiella risker

Genom sin verksamhet ar PA Resources exponerat mot olika typer av
finansiella risker. Finansiella risker uppkommer nar refinansierings- och
kreditrisker samt férandringar i rantenivaer och valutakurser paverkar
koncernens resultat, kassaflode och véarde. De finansiella riskerna hanteras
och kontrolleras i enlighet med den strategi som féretagets styrelse har
antagit. Detta &r ocksa det enskilt viktigaste finansiella kontrollinstrumentet
for koncernens finansiella aktiviteter. | linje med de 6vergripande malen

ska PA Resources hantera de finansiella risker som koncernen ar utsatt for.
Styrelsen granskar och fattar beslut om strategier for att hantera var och en
av dessa risker som sammanfattas nedan.

Finansierings- och refinansieringsrisk

PA Resources ar i behov av finansiering for underhall, utveckling och
prospektering av koncernens licenser och fyndigheter. Om kassaflédet fran
den I6pande verksamheten blir otillrackligt kan koncernen behova ytterligare
kapital for att forvarva tillgangar eller for investeringar pa befintliga licenser.
Refinansieringsrisk ar definierat som risken att finansiering eller refinansie-
ring &r svar eller kostsam att erhalla. Bankrelationer, avseende lanebehov,
valuta- och likviditetshantering, samordnas centralt fran koncernens trea-
suryfunktion. Koncernens totala utestdende rantebarande lan och skulder
uppgick den 31 december 2014 till 2 468 (2 194) MSEK med férfalloda-
tum mellan aren 2015 till 2016. Under aret har PA Resources aterbetalat
aterstoden av konvertibellanet som utfardades 2009 och 135 MNOK enligt
plan pa ett amorterande obligationslan med ursprungligt nominellt vérde

om 900 MNOK. | oktober 2014 kom PA Resources dverens med agarna av
de existerande NOK- och SEK-denominerade obligationslanen att skjuta
upp rantebetalningar till februari 2015. Detta uppskov férlangdes i februari
2015 till 31 mars 2015. For vidare information, se not 20 och 29.

Fortlevnadsprincipen

PA Resources styrelse har upprattat arsredovisningen for 2014 med
utgangspunkt fran antagandet om bolagets fortlevnad. Detta antagande &r
baserat pa en éverenskommelse avseende finansieringen for resten av 2015
med bolagets storsta kreditgivare. Denna 6verenskommelse kommer att
formaliseras inom kort. Det finns for narvarande inga 6verenskommelser pa
plats for finansieringen av 2016 och framat. Det finns tre huvudalternativ
for den fortsatta driften av PA Resources; fortsatt verksamhet med den
nuvarande tillgangsportféljen, en foretagstransaktion samt avyttring av
nagra eller alla bolagets tillgadngar och dotterbolag. Styrelsen évervager alla
dessa mojliga alternativ. Det bér noteras att vardet av bolagets tillgangar
uppskattas vara betydligt lagre an dess nuvarande bokférda véarden vid en
likvidation.

Lividitetsrisk

Likviditetsrisk definieras som risken att PA Resources inte kan fullfdlja sina
ataganden att betala skulder i tid eller till en resonabel kostnad. Koncernens
kapitalhantering syftar till att skapa balans mellan eget kapital och lanefi-
nansiering sa att finansiering av verksamheten sakras till en rimlig kapital-
kostnad. Stravan &r att s& langt som mgjligt finansiera tillvaxt och normala
investeringar med eget generat kassaflode. Da verksamheten &r kapita-
lintensiv kompletteras detta av finansiering fran penningmarknaden med
obligations- och banklan samt fran aktiemarknaden via emission av aktier
och konvertibler. Med hansyn till finansieringsrisken och PA Resources kapi-
talintensiva verksamhet &r koncernens mal att alltid ha tillrackliga medel i
kontanter och lanefaciliteter for att tacka de behov som férvantas uppsta
under de kommande tolv manaderna och likviditeten évervakas I6pande for
att méta vantade utbetalningsbehov. Ytterst dvervakar styrelsen koncernens
kapitalstruktur och finansférvaltning, godkanner vissa arenden som rér
férvarv, investeringar, upplaning samt évervakar I6pande exponeringen mot
finansiella risker.

Oljeprisrisk

Priset pa olja och gas satts pa varldsmarknaden och &r i betydande utstrack-
ning beroende av en mangd olika faktorer som koncernen inte kan paverka.
Olje- och gaspriserna har flukturerat kraftigt under senare ar och mycket
tyder pa att priserna kommer att vara volatila dven i framtiden. Betydande
prisfall pa olja och gas kan paverka koncernens verksamhet, resultat och
finansiella stallning negativt. PA Resources har som policy att inte sékra
oljepriset for framtida forsaljning, men detta utvarderas I6pande av led-
ningen. Under 2014 prissakrade PA Resources inte sin produktion och vid
arets utgang hade PA Resources inga finansiella derivat for oljeprissakring
utstdende. Under antagande om att 2014 ars produktion, 1 147 (1 663)
kbbl, ar konstant samt arets USD/SEK-snittkurs 6,86 (6,51), paverkar en
okning/minskning i oljepriset om 10 USD per fat koncernens intakter med
79 (108) MSEK positivt/negativt.
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Forfallostruktur pa koncernens finansiella skulder
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31 dec 2014 31 dec 2013
Mindre &n Mellan Mellan Mindre dn Mellan Mellan
MSEK 1ar loch2ar 2och5ar Merénb5ar 1ar 1loch2ar 2och5ar Merénb5ar
Réantebarande 1an och skulder 1434 1394 - - 1036 323 1458 -
Leverantdrsskulder och andra skulder 100 - - - 113 - - -
Totalt 1534 1394 - - 1149 323 1458 -

Tabellen visar framtida odiskonterade kassafloden, till balansdagskurs per arets slut, for finansiella rantebéarande skulder. Det antas att de rantor som férelag

den 31 december 2014 ligger kvar tills forfall.

Rénterisk

Ranterisk &r risken att marknadsrantorna ror sig pa sadant satt att PA
Resources nettorantekostnad paverkas negativt. Effekten pa koncer-

nens resultat av en ranteforandring beror pa lanens och placeringarnas
bindningstider samt den for tillfallet valda andelen fasta och rorliga réntor.
Rantesattningen pa de rantebarande skulderna varierar normalt fran fast
ranta till tre manaders réntesattning och PA Resources kan anvénda sig av
ranteswapkontrakt, dar rantan kan férandras fran bunden till rérlig och vice
versa, for att hantera ranteexponeringen; inga sadana ranteswapkontrakt
finns for narvarande pa plats. Vid arets utgang var den genomsnittliga rante-
bindningstiden 1,0 (1,6) ar. Med utgangspunkt i ranteexponeringen per den
31 december 2014 skulle en férandring av marknadsrantan om en procent-
enhet paverka koncernens finansnetto med +0,0 (0,0) MSEK. Simuleringen
antar en parallellférskjutning av alla rantekurvor samt tar inte hansyn till
eventuella valuta- eller I6ptidsskillnader. Eftersom inte nagot réantebarande
instrument redovisas som tillgéngliga for forsaljning ar effekten densamma
fore skatt pa ovrigt totalresultat.

Valutarisk

PA Resources ar exponerat mot fluktuationer i valutamarknaden da for-
andringar i valutakurser kan paverka resultat, kassafléde och eget kapital
negativt. Den Gvervagande delen av PA Resources tillgangar hanfor sig till
internationella olje- och gasfyndigheter som vérderas i USD och genererar
intakter i USD. Koncernen kan naturligt sakra dessa tillgangar genom att ta
upp lan i USD och i de fall 1an tas upp i lokal valuta kan dessa valutasakras
mot USD genom valutaswapkontrakt. Marknadsvardet pa alla utestaende
kontrakt per den 31 december 2014 var 0,0 (0,0) MSEK och varderingen pa
alla utestaende kontrakt har resulterat i en orealiserad resultateffekt per den
31 december 2014 om 0,0 (0,0) MSEK.

Transaktionsrisk

Transaktionsexponering uppstar i kassaflodet da fakturering eller kostnader
for fakturerade varor och tjénster ej sker i den lokala valutan. PA Resources
har merparten av sina intakter, genom férsaljning av olja och gas pa den
internationella marknaden, och kostnader, genom utvinningskostnader,
hyreskostnader for produktionsutrustning, etc i USD. Diskrepanserna
framst avseende kostnader i lokal valuta i koncernens dotterbolag, paverkar
koncernens resultat. Férvantade eller budgeterade fléden valutasakras inte
i dagslaget.

Omrakningsrisk

Valutakursforandringar paverkar PA Resources i samband med omrékningen
av resultatrakningar i utlandska dotterbolag till SEK da koncernens resultat
paverkas samt nar nettotillgangar i utlandska dotterbolag raknas om till SEK

vilket paverkar det egna kapitalet. PA Resources sakrar inte denna risk och
det kan inte uteslutas att fluktuerande valutakurser kan paverka koncernens
resultat och finansiella stéllning negativt.

Valutakanslighet i transaktions- och omrakningsexponering

Internationell oljeverksamhet sker i huvudsak, bade géllande intakter och
kostnader, i USD, men PA Resources har dven mindre exponering i TND,
GBP, EUR, NOK och DKK. En samtidig tioprocentig féréandring av varje
valuta mot SEK skulle paverka koncernens resultat med cirka +14 (11)
MSEK, varav exponeringen i USD/SEK star for +7 (20) MSEK av totalbelop-
pet. Kanslighetsanalysen baseras pa intakter och kostnader samt balanspos-
ter i bokslutet 2014 och tar inte hansyn till eventuella marknadsforéandringar
som kan intraffa da valuta ror sig mycket.

Kreditrisk

Kreditrisker i finansiell verksamhet

Kreditriskexponering uppstar vid placering av likvida medel samt som
motpartsrisk hanforlig till handel med derivatinstrument. Bade likviditets-
placering och derivathandel bevakas och i huvudsak utférs av koncernens
finansavdelning och &r normalt begransad till banker med god kreditrating
som ingar i PA Resources medel- och langsiktiga finansiering. PA Resources
stravar efter att uppratta ett ISDA-avtal med sina motparter i transaktioner
med derivatinstrument, vilket innebar att om en motpart gar i konkurs net-
tas fordringar och skulder. Per balansdagen, 31 december 2014, var vardet
pa likvida medel och finansiella placeringar 148 (403) MSEK.

Kreditrisker i operativ verksamhet

PA Resources ar dven exponerad mot risken att inte fa betalt av kunderna
for leveranser av olja och gas. Koncernen levererar normalt olja i stora kvan-
titeter genom sa kallade "liftings”, varvid en last i ett tankfartyg motsva-
rande, beroende pa oljefalt, mellan cirka 60 000 till 950 000 oljefat levere-
ras mot betalning pa 15-45 dagar. Dessa leveranser gors endast till ett fatal
vélkanda och kreditvardiga parter, framforallt stora internationella olje- och
gasbolag och -traders. PA Resources leveranser styrs av arsvisa kontrakt och
koncernens policy &r att kontrollera kreditvardigheten for samtliga kunder
som 6nskar gora affarer pa kredit. Dessutom dvervakas fordringsbalan-

sen fortlopande, vilket resulterar i att koncernens exponering mot osakra
fordringar ar liten. Under aret har inga forluster till foljd av osakra fordringar
uppkommit och tidigare ar har koncernen endast haft ett fatal sma forluster.
Givet kundstrukturen och det historiska utfallet har koncernen bedémt att
kreditférsakringar inte behover tecknas.

Nedan foljer en tidsanalys pa koncernens totala utestdende kundford-
ringar och andra fordringar per balansdagen samt avséattningar for osakra
fordringar. Per den 31 december 2014 uppgick total avsattning for osakra
fordringar till 1 (1) MSEK.
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Forts Not 27

Tidsanalys kundfordringar och andra fordringar

MSEK

Tidsanalys kundfordringar och andra fordringar:

Koncernen

2014 2013

Total exponering \'CHUTAREIGEN Total exponering Verkligt virde

Ej forfallet 204 204 438 438
< 30 dagar - - 0 0
30-60 dagar 0 0 0 0
60-90 dagar - - 0 0
90-120 dagar - - -

> 120 dagar 1 1 1 1
Totalt 205 205 440 440
MSEK Koncernen

Avsattning for osdkra fordringar 2013

Avsattning vid arets borjan -1 -1

Aterforda avsattningar 0 -

Omrakningsdifferenser 0 0

Avsittning vid arets slut -1 -1

Not 28 Transaktioner med narstaende

De transaktioner som koncernen har ingatt, oberoende av varandra, med
narstaende parter "pa armslangds avstand” beskrivs nedan:

Narstaende transaktioner mellan moderbolaget PA Resources AB och
respektive dotterbolag samt mellan dotterbolagen avser dels tredjeparts-
kostnader vilka vidarefaktureras i sin helhet utan palagg, dels generella
omkostnader och l6nekostnader i hemlandet vilka faktureras utifran
faststallda Transfer Pricing avtal inom koncernen. Investeringar i dotterbo-
lag finansieras huvudsakligen genom extern upplaning av moderbolaget.
Utestaende Ian mellan moderbolaget och dotterbolag regleras utifran
faststallda Transfer Pricing och laneavtal inom koncernen. For information
om koncernens bolag och moderbolagets innehav av dotterbolag hanvisas
till not 24 Aktier i dotterbolag.

Gunvor Group:s aktieinnehav i PA Resources uppgick per den 31 december
2014 till 29,73 procent. Gunvor Group képer en del av PA Resources raolja
och tillhandahaller bolaget en reservbaserad kreditfacilitet (RBL) samt en
rérelsekapitalkredit, se not 20. Férsaljningen av raolja liksom upprattandet
av RBL och rorelsekapitalkredit har skett till marknadsméssiga villkor. PA
Resources betalar ocksa fér Gunvors radgivare i den pagaende refinansie-
ringsdiskussionen, samt betalar for radgivarna utsedda av obligationsinne-
havarna.

Inga utstallda garantier finns for utestaende lan, fordringar och skulder
till narstaende parter. Ej heller har nagra garantier eller stéallda sakerheter
stallts ut till eller mottagits av nagon nérstaende part. Utestaende lan och
fordringar till narstaende parter per balansdagen bedéms som sakra. For
vidare information se "Refinansiering” pa sid 8.
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Not 29 Handelser efter balansdagen

Ytterligare uppskov av réntebetalningar

Pa ett obligationsagarmate fér den NOK-noterade obligationen och det
skriftliga forfarandet for den SEK-noterade obligationen som hdlls respek-
tive avslutades den 25 februari godkande obligationsagarna PA Resources
forslag att rantebetalningarna, ursprungligen planerade till betalning i
oktober 2014 ytterligare skjuts fram till 31 mars 2015 och att erhalla tem-
porér dispens fran PA Resources finansiella covenanter for sina SEK- och
NOK-denominerade obligationslan.

Férslag om likvidation avslaget

Vid genomfdrd extra bolagsstdmma per den 27 februari 2015 beslutade
aktiedgarna, i enlighet vad styrelsen foresprakade, att bolaget inte skall ga i
likvidation, utan att verksamheten ska drivas vidare. Extra bolagsstamman
holls efter det att styrelsen upprattat en kontrollbalansrakning vilken visade
att det egna kapitalet uppgick till mindre an halften av det registrerade
aktiekapitalet.

Ny licens — Block 21/24b

PA Resources tilldelades Block 21/24b i Storbritanniens 28:e licensrunda.
Licensgruppen bestar av PA Resources (33,33 procent), First Oil and Gas
(33,33 procent, operator), och Dyas UK (33,33 procent). Block 21/24b
innehaller den outvecklade oljefyndigheten West Teal samt liknande
prospekt, pa vilken licensgruppen har bjudit ett atagande om att borra en
prospekteringsbrunn under de inledande fyra aren av licenstiden.

Utvérderingsbrunn av Lille John 2

Utvérderingsbrunnen Lille John 2 borrades under arsskiftet 2014. Miocene-
sandstensreservoaren som initialt fanns béra olja i den av PA Resources
borrade utforskningsbrunnen Lille John 1, patraffades aven av Lille John 2
och visade full oljebarighet enligt forvantan. Tjockleken och kvaliteten av
sandstensreservoaren som patraffades av Lille John 2 var, enligt forvéantan,
battre an vad Lille John 1 visat. Ett flodestest ("drill stem test”) visade ett
flode upp till 1 400 fat olja per dag med 34-35° API utan nagot svavelvate.
Darefter genomférdes en sidoborrning vidare nedat ("down dip”) vilken
bekraftade liknande reservoarutveckling och faststallde en oljekolumnshéjd
om cirka 300 meter (cirka 950 fot). PA Resources ataganden var till fullo
betalda av Dana géllande kostnaderna fér denna brunn.

Féretagsrekonstruktion

Den 24 mars vande sig bolaget till obligationségarna for att vid ett obli-
gationsagarméte den 31 mars rosta for att forlanga fristen for uppskjutna
rantor och amorteringar till den 30 april d& mer tid kravdes for att fora
diskussionerna mellan de olika intressenterna framat. Som féljd av en
uppfattad brist pa framsteg i forhandlingarna mellan intressenterna valde
bolagets styrelse den 26 mars att ansoka om foretagsrekonstruktion som
sedan beviljades av Stockholms Tingsratt dagen darpa. Malsattningen med
rekonstruktionen &r att tillsammans med de olika intressenterna finna en
langsiktig finansieringslosning for bolaget. Rekonstruktionen kommer endast
omfatta PA Resources AB och inte dess dotterbolag.

Ett borgenarssammantrade agde rum vid Stockholms tingsratt den 15
april dar en preliminar rekonstruktionsplan presenterades av rekonstrukto-
ren. Rekonstruktionsplanen bygger pa att uppna en éverenskommelse med
borgenarerna for att tillféra kortsiktig finansiering till bolaget for att stédja
den fortsatta driften av dotterbolagen i syfte att bevara vardet i bolagets
tillgdngsportfélj, medan styrelsen utvarderar sina olika strategiska alternativ.
Tingsratten beslutade att tillata att rekonstruktionen fortsatter till och med
den 29 juni 2015.
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Gunvor Group bidrar inte med ny finansiering och verkstéller sdkerhet stélld fér
RBL-ldnet
Gunvor Group meddelade bolaget den 7 april sin avsikt att inte bista med ny
finansiering i formen av aktiekapital eller nya Ian, i den pagaende refinansie-
ringsprocessen. | tillagg till detta begarde Gunvor Group aterbetalning av det
utestdende RBL-lanet inklusive upplupen réanta.

PA Resources blev den 8 april underrattad att Gunvor vidtagit atgar-
der for att verkstélla sakerheten stalld for RBL-lanet, i form av en pant
Over aktierna i bolagets helagda dotterbolag Osborne Resources Limited
("Osborne™). Osborne har agarintressen i Ekvatorialguinea, i de produce-
rande Aseng och Alen-falten, och prospekteringsrattigheter i Block I. Som
en foljd av verkstélligheten av sékerheten ar Osborne inte langre ett dotter-
bolag till bolaget utan numera ett av Gunvor Groups dotterbolag.

Ansékan om konkurs i PA Resources

Den 12 april informerade Gunvor Group bolaget om att man I&mnat in en
ansokan om konkurs i PA Resources AB. Bolaget fick ett officiellt besked av
Stockholms tingsratt den 13 april. Som féljd av den pagaende féretagsre-
konstruktionen bedémdes ansékan inte ha nagon omedelbar paverkan pa
bolaget. Den 14 april meddelade Gunvor Group bolaget sin avsikt att dra
tillbaka konkursansokan i PA Resources AB. Som f6ljd av detta samt deras
och obligationsagarnas uttalade stod for rekonstruktionsprocessen fattade
bolagets styrelse beslut den 15 april att fortsatta med foretagsrekonstruk-
tionen. Gunvor Group aterkallade sin konkursansékan mot PA Resources AB
och tingsratten avskrev malet.

Arsredovisning, deldrsrapport for forsta kvartalet och bolagstémma uppskjuten

| vantan pa tecknande av ett kortfristigt finansieringsavtal beslutade PA
Resources AB:s styrelse att senarelagga publiceringen av arsredovisningen
for 2014 (tidigare planerat till 30 april), delarsrapport for forsta kvartalet
(tidigare planerat till 29 maj) och bolagstdmman (tidigare planerat till 29
maj) till 24 juni, 26 juni respektive 28 juli.

Ny ordférande i PA Resources

Jerome Schurink valde att avga som ledamot och ordférande for styrelsen

i PA Resources AB som f6ljd av att han tilltratt en ny anstélining baserad i

Dubai. Styrelsen utsag Philippe Probst till tillforordnad ordférande fram till
den kommande bolagsstamman.

PA Resources séakerstéller finansiering for 2015

PA Resources AB har natt en 6verenskommelse med sina stérsta kreditgi-
vare kring finansiering for resterande del av 2015 i form av en kortfristig
kreditfacilitet pa USD 7,5 miljoner. En férsta del pa USD 2,5 miljoner

har gjorts tillgangligt for foretaget medan dokumentationen fardigstalls.
Krediten kommer ha prioritet dver bolagets existerande skuld.

Den nya kreditfaciliteten tillater PA Resources att fortsatta finansiera sin
verksamhet under den strategiska 6versynsprocess som bolagets styrelse
initierat. Processens malsattning &r att utforska vilka alternativ som finns
tillhanda for att maximera vardet for bolagets olika intressenter. De alterna-
tiv som dvervags ar langsiktig finansiering av hela eller delar av verksam-
heten, en foretagstransaktion eller en forsaljning av bolagets tillgangar eller
affarsomraden.
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Styrelsen foreslar att reservfonden om 115 400 719 kr anvénds for att _
tacka den ansamlade forlusten 2 658 484 351 kr och att den atersta- - o aiiie . .

ende ansamlade forlusten om 2 543 083 632 kr balanseras i ny rékning. Foljande belopp star till drsstammans forfogande (SEK)

Styrelsen och verkstéllande direktéren forsékrar att koncernredovisningen

A ) h S Balanserade medel -
har uppréttats i enlighet med internationella redovisningsstandarder

IFRS, s& som de antagits av EU, och ger en rattvisande bild av koncernens E)verkursfond )
stallning och resultat. Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god Arets resultat -2 658 484 351
redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning och Totalt -2 658 484 351

resultat.

Forvaltningsberéttelsen for koncernen och moderbolaget ger en
rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksambhet, stallning och resultat samt beskriver vésentliga risker och
osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingér i koncernen
star infor.

Stockholm den 23 juni 2015

Philippe R. Probst
Styrelsens ordférande

Mark McAllister Paul Waern
Verkstéllande direktér & koncernchef Styrelseledamot
Philippe R. Ziegler Nils Bjérkman
Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberattelse avviker fran standardutformningen och har lamnats den 23 juni 2015.
Vi har varken tillstyrkt eller avstyrkt att resultatrakningen och balansrékningen for bolaget och koncernen faststélls.

Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till &rsstamman i PA Resources AB, org.nr 556488-2180

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har haft i uppdrag att utféra en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for PA Resources AB fér ar 2014 med undantag for
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 28-33. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 21-75.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild enligt
International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen och verkstal-
lande direktéren bedémer ar nédvandig for att upprétta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa
grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Pa grund av de forhallanden som
beskrivs i stycket nedan dar vi anger grunden for att vi avstar fran att uttala
oss har vi inte kunnat inhamta tillrackliga och &ndamalsenliga revisionsbevis
som grund for uttalanden i revisionsberéattelsen.

Grund for att avsta fran uttalanden

Som framgar av forvaltningsberattelsen har bolaget och koncernen under
2014 haft svarigheter att erhalla finansiering for verksamheten vilket ledde
till att styrelsen ansokte om en foretagsrekonstruktion som beviljades av
Stockholms Tingsratt den 27 mars 2015.

Bland annat till féljd av oljeprisets kraftiga fall krédvdes nedskrivning av
bolagets och koncernens tillgdngar i samband med den arliga nedskrivnings-
prévningen. Styrelsen upprattade en kontrollbalansrakning enligt aktiebo-
lagslagens 25 kap, 13§, vilken utvisade att aktiekapitalet var forbrukat till
mer an halften. Vart revisorsyttrande avgavs den 27 januari 2015. Pa bolags-
stamma den 27 februari 2015 beslot aktiedgarna i enlighet med styrelsens
forslag att fortsatta verksamheten. Aktiekapitalet maste vara aterstéllt i sin
helhet senast atta manader efter stammans beslut.

/f\rsredovisningen och koncernredovisningen ar upprattade med ett anta-
gande om fortsatt drift och férutsattningarna for féretagsledningens bedom-
ning av detta beskrivs i férvaltningsberattelsen samt i not 27.

Styrelsen beskriver, i sin strategiska 6versyn, tre mojligheter for PA
Resources fortsatta verksamhet; att i) fortsatta verksamheten i nuvarande
form utan de tidigare EG-tillgangarna, ii) fortsatta verksamheten i reducerad
omfattning, eller iii) sélja storre delen av tillgdngarna eller samtliga tillgangar.

Licensforlangningen for Zarat, som beskrivs i forvaltningsberattelsen, ar
beroende av det tunisiska parlamentets godkannande som &nnu inte erhallits.

Bolagets och koncernens férmaga till fortsatt drift ar beroende av att en
langsiktig finansieringslésning kan uppnas som tillfér bolaget och koncernen
nddvéandigt kapital och det tunisiska parlamentets godkannande av licensav-
talet, samt andra faktorer.

Férhandlingar med externa parter pagar rérande en finansieringslésning
men nagot bindande avtal finns inte. Resultatet av detta, styrelsens strate-
giska beslut om den fortsatta inriktningen av verksamheten och utfallet av
den annu inte beviljade licensférlangningen for Zarat skulle kunna fa en bety-
dande negativ paverkan pa vardet av bolagets och koncernens tillgangar.

Som en foljd av de omstandigheter som beskrivs ovan finns betydande osa-
kerheter avseende bolagets och koncernens formaga att fortsatta driften och
darigenom realisera vardet av tillgdngarna och betala skulderna inom ramen
fér den ordinarie verksamheten. Vi har, i var revision, inte funnit tillrackliga
och &andamalsenliga revisionsbevis som kunnat bekrafta eller avfarda dessa
osakerheter.

Inga uttalanden gors

Pa grund av att de férhallanden som beskrivs i stycket "Grund for att avsta fran
uttalanden” &rsabetydelsefullaavstarvi fran att uttala oss om arsredovisningen
och koncernredovisningen, om huruvida férvaltningsberéattelsen ar férenlig
med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar samt
varken till- eller avstyrker att arsstdmman faststéller resultatrakningen och
balansrakningen for bolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utdver att vi haft i uppdrag att utféra en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi aven haft i uppdrag att utféra en revision av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust samt utfort
en revision av styrelsens och verkstallande direktérens férvaltning for PA
Resources AB for ar 2014. Vi har aven utfort en lagstadgad genomgang av
bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstallande direktéren
som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 28-33 &r uppréattad i enlighet med arsredo-
visningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust och om férvaltningen pa grundval av
var revision pa grundval av att vi utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens férslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om forslaget ar foren-
ligt med aktiebolagslagen. Styrelsens forslag till disposition &r férenligt med
aktiebolagslagen, men pa grund av det forhallande som beskrivs i stycket
"Grund for att avsta fran uttalanden” i var rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi inte kunnat inhamta tillrackliga och andamal-
senliga revisionsbevis som grund foér ett uttalande om férslaget till disposi-
tioner.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision
av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga beslut,
atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot eller verkstéllande direktéren &r ersattningsskyldig mot bolaget. Vi
har &ven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren
pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat enligt ovan ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Darutdver har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna las-
ning och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig
grund for vara uttalanden. Detta innebér att var lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vasentligt mindre
omfattning jamfoért med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Inget uttalande gors respektive uttalande
Som en foljd av det férhallande som beskrivs i stycket "Grund for att avsta
fran uttalande” i var rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
kan vi varken till- eller avstyrka att arsstamman behandlar férlusten. enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen.

Vi tillstyrker att arsstamman beviljar styrelsens ledaméter och verkstal-
lande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

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

Anmarkning

Arsredovisningen avgavs inte i sadan tid att det varit mojligt att, enligt
7 kap. 10§ aktiebolagslagen, halla arsstamma inom sex manader efter
rakenskapsarets utgang. Eftersom bolaget inte har lidit nagon vasentlig skada
paverkas inte vart uttalande om ansvarsfrihet.

Stockholm den 23 juni 2015
Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Guide till PA Resources redovisning

Har ges en oversiktlig forklaring till nagra av de viktigaste posterna i PA Resources resultat och
redovisning. De fullstandiga redovisningsprinciperna beskrivs i not 2 pa sidorna 47-53.

Vasentliga intakter och kostnader

Intakter
PA Resources redovisade intakter baseras pa dess net entitlement
andel av producerad olja och gas, dvs netto efter avdrag for royalty

och oljeskatt ("tax oil”) i natura. Féljande komponenter ingar i PA
Resources redovisade intakter:

o |Intakter fran forsaljning av olja baserat pa kontrakt prissatta
utifran gallande varldsmarknadspris minus rabatt plus premie.
Forsaljningen av olja redovisas vid leverans och kundens slutgod-
kannande.

Intakter (eller reverserade intakter) fran en underuttagsposition
(6veruttagsposition) av olja rapporteras sa som att den blivit sald
vid bokslutsdagen. Varderingen sker med radande Brent pris

vid respektive bokslutsdag med hansyn till eventuell rabatt eller
premium alternativt med hjalp av radande kontrakt.

Kostnader

Produktionskostnader
PA Resources produktionskostnader bestar av produktionskostna-
der ("OPEX”) och direkta produktionsskatter.

En av de storsta kostnadsposterna foér koncernen ar produktions-
kostnader. Har ingar till exempel kostnader for 16pande drift, hyra
av utrustning och fartyg, underhall och reparationer pa koncernens
produktionsanldggningar. Produktionskostnader &r till stérsta delen

fasta kostnader.

Den andra kostnadsposten inkluderad i produktionskostnader ar
direkta produktionsskatter. PA Resources betalar royalty antingen i
natura i form av olja eller genom kontant betalning. Royalty i natura
rapporteras netto i resultatrékningen och royalty i pengar rapporte-
ras inom produktionskostnader.

Avskrivningar
Avskrivningar hanfor sig till olje- och gas tillgangar och pabérjas
i samband med produktionsstart. Avskrivningar sker i enlighet

med produktionsenhetsmetoden (Unit-of-Production Method) och
sker i takt med arets produktion i férhallande till beréknade totala
bevisade och sannolika reserver av olja och gas (2P).

Vasentliga poster i balansrakningen

Prospekterings- och utvédrderingstillgangar

Prospekterings- och utvarderingstillgadngar bestar av férvarvade
licens-/koncessionsrattigheter samt aktiverade prospekterings- och
utvarderingsutgifter. Utgifter for prospekterings- och utvarde-
ringstillgdngar redovisas enligt metoden "Full cost method” och
samtliga kostnader hanforliga till prospektering, borrning och
utvérdering aktiveras i sin helhet. Om PA Resources vérderar och
beddémer en prospekteringslicens som lénsam, anséks om plan for
utbyggand ("POD"). Vid erhallande av sadan POD omklassificeras
tillgangen till olje- och gastillgdngar. Om tillgangen aterlamnas

Nedskrivningar

PA Resources utvarderar kontinuerligt sina prospekterings- och
utvarderingstillgangar samt dess olje-och gastillgangar fér att se om
det finns behov av nedskrivning. Denna 6versyn gors arligen eller
oftare om det finns handelser eller férandrade omstandigheter som
tyder pa att redovisade varden pa tillgangar inte kan atervinnas.
Sadana indikationer kan vara andringar av koncernens verksam-
hetsplaner, aterlamnade licenser, forandringar i ravarupriser vilka
leder till lagre intakter samt, for olje- och gastillgangar, nedjuste-
ringar av uppskattade reservkvantiteter. Prévning av nedskrivnings-
behov sker for respektive kassagenererande enhet, det vill séga
licensrattighet, produktionsdelningsavtal eller motsvarande som PA
Resources ager. En kassagenererande enhet ar vanligtvis hanforligt
till varje tillgang i varje land dar PA Resources har prospekterings-
och utvérderingsverksamhet. Om det finns ett nedskrivningsbehov
gors en nedskrivning omedelbart och redovisas i resultatrakningen.
Det innebar dock ingen paverkan pa kassaflédet. Nedskrivningen
minskar ocksa vardet pa tillgangen i balansrakningen samt eget
kapital med motsvarande belopp.
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till staten eller beddms som olénsam, kostnadsfér PA Resources
tillgangen i form av en nedskrivning 6ver resultatrakningen.

Olje- och gastillgangar

Olje- och gastillgangar bestar dels av omklassificerade prospekte-
rings- och utvarderingstillgangar, aktiverade utbyggnadskostnader
och aktiverade aterstaliningskostnader. | samband med produktions-
start paborjas avskrivning for aktuell tillgang. Tillgangarna prévas
kontinuerligt fér nedskrivningsbehov, vid exempelvis féorsamrad
méangd olje- och gasreserver kostnadsfors tillgangen i form av en
nedskrivning éver resultatrakningen.

Allmant sett 6kar det bokforda vardet, vilket ar det varde som
redovisas i balansrakningen, fran licensforvardet och sedan i takt
med nedlagda investeringar. Det bokférda vardet minskar i samband
med avskrivningar som gors |opande nér produktion pagar pa licen-
sen eller nar PA Resources i nagot skede skriver ner licensens varde.
Bokfort véarde ar inte nédvandigvis detsamma som marknadsvardet
pa en tillgang.

Réntebéarande lan och skulder

Koncernens rantebarande lan och skulder, lang- och kortfristiga,
bestar av obligationslan och olika typer av kreditfaciliteter.

| PA Resources totala skulder, lang- och kortfristiga, ingar koncer-
nens rantebarande lan och skulder samt skatteskulder, avsattningar

Bra att veta om skatt
Redovisad skatt
Skattesatser och skattelagstiftning varierar mellan de olika
landerna dar PA Resources verkar, men aven for olika olje-
och gaslicenser i ett och samma land. | vissa lander och
licenser redovisas ingen bolagsskatt. Gemensamt for bolags-
skatt ar att den berdknas pa skattepliktig vinst for respektive
oljefalt enligt gallande skattesats. Redovisad skatt kan aven
innehalla uppskjuten skatt, vilket innebér att skatten perio-
diseras och betalas senare, eller eventuellt inte alls.

| vissa lander och licenser redovisas sa kallad tax oil vilket
avser producerad olja som utéver eventuell royalty skall
levereras till staten. Tax oil, i likhet med royalty i natura,
rapporteras netto i resultatrakningen och ar saledes inte
inkluderade i redovisad skatt.

Betald skatt
Den skatt som redovisas i kassaflédesanalysen ar den skatt
som koncernen betalar i bolagsskatt.

och leverantérsskulder med mera. Vid berakning av nyckeltalet
skuldsattningsgrad ingar endast de rantebarande skulderna. For
mer information, se not 20 Rantebarande lan och skulder pa sidan
63.

Avsattningar for aterstéllningskostnader

Ett oljebolag ar skyldigt att efter avslutad verksamhet pa ett oljefalt
aterstalla omradet. Darfor varderas aterkommande de utgifter
koncernen beraknas fa pa varje licens for aterstallningen och
avsattning gors for dessa kommande kostnader. Fér mer informa-
tion, se not 2.4 Kritiska redovisningsprinciper pa sidan 52 samt not
21 Avséattningar pa sidan 65.

Rorelsekapital

PA Resources rorelsekapital bestar av kortfristiga icke rantebéa-
rande fordringar och skulder dér de storsta posterna som ingar i
kortfristiga fordringar ar relaterade till kundfordringar och upplupna
intakter av rdolja. Upplupna intakter av raolja ackumuleras tills en
sk. lifting av oljan sker. Darefter saljs oljan och kunden faktureras.
Kortfristiga skulder omfattar huvudsakligen leverantérsskulder

och upplupna kostnader for drift och borrning. Dessa varierar dver
tiden i forhallande till Gverenskomna arbetsprogram, innehallande
underhall och borrprogram.

Bra att veta om valutakurseffekter

Koncernen paverkas av férandringar i valutakurser, vilket
paverkar bade resultatrakningen och balansrakningen.
Koncernens presentationsvaluta ar svenska kronor samtidigt
som verksamheten bedrivs i ett flertal lander med andra
valutor. Exempelvis vérderar marknaden olje- och gastill-
gangarna i USD och intakterna genereras i USD. Upplaning
och kostnader sker framst i USD men kan ocksa férekomma
i lokal valuta.

Férandringar i valutakursen paverkar darfér koncernen
dels i samband med transaktioner éver landsgréanser, dels pa
balansdagen nér tillgangar och skulder rdknas om fran lokal
funktionell valuta till koncernens presentationsvaluta samt
nar upplanad valuta raknas om till respektive bolags funktio-
nella valuta med valutakurser gallande vid omrékningstillfal-
let. Las mer pa sid 71, Finansiella risker.
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Ordlista

Anomaly: En lokal foréandring av seismisk amplitud
som kan indikera forekomst av kolvaten.

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

Block: Ett lands prospekterings- och produktions-
areal ar uppdelad i olika block som kan licenseras
separat till olika foretag.

BOEPD (barrels of oil equivalents per day): Fat olje-
ekvivalenter per dag.

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

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

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

Fackling: Kontrollerad brénning av gas som maste
slappas ut av sakerhetsmassiga orsaker vid en olje-
produktionsanlaggning. Tilldmpas nar man inte har
mojlighet att tillvarata gasen.

Farma ut/farma in: Innehavaren av andelar i en olje-
licens kan 6verlata (farma ut) andelar till ett annat
bolag i utbyte mot att detta bolag 6vertar delar av
arbetsatagandet pa licensen, till exempel bekostar
en brunn eller en seismisk undersékning inom en viss
tid. | gengéld far det inbjudna bolaget del i eventuella
framtida intakter.

Fat: Oljeproduktion uppges ofta i antal fat per
dag (barrel per day). Ett fat olja = 159 liter, 0,159
kubikmeter.

P4 engelska anvénds forkortningen bll (barrel) eller
stb (stock tank barrel) om fat.

Fat oljeekvivalenter: Volymenhet for petroleumpro-
dukter. Anvénds nér olja, gas och NGL ska summe-
ras. Forkortas BOE pa engelska. Begreppet ar knutet
till den energiméangd som frigérs vid forbranning av
olika petroleumsorter. Eftersom oljeekvivalenten
beror pa energimangden, sa ar den inte konstant
utan olika konverteringsfaktorer anvands. | "0il Field
Units” & 5 800 kubikfot gas = 1 fat oljeekvivalenter.
Enligt norska Oljedirektoratets definition ar 1 000
standard kubikmeter gas = 1 standard kubikmeter
oljeekvivalent.

FPSO-fartyg: Ett fartyg som anvands for produktion,
lagring, service och avlastning pa ett oljefalt till havs.
Forkortningen &r pa engelska och star for Floating,
Production, Storage and Offloading.

FSO: Forkortningen &r pa engelska och star for
Floating Storage and Offloading fartyg som anvéands
i ett oljefalt.

Fynd: En eller flera férekomster av olja eller gas som
hittas i en brunn och dar tester, provtagning eller
loggning har bevisat att det finns hydrokarboner.
Definitionen innefattar bade kommersiella och
tekniska fynd.

Forkastning: En spricka i berggrunden dér en
forskjutning har skett av ett block av berg relativt ett
annat block.

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

Injektionsbrunn: En brunn déar gas eller vatten spru-
tas in for att ge tryckstdd i en reservoar. Genom att
injicera gas eller vatten (eller bade och) kan man ¢ka
utvinningsgraden, eftersom trycket uppratthalls av
injektionen och fér hydrokarbonerna in i produktions-
brunnen.

Jack-up borrigg: En typ av borrigg som anvénds vid
borrning av oljebrunnar till sjoss.

Kondensat: En blandning av de tyngre delarna i
naturgasen, det vill saga pentan, hexan, heptan
osv, vilka forekommer som anga i reservoiren men
flytande vid atmosféarstryck.

Kontinentalsockel: En gradvis, snabbt djupnande
havsbotten pa en kontinentalplatta. Ligger i
allmanhet pa 0-500 meters djup och avslu-

tas i en kontinentalbrant. Havsomradet mellan
Storbritannien, Danmark och Norge &r ett exempel pa
en kontinentalsockel.

Kubikfot/kubikmeter: Volymenhet for gas.

Lead: Ett projekt med potential som for narvarande
ar daligt definierat och kraver mer data och/eller
utvardering for att klassificeras som ett prospekt.
Aktiviteter fokuserar pa att erhalla ny data och/eller
utvardering for att bekrafta om s.k. leads kan utveck-
las till ett prospekt. En sadan utvérdering inkluderar
bedémningen av chansen till fynd och, vid fynd,
intervallet av potentiella utvinningsbara resurser
under rimliga utbyggnadsférhallanden.

Licens: Tillstand att leta efter och producera olja och
gas. Olje- och naturgastillgangar &gs av det land i
vilket fyndigheten finns. Oljebolagen erhaller tillstand
av respektive lands myndighet att prospektera efter
samt utvinna olja och naturgas. Dessa tillstand kan
kallas for koncession, tillstand, produktionsdel-
ningsavtal eller licens beroende pa vilket land det
handlar om och arten av kontraktet. En licens bestar
vanligtvis av tva delar; en prospekteringslicens och en
produktions- eller exploateringslicens.

LNG (Liquified natural gas): Flytande torr gas, huvud-
sakligen metan, som 6vergatt till flytande form vid
nedkylning till minus 163 °C vid atmosfariskt tryck.
Ett ton LNG motsvarar cirka 1 400 kubikmeter gas.
LNG transporteras med specialfartyg.

MMBO (million barrels of oil): miljoner fat olja.

MMBOE (million barrels of oil equivalents): miljoner
fat oljeekvivalenter.

MMCF/D (million cubic feet per day): miljoner
kubikfot per dag.

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

Net entitlement-andel: Den andel av produktion,
intakter eller reserver och resurser som tillfaller ett
oljebolag efter avdrag av royalties och andra skatter.

NGL (Natural gas liquids): Vat gas som bestar av
tre olika gaser: etan, propan och butan, samt sma
mangder tyngre hydrokarboner. Ar delvis flytande
vid atmosfariskt tryck. NGL transporteras med
specialfartyg.

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

Operator: Ett foretag som pa uppdrag av ett eller
flera foretag i ett partnerskap, och efter godkédnnande
av landets myndighet, leder arbetet pa en olje- och
gaslicens eller ett falt.

Petroleum: Samlingsbeteckning for hydrokarboner,
oavsett om de &r i fast, flytande eller gasformigt
tillstand.

Plattform: En installation som anvands under produk-
tion av olja eller gas. Oljeverksamhet till havs bedrivs

bade fran bottenfasta och flytande plattformar.

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

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

Prospekt: Ett projekt med potential som éar tillrackligt
definierat for att representera ett genomforbart
borrmal. Projektaktiviteter fokuserar pa att bedéma
chansen till fynd och, vid fynd, intervallet av potenti-
ella utvinningsbara kvantiteter under en kommersiell
utbyggnad.

Prospekteringsbrunn: En gemensam beteckning pa
undersoknings- och avgransningsbrunnar som borras
vid prospektering efter olja och gas, for att fa fakta
om foérekomst av olja eller gas, reservoarkvalitet osv.

Prospekteringsmodell: En konceptuell modell for att
analysera ett geografiskt och stratigrafiskt avgransat
omrade dar flera geologiska faktorer maste upptrada
tillsammans for att producerbara volymer ska vara
mojliga att bevisa. Dessa faktorer &r en fungerande
reservoar, en trapp (férsegling), en mogen kallforma-
tion, migrationsvégar, och att forseglingen bildades
innan migrationen av hydrokarboner upphérde.

Reservoar: Det sedimentara berg inom vilket hydro-
karboner kan lagras som en foljd av god porositet
(gott om halrum i stenen) och fran vilken hydrokarbo-
ner kan produceras som en féljd av god permeabilitet
(forekomst av flodeskanaler som kan transportera
oljan).

Réolja: Den olja som produceras ur en reservoar
sedan associerad gas tagits bort genom separation.

Seismik: Seismiska undersokningar gors for att
kunna beskriva geologiska strukturer i berggrun-
den. Ljudsignaler (skott) sands fran markytan eller
havsytan och reflektionerna fangas upp av sarskilda
maétinstrument. Anvénds bland annat fér att lokali-
sera férekomster av hydrokarboner.

Sidobrunn: Borrning fran en existerande brunnsbana
till ett nytt mal fér brunnen.

Sét raolja: Raolja som innehaller laga halter av svavel-
foreningar, speciellt svavelvate [H2S] och koldioxid.
De anlaggningar och den utrustning som krévs for

att hantera sét raolja ar betydligt enklare 4n de som
kravs for andra potentiellt fratande typer av réolja.

Terminal: En landbaserad anlaggning som tar emot
och lagrar raolja och andra produkter fran oljeproduk-
tion till havs. Transport till terminalen sker med fartyg
eller genom rorledning (pipeline).

Trapp (forsegling): En geologisk struktur eller ett
stratigrafiskt kannetecken som héller kvar hydrokar-
bonerna i en reservoar. Det kan vara en annan bergart
med noll permeabilitet, olikformigheter, veckningar,
forkastningar etc i bergrunden som forhindrar hydro-
karbonerna fran att lamna reservoaren.

Undersokningsbrunn: Den forsta brunnen som borras
vid prospektering efter olja och gas pa en ny definie-

rad geologisk struktur (ett prospekt).

Working Interest (Licensandel): Den andel av produk-
tion, intakter eller reserver och resurser som tillfaller

oljebolaget fore skatt, royalty och andra reduceringar.

Ytterligare definitioner kan hittas pa
http://glossary.oilfield.sIb.com/
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Aktieagarinformation

Arsstimma 2015

Arsstamma i PA Resources AB (publ) halls tisdagen den 28 juli
2015 kl. 10.00 pa Scandic Klara, lokalen Stockholm Norra,
Slojdgatan 7 i Stockholm. Inregistrering till arsstamman borjar
kl. 09.30.

Deltagande
Aktiedgare som onskar delta pa arsstdamman ska:

e dels vara inférd som aktieagare i den aktiebok som férs av
Euroclear Sweden senast onsdagen den 22 juli 2015 och

¢ dels anmala sitt deltagande till bolaget senast kl. 16.00
onsdagen den 22 juli 2015.

Anmalan
Anmalan om deltagande vid arsstamman gors pa nagot av
féljande satt:

© per e-post: bolagsstamma@paresources.se

e per post till adressen: PA Resources AB, Kungsgatan 44,
3tr.,, 111 35 Stockholm, Sverige

e per telefon: 08-545 211 50

Vid anmélan ska namn, personnummer/organisationsnummer,
adress, telefonnummer och registrerat aktieinnehav uppges samt i
forekommande fall uppgift om ombud och bitraden.

Sker deltagande med st6d av fullmakt ska denna vara skriftlig.
Den ska vara daterad och underskriven. Fullmakten i original
bor i god tid fére bolagsstamman insandas till PA Resources.
Fullmaktsformular halls tillgangligt hos bolaget och pa bolagets
hemsida www.paresources.se. Foretradare for juridisk person ska
vidare uppvisa bestyrkt kopia av registreringsbevis eller motsva-
rande behérighetshandlingar.

Kallelse och annan information kommer att finnas tillgangliga pa
www.paresources.se senast fyra veckor innan arsstamman.

Finansiell information 2015-2016

Delarsrapport kvartal 1 (januari-mars) 26 juni 2015
Delarsrapport kvartal 2 (januari-juni) 17 juli 2015
Arsstamma 2015 28 juli 2015
Delarsrapport kvartal 3 (januari-september) 28 oktober 2015

Bokslutskommunikeé (kvartal 4) 3 februari 2016

Distributionspolicy

Arsredovisningen i tryckt format skickas till alla som s& begart
och kan bestéllas genom att skicka e-post till ir@paresources.
se. Samtliga av PA Resources arsredovisningar fran ar 2000 och
framat finns tillgdngliga pa www.paresources.se under fliken
Investerare/Finansiella rapporter.

Ge oss dina synpunkter

Kan vi gora arsredovisningen eller vara delarsrapporter battre?
Vi tar garna emot dina forslag och synpunkter via e-post till
ir@paresources.se.

Prenumerera pa nyheter och rapporter

Folj oss genom att prenumerera pa pressmeddelanden och
finansiella rapporter via mail eller RSS. Registrera dig pa
Www.paresources.se.

Produktion: PA Resources i samarbete med Oxenstierna & Partners AB. Foto: PA Resources, Dana och Paul Tait.
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PA RESOURCES

Huvudkontor Sverige

PA Resources AB (publ)
Kungsgatan 44, 3 tr.
SE-111 35 Stockholm
Sverige

Tel: +46 (0) 8 545 211 50
Fax: +46 (0) 8 20 98 99

Storbritannien

PA Resources UK Ltd

80 Hammersmith Road
London W14 8 UD
Storbritannien

Tel: +44 (0) 20 3322 0100
Fax: +44 (0) 20 3322 0101

Tunisien

PA Resources Tunisia
Immeuble les 4 Pilastres,

Rue du Lac Tanganika

1053 Les Berges du Lac, Tunis
Tunisien

Tel: +216 71 862 866

Fax: +216 71 861 561

Representationskontor
Republiken Kongo (Brazzaville)
PA Resources Congo S.A.
Avenue Alphonse Fondere,
Immeuble CNSS Appt. MZZ2,
Brazzaville

Republiken Kongo

Mer information finns pa
WWW.paresources.se

PA Resources AB (publ) - Kungsgatan 44, 3 tr., 111 35 Stockholm
Tel +46 (0)8 545 211 50 - www.paresources.se
Org. nr 556488-2180 - Sate Stockholm
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